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Finan¢ni fizeni stavebniho podniku

Financial management of the construction company



Anotace

Tato bakalafska prace je vénovana tématu finan¢niho tizeni stavebniho podniku. V teoretické
¢asti jsou nejprve popsany ukoly, cile a rizika pisobici na financni management, nasledn¢ je
vysvétleno i podnikové ucetnictvi, controlling a také relevantni metody financni analyzy.

Prakticka ¢ast poté vychazi z postupti zkoumanych V ¢asti teoretické. Nejprve jsou
analyzovany informace obsazené v dulezitych dokumentech slouzici nejen pro controlling ve
velkém stavebnim podniku, v tomto piipadé v Metrostavu a.s., ale nasledné je provedena také
finan¢ni analyza v rozsahu odpovidajici teoretické ¢asti. Tyto dva kroky slouzi jako vychozi
zdroj dat pro navrh checklistu pro zajisténi finanéni udrzitelnosti stavebniho podniku, ktery je

zaveérem bakalatskeé prace.

Annotation

The objective of this bachelor thesis is to present the financial management of the
construction company. In the theoretical part of this thesis first of all are described tasks,
goals and also risks in the financial management, followed by descriptions of accounting,
controlling and also relevant methods of the financial analysis.

The practical part of this thesis is based on the principles examined in the theoretical part.
First of all information in the important documents are used not only for controlling in the
construction company, in this case Metrostav a.s., but are also analysed and then the methods
of financial analysis are applied in the size described in the theoretical part. These two steps
are the main source of data which are used to design the checklist for financial sustainability

of the construction company.
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Uvod

Tato bakalaiska prace se zaméfuje na téma finan¢niho fizeni stavebniho podniku jakozto
elementarni a nepostradatelné Cinnosti pro UspéSné fungovani kazdé spoleCnosti a jejim
vysledkem je predstaveni fungovani finanniho fizeni stavebniho podniku na zakladé
informaci plynoucich z provedené finan¢ni analyzy a nasledné navrh checklistu pro zajisténi
finan¢ni udrzitelnosti stavebniho podniku.

Bez finan¢niho managementu se v dnes$ni dobé neobejde zadny podnik, ktery si klade za cil
obstat na trhu. Proto je tfeba znat jednotlivé principy a zékonitosti, které se projevuji
Vv kazdodennim zivoté stavebniho podniku. Z pohledu finanéniho manaZera nejenom
stavebniho podniku se porozuméni této problematice rovna, s trochou nadsazky, otazce zivota
a smrti spole¢nosti.

Tato bakalafska prace je proto vénovana finanénimu fizeni stavebni spole¢nosti, které je
v urcitych castech prezentovdno na fungovani stavebni spoleCnosti Metrostav a.s., jakoZto
nejveétsi stavebni spole¢nosti na ceském trhu.

Pravé v pripad¢ stavebnictvi je financni fizeni stézejni disciplinou z hlediska schopnosti
podniku udrzet si konkurenceschopnost a generovat zisk. Dal§im aspektem ovlivitujicim
finance ve stavebnim podniku je specifi¢nost celého odvétvi, na které nejdou zcela uplatnit
postupy uzivané ve vyrobnim nebo primyslovém podniku.

V teoretické ¢asti tak jsou popsany zakladni principy finan¢niho fizeni, jeho vyznam a ukoly,
jeho zavislost na velikosti podniku, cile a zaroven i rizika, kterym je stavebni podnik béhem
své existence vystaven a jimiz je neustale ohrozovan.

Pro urceni situace, v jaké se podnik nachazi, slouzi informace uvedené v ucetnich vykazech
jednotlivych podnikd. Pravé ucetnictvi je vénovana dalSi kapitola v teoretické ¢asti této
bakalatské prace. V té je vysvétlen vyznam tvorby ucéetnich vykazi, jejich déleni, druhy
Gidetnictvi i problematika odlignosti ucetnich standardti v Cesku a zahrani¢i. Zarovei jsou
jednotlivé ucetni vykazy ptedstaveny jako zdroje informaci pro finan¢éni analyzu, jez je
rovnéz soucasti této bakalatské prace a to jak v teoretické, tak praktické casti.

Jako tfeti téma je v teoretické Casti predstaven controlling ve stavebnim podniku. Pravé
controlling je tfeba vnimat jako jeden z nezbytnych ndstrojli pro finan¢ni fizeni stavebni
spole¢nosti.

V teoretické €asti jsou popsany okruhy kontroly a pfistupy, jakymi je kontrola jednotlivych
oblasti provadéna. V praktické c¢asti je okruh controllingu prezentovan na dokumentech

pouzivanych ve stavebni spole¢nosti Metrostav a.s.



Jak jiz bylo zminéno, jako posledni je v teoretické Casti popsdna finan¢ni analyza. Ta je
V dnesni dobé povazovana za zakladni néstroj pro fizeni nejenom stavebni, ale jakékoliv
obchodni spole¢nosti.

Kromé internich potieb je pouzivana i pro externi uzivatele, jimz mize poskytovat potiebné
informace pii rozhodovani, zda do dané spole¢nosti investovat, ¢i nikoli.

Prakticka cast této bakalarské prace z velké ¢asti vychazi z informaci obsazenych v teoretické
¢asti a jejim primarnim cilem je vytvofeni checklistu pro zajisténi financni udrzitelnosti
stavebniho podniku.

Jesté pred samotnym navrhem checklistu je na jednotlivych dokumentech pouzivanych
V Metrostavu a.s. predev§im na urovni divize-vedeni spolecnosti vysvétleno, ¢eho se tyto
dokumenty tykaji a na jaké oblasti, ptipadné ukazatele je tfeba pii fizeni spolecnosti potazmo
divize brat nejvétsi zietel. Praveé témto oblastem je nasledné vénovana i ¢ast checklistu.
Dalsim podkladem pro tvorbu checklistu je finan¢ni analyza, jez je provedena v rozsahu
odpovidajici praktické casti.

Finanéni analyza je zpracovana pfedevsim na zékladé vyro€nich zprav spolecnosti Metrostav
a.s., které jsou verejn¢ dostupné ve Vetejném rejstiiku a Sbirce listin. Pouzity rovnéz byly
informace ze stranek spole¢nosti Metrostav a.s. a z burzy.

Vysledky jednotlivych ukazatell, respektive jejich vyvoj v letech 2010 az 2015 je nasledné
reflektovan v navrhu checklistu. Pro lepsi prehlednost je u kazdého vypoctu uvedena tabulka
se vstupnimi hodnotami a vysledkem a rovnéz graf, ktery nazorn¢ ukazuje vyvoj dané¢ho
ukazatele béhem sledovaného obdobi. Pravé vyvoj vybranych nejdulezitéjSich ukazateli
finan¢ni analyzy je nasledné zohlednén i v navrhovaném checklistu.

Pro zpracovani témat obsazenych v teoretické ¢asti byla vyuzita pfedevsim odborna literatura,
at’ uz od Ceskych, nebo zahrani¢nich autort, jejiz kompletni seznam je uveden na konci
bakalarské prace.

Vzhledem k tomu, ze vétSina téchto publikaci vySla pfed rokem 2014, na jehoz zacatku
vstoupil v platnost zakon ¢. 89/2012 Sb., obcansky zakonik — tedy novy obcansky zakonik,
ktery upravuje nckteré pojmy tykajici se i stavebnictvi — je nutné upiesnit i urCitou
terminologii uzivanou v této bakalatské praci.

Novy obéansky zakonik nahradil naptiklad slovo ,,podnik* terminem ,,obchodni zavod*. Stary
termin ,,spole¢nost* byl nahrazen zase ,,obchodni korporaci®.

Vzhledem k faktu, ze vétSina pouzitych publikaci vysla pted touto pravni upravou, je v této

bakalafské praci pouzivano stale slovo podnik jako synonym k pojmu spole¢nost nebo firma.



Nadale jsou v této praci pouzity i pojmy jako bilance, dividendy a podily na zisku nebo bézny
ucet.

Dutivodem pro ponechani terminologie z dob, kdy novy ob¢ansky zakonik jesté nevstoupil v
platnost, je i to, ze vyjma roku 2015 byly vSechny zbylé ucetni vykazy, respektive vyrocni
zpravy, ze kterych bylo Cerpano, tvofeny v souladu s terminologii uréenou piedeSlou

legislativou.



I. Teoreticka cCast

1. Vyznam finan¢niho Fizeni podniku

Finan¢ni fizeni je jednim ze zakladnich nastroju, jak zajistit finan¢ni zdravi podniku. Tim je
mozné rozumeét jednak snahu generovat zisk, zvySovat hodnotu podniku nebo zkratka ptezit
neocekavanou situaci na stavebnim ¢i jiném trhu.

Finan¢ni fizeni ¢ili management musi jit nicméné ruku v ruce s dal$imi fidicimi ¢innostmi
podniku. Oproti ostatnim ¢innostem v podniku se vyznaCuje vyrazné integrujicim a
prufezovym charakterem.

Financ¢ni feditel, respektive odd¢leni si nesmi brat ohledy jen na své vlastni potfeby a musi
byt v kontaktu s obchodnim, vyrobnim, technologickym ¢&i ptipadné dal$im odd€lenim
Vv zavislosti na velikosti podniku. Pravé velikost podniku je ur€ujici 1 pro velikost a strukturu

finanéniho oddéleni firmy (viz. &ast 1.2 Rizeni v zavislosti na velikost podniku.) (1)

1.1.  UKoly finanéniho ¥izeni
Finan¢ni fizeni podniku ma kromé spousty podptrnych piedevsim ¢tyii zakladni ukoly (1):
- opatrovat kapital. Jsou to aktivity tykajici se pasiv. Jedna se o zajiStovani
financovani, restrukturalizovani zdrojt, vydavani akcii ¢i obligaci atp.,
- rozhodovat o umisténi kapitalu. Jsou to aktivity tykajici se pfedevSim strany aktiv
jako napiiklad nakup majetku, financovani bézné Cinnosti,
- rozhodovat o rozdéleni zisku. Zda se zisk vyplati formou dividend, nebo se
reinvestuje formou nerozdéleného zisku do dalSich aktivit podniku,
- zaji$tovat finanéni stabilitu. Ridit hospodafeni podniku tak, aby byla zaji§téna jeho
solventnost a likvidita.
K tomu, aby vSechny tyto ukoly byly smysluplné uskutecnovany a naplnovany, je nutné¢ mit
V podniku kvalitni management. Jak jiz bylo fe¢eno vySe, jeho struktura zaleZi pfedev§im na

velikosti podniku.

1.2. Rizeni v zavislosti na velikosti podniku

Nejenom u stavebnich podniki se struktura spole¢nosti fidi jednak jeji velikosti, tak i pravni

formou podnikani.



1.2.1. Malé a stfedni podniky

Rizeni malych firem neni zakonité tak naroéné jako sprava velkych obchodnich spoleénosti
s nékolika divizemi C¢itajici nespocet dalsich oddé€leni. V malych podnicich zastava roli
finan¢niho feditele zpravidla majitel podniku, ¢i povéteny hospodai nebo pokladnik.

Majitel podniku je tak v mnohem tésnéjSim vztahu se svym majetkem, nez je akcionai spojen
s firmou, jejiz akcie vlastni. Vyhodou takového vztahu je jisté fakt, ze majitel, ktery se pfimo
podili na fizeni své spole¢nosti, ma daleko presnéjsi a detailnéjsi piehled o finanéni situaci
Vv podniku, nez jaky ma akcionaf. (1)

Naopak jistou nevyhodu ptedstavuje obtiznéjsi zajistovani financovani. Malé firmy budou
oproti velkym podnikiim ziskavat uvéry daleko komplikovanéji, k financovani tak pouzivaji

predevs§im zadrzovani zisku a pozd¢jsi platbu dodavatelim.

1.2.2. Velké podniky

U velkych spolecnosti zpravidla dochazi k tomu, co je mozné nazvat delegaci pravomoci.
Skutecni vlastnici firmy svéiuji fizeni svého majetku do rukou manazerti. Akcionafi nejprve
zvoli ptredstavenstvo spolecnosti, které ndsledné vybere a jmenuje tyto feditele, jez jsou
soucasti tzv. top managementu firmy.

V dusledku toho tak dochazi k néCemu, co Synek a Kislingerovd (1) nazyvaji odd¢lenim
vlastnictvi od fizeni. Tento, V jistém slova smyslu, problém je oznacovan jako ,,corporate
governance* neboli ,,struktura moci v podniku. Manazeti v podstaté zastavaji ulohu majiteld,
ale ze své pozice museji dbat nejenom na spokojenost téch, kteii je jmenovali, ale rovnéz
téch, prostfednictvim kterych dosahuji stanovenych cilii podniku — tedy zaméstnancii,
dodavatelt nebo investora.

Dalo by se namitat, ze vzhledem k tomu, Ze podnik neni majetkem manazeri, nemaji
manazeti az takovy zajem na uskuteéiiovani a napliiovani firemnich cilt. Podle Begga (2)
maji manazefi dva divody, pro¢ by se méli ztotoznit s majiteli a snazit se dosahovat co
nejlepSich vysledki:

- nizky zisk znamend i nizkou cenu akcii, tudiz je pro konkurencni podniky snazsi a
dostupnéjsi akcie podniku na burze skoupit a nasledné se zbavit managementu, ktery
do této situace podnik dostal. ManaZeti jsou tak motivovani k dosahovani vysledkt
tim, ze v pfipad¢ selhdni jim hrozi nebezpeci ztraty zaméstnani. V podstaté se tak
jedna o negativni motivaci,

- naopak pozitivni motivaci je, kdyZ akcionafi prevedou ¢ast akcii pfimo na manaZery,

Kteti tak maji pfimy zajem na tom, aby cena akcii rostla.



Manazefi by nicmén¢ neméli sledovat jen zajmy akcionarii. M¢li by brat v ivahu i pozadavky
a potieby dalSich zajmovych skupin, tzv. stakeholders (1). Zajmovymi skupinami jsou
naptiklad zaméstnanci, zédkaznici, dodavatelé, investoti atp. VSechny tyto skupiny jsou pro
manazera v realizaci stanovenych cili nepostradatelné, jelikoz, jak je patrné z Obr 1.,

ovliviiuji ptisobeni firmy. Tudiz musi brat ohled i na jejich blaho.

Obr 1.: Podnik a zajmové skupiny

Zameéstnanci

Dodavatelé Stat a obce

Management

Zdroj: Podnikova ekonomika (1)

1.3. Druhy rizeni

Na zakladé¢ toho, ¢eho se fizeni v podniku tyka, a ¢asového horizontu, v jakém jsou tvofeny
plany a fizena spolecnost, jsou zpravidla rozliSovany dva druhy fizeni — strategické a
operativni. V piipadé¢ tohoto déleni plati, Ze strategické fizeni je nadfazeno fizeni
operativnimu a na zaklad€ operativniho fizeni dosahujeme cilii stanovenych strategickym

fizenim.

1.3.1. Strategické Fizeni

Strategickym fizenim se zabyva ptedevSim vrcholovy management. Jak stoji v Podnikoveé
ekonomice od Synka a Kislingerové (1), prostfednictvim strategického fizeni je podnik
integrovan v jeden celek, soustfed’uje jeho sily, vytvaii, upeviiuje a zajistuje vazby mezi
jednotlivymi podnikovymi ¢innostmi a utvary za tucelem dosazeni strategickych cili. Z toho

tedy vyplyva i povinnost pro tvorbu jednotlivych projektl a plani, které nejsou piimo spojeny



s top managementem, fidit se pokyny a podminkami plynoucimi ze strategického planu
spole¢nosti.

Nutno dodat, Ze se jedna se o dlouhodobéjsi proces. Podnikové strategie jsou tvoreny v delsim
Casovém horizontu, l1ze hovofit o péti az patnacti letech. (3) Tento typ fizeni navic pokryva

vSechny typy ¢innosti v podniku. Je komplexnéjsi a obsahlejs$i nez operativni fizeni.

1.3.2. Operativni Fizeni

Ve srovnani se strategickym fizenim zachdzi operativni management do vétSich detaild.
Strategie urcuje danou koncepci, kterou je nutné pomoci operativniho fizeni dosdhnout. Ve
piizpisobovat se. U strategického fizeni se jedna spiSe o kontinudlni proces bez velkych
vykyvl ve svém smétovani.

Operativnim fizenim se nezabyva top management, ale pfedev§im management napiiklad
na urovni divizi nebo piimo danych projekt. Jedna se o velmi detailni a konkrétni fizeni,
které probiha v horizontu tydnd, mésicti nebo Ctvrtleti, maximalné roku.

Hlavnimi tkoly operativniho managementu je fizeni nakladd, vynost a zisku jednotlivych
projektii, co nejefektivnéjSi vyuziti stavajicich zdroji a zachovani likvidity podniku.
K dosahovani téchto cili slouzi jako podklady kalkulace nakladi, normy, rozpocty
nakladovych stfedisek atp. (1)

V piipadé Metrostavu a.s. je jednim z podkladnich plant tzv. bilance, na zéklad¢ které
probiha fizeni dané zakazky i jeji zpétny controlling (viz. kapitola 6. Vybrané controllingové

nastroje v Metrostavu a.s.).

1.4. Rizeni v zavislosti na vyvoji stavebni produkce

Velké stavebni spolecnosti, kterou je i1 Metrostav a.s., jsou zalozené na rozsahlych
strukturalnich projektech, jakymi jsou hlavné vetejné zakazky. Jejich ptiprava trva pomérné
dlouho. Pokud se tedy organ vetejné moci rozhodne takovouto zakazku pfipravit, trva i
nékolik let, nez se vyprojektuje, dojedna se Cerpani penéz z evropskych fondid, nez se
vysoutéZzi a nez se zacne skutecné stavet.

Jak uvedl Ing. Jaroslav Petiik, vedouci ekonomického tiseku Divize 5 Metrostavu a.s., velké
firmy se do krize dostaly az ted. Pramérny vek zakazky je v Metrostavu a.s. ptiblizné 1,5
roku. V ptipadé¢ Divize 5, ktera se specializuje na tunely a velké tunelaiské strukturalni

projekty, bude trvani zakazky daleko delsi, i pfes dva roky.



Z toho tedy plyne, ze v dobé¢, kdy ostatni odvétvi ekonomiky jako primysl atp. postihla krize,

mél Metrostav a.s. relativné velké mnozstvi prace, kterd byla zajiSténa nasmlouvanymi

budoucimi projekty a projekty, které v obdobi po krizi dojizdély. Hovofime o tzv. ,,backlogu®.

Problém tak nastal az s odstupem nékolika let. Podle vedouciho ekonomického useku Divize

5 Metrostavu a.s. byly doby, kdy tunelarska divize méla rozjeté tii projekty. Ted” pracuje jen

na jednom. Jako divize tak podnikaji spise v zahrani¢i.

1.4.1. Specifika finan¢niho Fizeni ve stavebnictvi

Ve srovnani s primyslovymi podniky ptedstavuje stavebnictvi velmi specificky a odlisny

druh podnikani. V podstaté 1ze konstatovat, Ze co do podminek, nikdy nenalezneme dva zcela

totozné projekty.

Jako znaky typické pro stavebnictvi mizeme naptiklad podle Petersona (4) vnimat:

orientaci na projekt. Oproti tomu je vyrobni podnik orientovan na proces. Proces se
da caste¢n¢ modifikovat, ale ve vysledku se jedna o potad jeden a ten samy vyrobek
jen s par upravami. Podminky pro vyrobu daného vyrobku budou vice méné neménné
— tovarna bude stat pofad na tom samém misté, zaméstnanci budou vyrabét misto
jednoho vyrobku druhy. Ve stavebnictvi by néco podobného nefungovalo. Uz jen
podminky jsou pro kazdy projekt specifické — misto stavby se pro kazdy projekt lisi a
S tim souvisi i dostupnost délnikd a stejné tak i materialu. (4)

decentralizovanou vyrobu. Stavebni firma ma sice vétSinou svou centralu, jednotlivé
projekty ale realizuje mimo ni. Ke kazdému projektu jsou pak piidélovani délnici i
vybaveni, které se tak pohybuje ze stavby na stavbu. Neni mozné, aby délnici cely
zivot pracovali na stejném misté jako v tovarné. Vyjimku mohou tvofit stavebni
podniky, jez maji naptiklad vlastni betonarky, kamenolomy atp. (4)

platebni podminky. Nedilnou soucésti stavebnictvi jsou 1 pozastavky neboli zadrzné.
Je to Castka, jejiz splatnost je vétSinou deli. Investor si jejim splacenim vyméha
dokonc¢eni stavby dodavatelem. Zadrzné tak piedstavuje problémy pro cash flow
spole¢nosti. Podnik sice vygeneroval vynosy urcitého objemu, ty se ale 1i§i oproti
prijmum, Které se skute¢né objevily na G¢tu. Vyrobni podniky zpravidla inkasuji naraz
vSe, co odbérateli vyfakturovaly. (4)

hojné vyuziti subdodavateli. Stavebnictvi se vice nez jakékoliv jiné odvétvi
vyznacuje Castym vyuzivanim subdodavateli. S t€émi podnik miZe uzaviit smlouvu,

kdyz neni schopen urcité prace na stavb& provést vlastnimi silami, kdyz je provést



muze, ale neni to pro néj vyhodné po Casové ¢i financni strance, nebo kdyz dana

stavebni ¢innost neni pfedmétem jeho podnikani. (4)

1.5. Cile finan¢niho fizeni podniku

rowr

Finan¢ni tizeni podniku by nebylo nutné, pokud by jim podniky nesledovaly urcité cile. Jak
jiz bylo naznaceno v ¢asti 1.3. Druhy rizeni, cile podniku se mohou délit v zavislosti na tom,
zda jsou stanoveny strategickym, ¢i operativnim fizenim. Nicmén¢ veskeré déni ve firmé by

mélo sméfovat k napInéni primarniho cile.

1.5.1. Hodnota podniku versus zisk

Primarni cil mize kazdy podnik uchopit odlisné. Jak vysvétluji Synek s Kislingerovou (1),
primarnim cilem mize byt bud’to maximalizace zisku, nebo maximalizace hodnoty podniku.
V piipad€ maximalizace zisku by manaZeti neméli pocitat s celkovym ziskem, ale méli by se
zaméfit na podil zisku pfipadajici na jednu akci a pfedev§im pak na jeji rist v Case. Toto
pojeti primarniho cile zohlediiuje pfedevSim zajmy akcionatid, kterym je V piipadé€, ze to
dividendova politika spole¢nosti umoziuje, zisk vyplacen formou dividend. Takovéto chapani
primarniho cile mize piinést momentalni uspokojeni akcionait, z dlouhodobého hlediska je
ale tento postup neudrzitelny.

Proti maximalizaci zisku tak stoji maximalizace hodnoty podniku. Ta mizZe byt chapana jako
ucetni hodnota, likvidacni hodnota nebo trzni hodnota. Pravé zvySovani trzni hodnoty
podniku, respektive jeho akcii, byva povazovano za dalsi primarni cil. Zisk, ktery spole¢nost
vyprodukuje, se nevyplati formou dividend, ale je pouzit, reinvestovan pro dalsi aktivity
podniku. Penize tak z podniku nezmizi jako v ptfipadé¢ vyplaceni dividend a trzni hodnota

akcii, tedy ta hodnota, za jakou jsou akcie obchodovany na burze, stoupne.

1.5.2. Déleni podnikovych cili
Rizeni podniku je mozné definovat jednim priméarnim cilem, toho je ale dosahovano pomoci
menSich, dil¢ich cilt. Takové cile mizeme rozdélit nasledovné (3):

1. Finanéni cile:

rocni objem trzeb,

ziskova marze,

rentabilita vlastniho kapitalu (ROE),

podil na stavebnim trhu.



2. Vnitini cile:
- Spokojenost zaméstnancll v zaméstnani,
- technologickd ucinnost, jakozto podil hodnoty trzeb za praci provedenou
vlastnimi pracovniky a celkovym poc¢tem pracovnich hodin.
3. Cile v oblasti inovaci a zdokonalovani:
- kritérium vyjadfujici operacni efektivnost ¢i G¢innost. Da se vyjadfit jako
pomér tzv. claimii (pozadavki) investora a poctu odpracovanych hodin
vV podniku za dany rok. V tomto piipadé¢ mize byt za claimy povazovan
naptiklad pocet vSech reklamaci uplatiovanych investorem.
4. Uspokojeni klienti:
- Jedna se sice o zna¢né subjektivni a obtizné méfitelny cil, ale pro ¢innost firmy
je neméné dulezity nez vyse uvedené cile,
- Vvyjadrit se da naptiklad good-willem ptedstavujicim portfolio klient podniku.

Ur¢it se da 1 prizkumem spokojenosti klientd.

1.6. Rizika v Fizeni stavebniho podniku

Podle slov doc. Ing. Alese Tomka, CSc. stoji za kolapsem stavebni spole¢nosti az v 80 %
piipadt Spatny nebo nedostate¢ny management. A rizik pusobicich na stavebni firmu v oblasti
managementu je opravdu nespocet. Kazdé hrozici riziko, které neni dostatecné oSetfeno, mize
v budoucnu vést az prave ke kolapsu spolecnosti.

VétSina téchto selhani je zplisobena snahou stavebni firmy vypotadat se se dvéma cCi vice
riziky najednou. A jak stoji v knize ,, Managing the Profitable Construction Business“ (5), je i
pro zkuSeny management narocné Celit takovymto piekazkdm a prekonat je. V knize je dale
uvedena i velice zajimava studie uskute¢néna v zamofi, jejiz vysledek autofi shrnuli do
nasledujici véty:

,, Uddlosti a rozhodnuti zpiisobujici nezdar v podnikani se udaly v obdobi ziskovych let. *
Podle studie se udalosti a rozhodnuti ptfedchézejici selhani spole¢nosti udaly v jednom ze tti
ziskovych roku, které predchazely prvnimu roku ztraty. Tato informace nam v podstaté fika,
7e manazeti nesmi nikdy spat. A to ani v obdobi ristu.

Kazda stavebni spolecnost bude jednou celit prvotnim rizikim hrozicim ve stavebnictvi a s
jejim riistem porostou i nastrahy, kterym se musi vyvarovat. Rizika podle zminované studie

spocivaji a nastavaji v nasledujicich situacich a problémech. (5)
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1.6.1. Narist ve velikosti projektu

Zdaleka nejcastéjSim problémem zplsobujici selhani firmy je dramaticky narist ve velikosti
realizovaného projektu. Tato zména, jak jiz bylo feceno vySe, obvykle nastava b&hem
ziskovych let. Nicméné dasledky této zmény se mohou v urcitych ptipadech ukazat jesté pred
samotnym dokoncenim projektu.

Je sice samoziejmé, ze s ristem spolecnosti ptichazi i rist zakdzek. M¢lo by ale platit, ze
velikost novych zakazek by neméla piesahnout dvojnasobek velikosti nejvétsiho projektu,
ktery firma diive realizovala. (5)

Autofi upozoriuji na to, Ze neni tfeba se ani tak bat o to, zda bude projekt dokoncen

(pravdépodobné bude), ale zajimaji se spise o to, zda bude dokoncen se ziskem.

1.6.2. Neobeznamenost s novymi geografickymi oblastmi

Zména prostiedi, ve kterém stavebni firma obvykle operuje, a problémy z ni plynouci jsou
ptiblizné tak obvyklé jako problémy piedchazejici selhani v disledku zvétseni velikosti
projektu. | vtomto ptipadé se autofi ptaji spiSe na to, zda na projektu v zahrani¢i udélal
podnik zisk, nez zda je schopny projekt dokoncit.

V piipad¢ realizace projektu v zahranici mize 1 zab&hly stavebni podnik narazit. Problémem
jsou obvykle odlisné zvyky, metody, procesy stavby, regulace, legislativa a pracovni
podminky. (5)

I Metrostav a.s. momentaln¢ plisobi v zahrani¢i. Tento krok byl castecné vynucen 1 tim, ze
v Cesku neni dostatek velkych vefejnych zakazek (6). Za témi tak Metrostav a.s. zamifil do
zahraniCi. Realizuje nebo realizoval silni¢ni tunely na Islandu, v Norsku, dalni¢ni pratah
VarSavou nebo metro v Helsinkéch.

Celkové ke konci roku 2015 ptisobil Metrostav a.s. vV sedmi evropskych zemich. (7)
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Obr 2.: Mapa piisobnosti Metrostav a.s. (Cervené) a Skupiny Metrostav mimo

Metrostav a.s. + USA a Kanada (tmavé sediva)

Zdroj: Roc¢ni zprava Metrostav a.s. 2015 (7)

Pravé v pfipadé¢ tuneli na Islandu nastal jeden z probléml souvisejici se zakazkami
Vv zahrani€i. V ptipad€ kontraktu z roku 2006 se ptihodilo to, Ze kurz islandské koruny se proti
euru propadl vice nez o polovinu, coZ mélo za nasledek i snizeni hodnoty zakazky. I ptesto, Ze
se tehdy Metrostav dohodl s investorem na dodate¢ném navyseni kontraktu, na celé zakazce
prodélal. A to 1 z toho dliivodu, Ze situaci jesté pred samotnou realizaci projektu podcenil a
nepojistil se proti kurzovym ztratam. (8)

Metrostav a.s. na této zakazce sice prodélal, nicméné si alespon vylepsil sviij good-will, ktery

uplatnil v nasledujicich letech, kdy na Islandu vyhral dalsi zakazky na razbu tuneld.
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1.6.3. Presun do novych oblasti stavebnictvi
Stavebni spolecnosti se ¢as od Casu uchyluji k rozsiteni portfolia jimi vykonavanych praci.
V takovém ptipad¢ jsou si firmy dobfe védomy potieby udé€lat pred takovym krokem detailni
prizkum a stanovit plan této operace. Co uz ale byva drasticky podcenéno, je ,,vstupni cena“
na tento trh. Vstupni cenou je mySlena ¢éstka, kterou spole¢nost zaplati za obdobi
aklimatizace v nové sféte podnikani.
Spolecnosti tento krok obvykle fesi zaméstnanim zkuSené osoby z oboru, toto feSeni ale
vétSinou neni dostatecné. Soucasti transferu do nove sféry, se kterou musi podnik pocitat, jsou
1 pocatecni netuspéchy. Ty maji v mnohych ptipadech existencni dopad.
Pfesun se nicméné nemusi tykat jen zmény z inzenyrskych staveb k vystavbé kancelarskych
budov. Relativné méné citlivou zménou mizZe byt presun ze zakdzek zadavanych vetrejnym
sektorem na soukromy a naopak. (5)
| v tomto piipad¢ si musi stavebni spolenost uvédomit specifika obou sektort:

- uspésné piihlaseni do soutéze,

- kritéria pro vybér dodavatele,

- pomér spoluprace mezi dodavatelem, investorem a dal§imi,

- kvalita prace o¢ekavana a realizovana,

- Velikost pfedpokladanych zmén umoznénych po nabidce nebo vynucenych

Vv prub¢hu stavby.

1.6.4. Vyména kli¢ovych zaméstnancu
Autofi vymezuji tii primarni oblasti stavebniho byznysu, které musi byt zvlast fizeny a
kontrolovany tak, aby vytvotily ispésné podnikani. D¢€leni je nasledujici:

- 0odhad a prodej = ziskavani prace,

- stavebni vyroba = realizace prace,

- administrativa a ucetnictvi = fizeni podnikani.
V kazdé¢ GspéSné stavebni firmé je za kazdou jednu oblast zodpovédny vrcholovy manazer,
nebo se 0 zodpovédnost nad vSemi oblastmi d€li jeden ¢i dva lidé.
Pokud podnik generuje zisk, d¢je se tak primarn€ diky usili téchto lidi. Pokud nékdo z téchto
manazer podnik opusti, zmizi s nim 1 ¢ast podnikové historie a zkuSenosti, kterda bude muset
byt nahrazena novou organizaci. V Usp&€nych firmach se navic nestava, Ze by byla
zodpovédnost za tyto tii primarni oblasti delegovana na stfedni management. (5)
Stavebni spole¢nosti jsou tak neustdle vystavené riziku, Ze nékdo z vrcholovych manazeri

spole¢nost opusti. Navic ve srovnani s ostatnimi pramyslovymi podniky je ve stavebnictvi
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vrcholovy management pomérné maly. Je to zplsobené piredev§im tim, ze stavebni
spolecnosti maji na rizné typy prace subdodavatele, nemusi tak obsahnout vsechna odvétvi
stavebnictvi. Najit tak adekvatni ndhradu mtze byt velmi naro¢né zalezitost. Pokud se podnik
uchyli k angazovani nékoho méné schopného, vystavuje se znaénému riziku. Tento problém

se obvykle objevuje béhem obdobi, kdy je spole¢nost v zisku. (5)

1.6.5. Vyspélost manaZera

Velmi castym problémem, ktery se nevyskytuje zdaleka jen ve stavebnictvi, je selhani
spole¢nosti v disledku nedostateéné zkuseného managementu. Toto riziko se obvykle
projevuje spolecné s vySe uvedenymi problémy a Casto ptispiva ke zhorSovani jejich stavu.
Potteby managementu se 1i§i v zavislosti na velikosti spolecnosti. Vlastnosti manaZzera malé
spole¢nosti nemusi byt na takové trovni jako manazera velké firmy.

V malych spolecnostech je vétSinou jejich vlastnik i1 jejich manaZerem, jehoz domnénka
vétSinou byva: ,,Kdyz dokazu postavit takové mnozstvi, zvlddnu i dvakrat tolik. Termin
,Vyspélost manazera“ je tu tudiz uzit proto, Ze 1 manazer musi byt dostatecné vyspély na to,
aby si uvédomil, Ze s rostoucim objemem praci rostou i manazerské potieby na jeji vykondni.
Manazer si musi uvédomit, ze s ristem spolecnosti roste i zodpovédnost, kterou je potieba
delegovat a rozprosttit na vice osob a zvysit tak jeji efektivnost. Firmy, které neptistoupi ke
zméné organizace pravomoci a zodpovédnosti, pravdépodobné nikdy nedosahnou na takovy

zisk, jaky by mohly vytvofit v piipadé pifemény. (5)

1.7. Tvorba rezerv

Rizika spojena s fungovanim spole¢nosti mohou byt ¢aste¢né oSetiena tvorbou rezerv, ktera je
nedilnou soucasti Géetnictvi kazdé spole¢nosti. Vyskytuje se v rozvaze v ramci pasiv. Rezervy
se déli na zakonné a ostatni, ve kterych miize byt kromé jinych pravé i rezerva na rizika.
Takovy druh rezervy ostatné tvoii i Metrostav a.s., nicméné podle vyjadieni vedouciho
ekonomického useku Divize 5 Metrostavu a.s. se jedna o velmi sporadickou ¢innost. JakoZto
vedouci ekonomického utvaru divize a zastupce ekonomického nameéstka se s rezervou na
rizika setkal v Metrostavu a.s. jen dvakrat.

V dnesni dob€ navic ani neni prostor pro to, aby se do nabidkové ceny kromé zisku a spravni
rezie zahrnula i rezerva na rizika. Cena je uzpiisobena tak, aby vyhrala, a plati, ze ¢im vétsi

konkurence, tim niz$i cena.
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1.7.1. Druhy rezerv Metrostavu a.s.
Pfi tvorbé rezerv se Metrostav a.s. musi fidit (9):
- zakonem €. 563/1991 Sb., o ucetnictvi, ve znéni pozd¢jsich predpist,
- vyhlaskou ¢. 500/2002 Sb., kterou se provadeji néktera ustanoveni zadkona ¢.
563/1991 Sb., o ucetnictvi, ve znéni pozdéjsich predpist, pro ucetni jednotky,
které jsou podnikateli Gi¢tujicimi v soustaveé podvojného ucetnictvi,
- Ceskymi ucetnimi standardy pro podnikatele.
Rezervy zdkonné jsou dale upraveny
- zdkonem ¢. 593/1992 Sb., o rezervach pro zjisténi zdkladu dané z ptijmu, ve
znéni pozdéjsich predpist.
Spole¢nost Metrostav a.s. vytvari nasledujici druhy rezerv:
- zakonné rezervy:
e rezervy na opravy hmotného majetku,
- ostatni rezervy:
e rezervy na likvidaci zatizeni stavenisté,
e rezervy na zarucni opravy,
e rezervy na opravy majetku,
e rezervy narizika,
e rezerva na dokonceni projektt,
e rezerva na dovolenou,

e rezerva na dan z piijmu.

1.7.2. Rezerva na dokonceni projektu

Nejenom z hlediska ucetnictvi je velmi zajimavou rezervou, kterou Metrostav a.s. tvofi,
rezerva na dokonéeni projektl. (9) Tyto rezervy jsou vytvareny na divizich na neukoncené
stavebni zakazky, u kterych je v dob& zjiStovani z progndézy hospodateni ziejmé, ze
ptedpokladany hospodatsky vysledek pti jejich ukonceni bude niz$i nez aktudlni hospodaisky
vysledek vykazany v dobé zjistovani.

Rezerva se vytvaii za kazdou zakdzku samostatnym Ucetnim zapisem ve vysi, kterd odpovida
rozdilu mezi skutecné dosazenym hospodaiskym vysledkem zakazky v dobé zjistovani a
ocekavanym hospodatskym vysledkem podle nakladové kalkulace a rozpracovanosti v dobé

zjiStovani.

15



V ptipadé€, ze neukoncend zakdzka s planovanou ztratou vykazuje v dob¢ zjistovani vysledek
lepsi nez celkova ocekavana ztrata, je nutné u téchto zakazek vytvofit rezervu ve vysi, ktera
vykazany skutecny vysledek snizi na hodnotu planované ztraty.

Zjistovani hospodaiského vysledku zakazek pro ucely vytvareni rezerv se provadi minimalné
Ctvrtletné a tato rezerva se uctuje na prislusny organizacni prvek — stavebni zakazku.

Tvorba této rezervy probihd nasledujicim zplisobem a pro spravny vypocet rezervy na
dokonceni projektd je nutné skuteéné naklady natcétované od pocatku zakazky ponizit o jiz

vytvofenou rezervu na dokonceni projektu.

Tab 1.: Zpiisob vypoctu vyse rezervy na dokonceni projektu

zisk ke konci % * Celkovy
obdobi - ( rozpracovanosti ofekavany zisk )
Stav Skute¢né naklady od
Zisk ke konci nedokondené N Fakturace od _ | pocatku zakazky bez
obdobi vyroby pocatku zakazky vytvorené rezervy

na dok. projektt

Skute¢né naklady od Skute¢né naklady od

% pocatku zakazky bez I pocatku zakdzky bez|  |Odhadovane naklady )
rozpracovanosti | vytvofené rezervy vytvorené rezervy na dokonceni
na dok. projektti na dok. projekti
Skute¢né naklady od
celkovy ocekavany Celkova cena ocatku zakazky bez Odhadované naklady
Y y - ( p i} )
zisk zakazky vytvorené rezervy na dokonceni

na dok. projekti

Zdroj: Pracovni postup ¢. 19 / ER (Postupy Gétovani v Metrostav a.s.) (9)
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2. Podnikové ucetnictvi

Ugetnictvi podniku je jednou z nejzakladngjsich disciplin v kazdé Gdetni jednotce, ze které
posléze vychdzi dals$i procesy jako napiiklad financni analyza, controlling, podnikova
statistika, kalkulace atp.

Ugetnictvi neposkytuje jen prehled o penézich v podniku, poskytuje i informace o celkovych
aktivech a pasivech firmy. Ukazuje, zda firma zbohatla, nebo naopak zchudla.

Podle koncového uzivatele délime tcetnictvi do tii odvétvi. Finanéni ucetnictvi je uréeno pro
externi uzivatele, stejné tak jako danové, které ale navic slouzi pro ucely danovych subjektt.
Na opacéné stran¢ pak stoji UCetnictvi manazerske, které je vnitropodnikovym néstrojem a

slouzi internim zajmam firmy. (1)

2.1. Finan¢ni acetnictvi
Finan¢ni ucetnictvi je uréeno pro externiho uzivatele. UZ jen z toho divodu musi mit urCity
jednotny tad, ktery je legislativné upraven, a to pfedev§im zakonem ¢. 563/1991 Sb., o
ucetnictvi, ve znéni pozdéjSich predpisi a vyhlaskou ¢. 500/2002 Sb., kterou se provadé;ji
nekterd ustanoveni zakona ¢. 563/1991 Sb., o ucetnictvi, ve znéni pozd¢jSich piedpisi, pro
ucetni jednotky, které¢ jsou podnikateli i¢tujicimi v soustavé podvojného ucetnictvi.
Vystupem finan¢niho ucetnictvi jsou vykazy ucetni zavérky, které je firma podle vyse
uvedenych zakont povinna Vv pravidelnych intervalech zvefejnovat. (1) Na zaklad¢ téchto
vykazl, jimiz jsou zpravidla rozvaha, vysledovka a vykaz o penéznich tocich, je mozné
odhadnout finanéné-majetkovou situaci daného podniku.
Ta zajima piedevsim tyto uzivatele (1):

- vlastnici podniku,

- vetitelé podniku,

- management podniku,

- zaméstnanci a dal$i zdjmové skupiny,

- konkurenéni subjekty,

- finan¢ni organy statu.
Zakladnim ptedpokladem pfi tvorbé ucetnich vykazi je tzv. ,true and fair view*, tedy
pravdivé a fadné zachyceni celkového hospodateni podniku. Toto pravidlo se snaZi o
objektivitu vyslednych tdaji a minimalizaci ndhodnych ¢i zdmérnych zkresleni vysledného

obrazu hospodateni firmy.
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2.2. Danové ucetnictvi

Danové ucetnictvi v podstaté stoji na ucetnictvi finanénim. Stejné jako financni je urceno
externim uzivatelim. Jeho primarnim cilem a divodem jeho vedeni je spravné stanoveni
danového zakladu pro vypocet dani, které bude podnik nasledné odvadét. Rovnéz je velmi
striktné€ oSetfeno legislativou, pfesnéji feceno zakonem ¢. 563/1991 Sb., o ucetnictvi, ve znéni
pozdgjsich predpist a vyhlaskou ¢. 500/2002 Sb., kterou se provadéji néktera ustanoveni

zakona ¢. 563/1991 Sb., o Gcetnictvi, ve znéni pozdéjsich predpist, pro Gcetni jednotky, které

jsou podnikateli uctujicimi v soustavé podvojného ucetnictvi. (10)

2.3. Manazerské ucetnictvi

Oproti pfedchozim dvéma ptipadiim neni manazerské ucetnictvi uréené pro externi uzivatele,
ale jeho primdrnim poslanim je poskytovat informace pro interni uzivatele, predevSim
management podniku, a nasledné rozhodovani a fizeni firmy. (11)

Jeho podoba neni stanovena zdkonem, to ale neznamend, Ze by jeho podoba nebyla nijak
oSetfena. Podoba a vystupy manazerského ucetnictvi se fidi potfebami podniku, zaroven se
prizpisobuje vnitinim pravidlim organizace podniku a zptisobu jeho fizeni.

Diilezitou roli hraje naptiklad pii fizeni ndkladi. Tam na rozdil od ndkladového Ucetnictvi
poskytuje kromé evidence a kontroly skuteCnych nédkladi i informace pro manazerské
rozhodovani jako naptiklad udaje o predpokladaném prabéhu stavby a transakci s ni

spojenych a nabizi i alternativni moznosti.

Sledovani nakladi v manazerském ucetnictvi mize cilit na nésledujici oblasti:

podle druhu (co bylo spotfebovano),

podle ucelu (na co se spotfebovalo),

- podle mista vzniku (kde v podniku naklad vznikl),

podle odpovédnosti (kdo stoji za konkrétnim nadkladem).

Vysledné srovnani finanéniho a manazerského ucetnictvi pak vypada nasledovné.
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Tab 2.: Srovnani financniho a manazerského ucetnictvi

UCETNICTVI FINANCNI MANAZERSKE
URCENI externi interni
ZAJEM minimalizace dani maximalizace zisku
OBSAH syntetické ucty analytické ucty
PRAVDIVOST ucelova, princip opatrnosti maximalni
CASOVA ORIENTACE do minulosti do budoucnosti
UPRAVA regulované legislativou neregulované
CHARAKTER vefejné divérné
CENY redlné kalkulované
JEDNOTKY finan¢ni hodnotové 1 naturdlni

Zdroj: Prednasky MF02 doc. Frkové (12)

2.4. Ucketni standardy v Cesku a v zahrani¢i
Jak jiz bylo zminéno u finan¢niho ucetnictvi, Gcetnictvi jako celek je v ¢eském prostiedi
upraveno nejenom legislativne.
Ugetnictvi je regulovano predevsim nasledujicimi zakony a predpisy (12):

- zakon €. 563/1991 Sb., o ucetnictvi, ve znéni pozdéjsich predpisil,

- zakon €. 586/1992 Sb., o danich z ptijmi,

- zakon €. 235/2004 Sb., o dani z ptidané hodnoty,

- Ceské ucetni standardy,

- zakon €. 89/2012 Sb., ob¢ansky zakonik,

- zakon €. 90/2012 Sb., o obchodnich korporacich.
Stejné jako v ostatnich zemich EU i Ceské republice byly v roce 2005 aplikovany do uéetnich
postupti Mezinarodni standardy ucetniho vykaznictvi (International Financial Reporting
Standards, tzv. IFRS), které vytvati Rada pro mezinarodni Gcetni standardy (International
Accounting Standards Board, tzv. IASB), coZ je neziskova nezavisla organizace sledujici
vefejny zajem. (13)
Cilem této organizace je postupné nahradit starsi International Accounting Standards (IAS)
novymi IFRS. (14)
Nutno dodat, 7e podle t&chto standardi musi v Cesku postupovat pfi tvorbé svych

konsolidovanych nebo individualnich Gcetnich zavérek jen vetrejné obchodované spole€nosti.

19




Ostatni spole¢nosti si mohou vybrat, zda pouZiji IFRS nebo Ceské Gdetni standardy (CUS),
jelikoz vypocet danového zakladu se tak jako tak ¥idi CUS a nikoli IFRS.

I presto, ze IASB je nezavislou neziskovou spolecnosti, jeji chod financuji velei soukromi
investofi. V jejich zdjmu samoziejmé je, aby byly IFRS standardy rozsifeny po celém svété a
oni tak méli transparentni vysledky hospodateni jednotlivych subjektti na burze.

Oproti IASB, respektive IFRS stoji US GAAP (Generally Accepted Accounting Principles),
tedy systém vykaznictvi vyuzivany ve Spojenych statech americkych. Pokud chce firma, ktera
pouziva IFRS nebo IAS, obchodovat své akcie na otevieném trhu USA, zcela jisté narazi.
IAS, respektive IFRS totiz nejsou na americké burze akceptovanym zpisobem vykaznictvim.
Firma musi vykazovat podle US GAAP, nebo pro vstup na burzu musi doplnit srovnavaci
tabulku vysvétlujici rozdily mezi tim, jak jsou prezentovany, a jak by jeji vykazy vypadaly,
pokud by byly zpracované podle US GAAP. (15)

US GAAP jsou ve svété povazovany za jedny z nejlépe propracovanych a nejvyspélejSich
ucetnich standardt viibec. A to piedevSim proto, ze od doby svého vzniku (30. Iéta 20. stoleti

(16)) az doposud prosly nejvétsim poctem zmeén.

2.5.  U&etni vykazy jako zdroj informaci pro finanéni analyzu

Pti provadéni financni analyzy podniku jsou stézejnim podkladem tucetni vykazy. Pravé z
ucetnich vykazli vycteme, jakym zplisobem firma v daném ucetnim obdobi hospodafila, kde
investovala, jaka je jeji majetkova struktura, zda byla v zisku ¢i ztraté a mnohé dalsi dilezité
informace.

Ugetni vykazy neslouzi jen samotné Géetni jednotce pro dal§i finanéni rozhodovani, ale, jak
jiz bylo uvedeno v ¢asti 2.1. Financni ucetnictvi, informace z ni mohou Cerpat i konkuren¢ni
firmy na trhu, coZ je umoznéno na zaklad¢ zékona €. 563/1991 Sb., o ucetnictvi, ve znéni
pozdé&jSich ptredpisit a vyhlaskou €. 500/2002 Sb., kterou se provadéji nckterd ustanoveni
zakona €. 563/1991 Sb., o Gcetnictvi, ve znéni pozdéjsich predpist, pro Gcetni jednotky, které
jsou podnikateli Gi¢tujicimi v soustavé podvojného tcetnictvi.

Z této legislativy plyne povinnost vSech tcetnich jednotek zapsanych do obchodniho rejstiiku
zvefejiiovat ucetni vykazy v podobg, v jaké je sestavily. V pfipad€ Metrostavu a.s. jsou Ucetni
vykazy dostupné ve Vefejném rejstiiku a Sbirce listin, dostupnych na strankach Ministerstva

spravedInosti CR, coZ Metrostavu a.s. jakoZto akciové spolecnosti uklada zékon. (10)
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Rozsah ucetnich vykazl, z nichz lze pifi finan¢ni analyze Cerpat, se liSi v zavislosti na
velikosti ucetni jednotky a také na tom, zda je analyza provadéna na zakladé pozadavku
samotné jednotky, je ur€ena pro vnitini, interni pouziti, nebo si ji objednal externi uzivatel.

Primarni cil a ukol sestavovani ucetnich vykazii mize byt spatfovan napiiklad v tom, ze
nasledné poskytuje informace o tom, zda zvoleny plan vede spolecnost cestou zisku a zda

bude mit podnik dostatek finan¢nich zdroji k dokonéeni bézicich projekta. (5)

2.5.1. Utetni zavérka
Pii sestavovani Gcetnich zavérek se v Cesku pusobici Gietni jednotky musi Fidit zakona &.
563/1991 Sb., o ucetnictvi, ve znéni pozdéjsich predpist. (10)
Podle zakona jsou povinnou soucasti ucetni zaverky:

- rozvaha (bilance),

- vykaz zisku a ztrat (vysledovka),

- prilohy, které vysvétluji a dopliuji informace obsazené v rozvaze a vykazu zisku a

ztrat.

V piipad¢ obchodni spole¢nosti, jiz je 1 Metrostav a.s., jsou takovymi ptilohami predevsim:

- ptehled o penéznich tocich (cash flow),

- prehled o zménach vlastniho kapitalu.
Kromé¢ vySe uvedenych nalezitosti plyne Metrostavu a.s., jakozto akciové spolecnosti, ze
zékona povinnost mit ucetni zavérku ovéfenou auditorem. V takovém piipad¢ pak musi byt
ucetni zavérka jednotek, které maji povinnost mit ovéfenou ucetni zaverku, zvetejnéna v
rozsahu a znéni, ve kterém byla ovéfena auditorem.
Dalsi povinnosti Metrostavu a.s. vazajici se k povinnosti mit ucetni zavérku ovéienou
auditorem je 1 vyhotoveni vyro¢ni zpravy, jejimz ucelem je ucelené, vyvazené a komplexné

informovat o vyvoji vykonnosti, ¢innosti a stavajicim hospodairském postaveni. (10)

25.1.1. Nalezitosti ucetni zavérky
Obsah ucetni zavérky se fidi tim, jakou pravni formu podnikani dand ucetni jednotka ma.
Podle odstavce 1 zakona o ucetnictvi (10) musi byt v Gcetni zavérce v ptipadé akciovych
spole¢nosti, jiz Metrostav a.s. je, uvedeno:
- nazev a sidlo spole¢nosti,
- identifikacni ¢islo osoby a v souladu se zdkonem upravujicim vetfejné rejstiiky
pravnickych a fyzickych osob informaci o zapisu do vetejného rejstiiku uvadénou na

obchodnich listinach,
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- pravni formu tcetni jednotky,
- pfedmét podnikani nebo jiné ¢innosti, ptipadné ucel, pro ktery byla zfizena,
- rozvahovy den,

- okamzik sestaveni ucetni zavérky.

25.1.2. Rozvaha
Rozvaha neboli bilance charakterizuje stav majetku a zdroji k ur¢itému datu. Rozvaha se déli
na dva zakladni oddily — na aktiva a pasiva. Aktivy rozumime majetek spolecnosti, pasiva
jsou naopak zdroje kryti majetku zobrazeného v aktivech.
Pt sestavovani rozvahy musi platit tzv. bilanéni rovnice. Z té vyplyva, Ze aktiva se musi
rovnat pasivam.
Zakladni strukturou rozvahy je d€leni na aktiva a pasiva. V ptipad¢ aktiv se v rozvaze uvadi
hodnoty za bézné ucetni obdobi, které se déli na ndsledujici sloupce:

- brutto: hrubd hodnota neupravend o opravné polozky a opravky,

- korekce: opravné polozky a opravky,

- netto: Cistd hodnota ociSténa o opravné polozky a opravky.
Soucasti je 1 sloupec s hodnotou dané polozky v minulém obdobi.
Razeni aktiv v rozvaze se Fidi jednak podle funkce, kterou v podniku plni, podle ¢asu, po
kterou je majetek v podniku vazan a také podle likvidity.
V pasivech je déleni jednodussi. V rozvaze jsou u pasiv jen dva sloupce. Prvni vyjadtuje stav
V bézném ucetnim obdobi a druhy stav v minulém tcetnim obdobi. Déleni pasiv v rozvaze se

fidi tim, zda se jedna o vlastni, nebo cizi zdroje. (11)
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Tab 3.: Struktura aktiv a pasiv v rozvaze

SCHEMA ROZVAHY
AKTIVA PASIVA
B. Dlouhodoby majetek A. Vlastni kapital
I. Dlouhodoby nehmotny majetek 1. Zakladni kapital
II. Dlouhodoby hmotny majetek II. Kapitalové fondy
1. Dlouhodoby finan¢ni majetek I11. Fondy ze zisku
IV. Vysledek hospodateni minulych let
C. Obézna aktiva V. Vysledek hospodateni bézného
1. Zasoby ucetniho obdobi
II. Dlouhodobé pohledavky
III. Kratkodobé pohledavky B. Cizi zdroje
IV. Kratkodoby finan¢ni majetek I. Rezervy
II. Dlouhodobé zavazky
D. Casové rozliSeni I11. Kratkodobé zavazky
C. Casové rozli§eni
BILANCNI ROVNICE: AKTIVA = PASIVA

Zdroj: vlastni zpracovani autorky (1)

2.5.1.3. Vysledovka

Dalsim zakladnim vykazem ucetni zdvérky je vysledovka neboli vykaz zisku a ztrat.
Vysledovka informuje o uspésnosti prace v podniku a vysledku, kterého podnik doséhl svou
¢innosti.

Princip vysledovky vychazi ze zachyceni vynosti a ndkladi vzniklych v tcetnim obdobi.
Vzhledem k tomu, Ze vysledovka funguje na principu akrualniho ucetnictvi, zobrazuji se v ni i
castky, které podnik v daném obdobi vydé€lal ¢i spotieboval a které jesté neinkasoval,
respektive nezaplatil. Vysledovka tak nereflektuje skutecné penézni toky a vyskytuji se v ni
hodnoty z bézného a minulého ucetniho obdobi.

V ceském ucetnictvi se vynosy a naklady Vv piipad¢ zobrazovéani ve vysledovce déli do ti ¢asti

— provozni, finan¢ni a mimofadné. (11)
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Tab 4.: Struktura a vztahy vynosi a nakladii ve vysledovce

provozni vynosy - provozni naklady = provozni vysledek
+ + +
finan¢ni vynosy - finan¢ni naklady = finan¢ni vysledek
+ + +
mimotadné mimotadné
vynosy - naklady =  mimoradny vysledek
vynosy - naklady =  vysledek hospodateni

pred zdanénim

- dané

vysledek hospodateni
po zdanéni

+ Cerpani z rezervnich
fondu

_ ptidély rezervnim
fondim

+ vysledek hospodateni
minulych let

bilan¢ni zisk (+)
bilan¢ni ztrata (-)

Zdroj: Manazerska ekonomika (17)

25.14.  Cash flow
Vykaz cash flow vyjadfuje toky pfijmi a vydaji podniku v okamziku jejich inkasa ci
zaplaceni. Na rozdil od rozvahy a vysledovky tak neni zaloZzen na akrualnim principu. Na
zakladé vykazu cash flow tak mizeme posoudit, zda je podnik nejenom ziskovy, ale také
soucasn¢ i platebné schopny. (11)
V piipad¢ penéznich toktl rozliSujeme tti zakladni druhy:

- penézni toky z provozni ¢innosti,

- penézni toky z investi¢ni Cinnosti,

- penézni toky vztahujici se k financovani podniku.
Vykaz cash flow miZe byt sestaven bud'to piimou, nebo nepiimou metodou. Tu si voli
podniky samy.
Piima metoda spociva ve vykéazani hlavni skupiny piijmt a vydajii, nepiima vykazuje penézni
toky za provozni ¢innost a upravuje hospodaisky vysledek o nepenézni operace, zmény stavu

zasob, pohledavky a zavazky atp.
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Stejné jako u vysledovky figuruji ve vykazu cash flow tidaje z bézného a minulého ucetniho
obdobi.

Tab 5.: Struktura penéznich tokii z provozni ¢innosti

PenéZni toky z provozni ¢innosti
Z. Ugetni zisk nebo ztrata z b&né &innosti pied zdanénim
A. 1 Upravy o nepenézni operace (napf. odpisy dlouhodobého majetku, zména stavu
opravnych polozek a rezerv, zisk z prodeje dlouhodobého majetku,...)
A. * C(isty penézni tok z provozni ¢innosti pred zdan&nim, zménami pracovniho kapitalu
a mimoradnymi poloZkami
Zmény stavu nepenéznich slozek pracovniho kapitalu (napt. zména stavu pohledavek
z provozni ¢innosti, zména stavu kratkodobych zavazki, zména stavu zasob,...)
** Cisty penézni tok z provozni &innosti pred zdanénim a mimofadnymi polozkami
3 Vyplacené tiroky s vyjimkou kapitalizovanych
4 Piijjaté troky
Zaplacena dan z piijmu za béznou ¢innost a domérky dané za minula obdobi
6 Prijmy a vydaje spojené s mimoradnym vysledkem hospodafeni véetné dané z prijmu
*** Cisty penéZni tok z provozni ¢innosti

>
N

>|> > > >|>
(6)]

Zdroj: www.faf.cz (18)
Tab 6.: Struktura penéznich tokii z investicni cinnosti

PenéZni toky z investi¢ni ¢innosti
B. 1 Vydaje spojené s nabytim dlouhodobého majetku
B. 2 Piijmy z prodeje dlouhodobého majetku
B. 3 Pujcky a uvéry spiiznénym osobam
B. *** Cisty penéZni tok vztahujici se k investi¢ni ¢innosti

Zdroj: Zdroj: www.faf.cz (18)

Tab 7.: Struktura penéznich tokii z financni ¢innosti

PenéZni toky z financni ¢innosti
C. 1 Dopady zmén dlouhodobych, resp. kratkodobych zavazki
C. 2 Dopady zmén vlastniho kapitalu na penézni prostredky a ekvivalenty (napt. emisni aZia,
vyplaceni podilti na vlastnim kapitalu spole¢nikiim, thrada ztraty spole¢nikiim,...)
C. *** Cisty penéZni tok vztahujici se k finanéni ¢innosti

Zdroj: Zdroj: www.faf.cz (18)
2.5.1.5. Vzijemna provazanost icetnich vykazi

Vyse zminéné ucetni vykazy nestoji zcela bez vazeb na ostatni. Jak vykaz cash flow, tak 1

vysledovka je provazana srozvahou. Z vysledovky prechazi do rozvahy do c¢asti pasiv
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vysledek hospodateni. Z vykazu cash flow je naopak pfebirana hodnota stavu penéznich

prostiedki do ¢asti aktiv v rozvaze.

Obr 3.: Schéma provazanosti ucetnich vykazii

aktiva pasiva

prijmy vydaje naklady Vynosy

stav penéznich prostiredki visledek hospodafent

] I
| | |

Vykaz cash flow Rozvaha Vysledovka

Zdroj: Podnikova ekonomika (1)

2.5.2. Konsolidovana tcetni zavérka

Konsolidovanou ucetni zavérku maji podle Zakona o tucetnictvi povinnost tvofit ucetni
jednotky, které jsou obchodni spole¢nosti a jsou ovladajici osobou. (10) Jak je patrné z Tab. 8,
tento piipad se tykd i1 spolecnosti Metrostav a.s., kterd je fidici spolecnosti v koncernu
Skupina Metrostav.

Jakozto ovladajici osoba tak ma povinnost sestavovat krom¢ ucetni zaveérky 1 jeji
konsolidovanou obdobu, kterd rovnéz obsahuje rozvahu, vykaz zisku a ztrat a ptilohy.

Konsolidovana ucetni zavérka musi byt rovnéz ovéiena auditorem.
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Tab 8.: Postaveni Metrostavu a.s. ve Skupiné Metrostav

Ridici osoba

Metrostav a.s.

Rizené osoby

Subterraas.

Metrostav Slovakia a.s.

PRAGIS a.s.

B E Ss.r.o.

DSH - Dopravni stavby, a.s.

BeMo Tunnelling GmbH

Metrostav Deutschland GmbH

Metrostav {sland ehf.

Metrostav Polska S.A.

METROSTAV ANKARA INSAAT TAAHHUT SANAYI VE TICARET A.S.
Metrostav stavebniny, s.r.o.

SQZ,s.r.o.

CCE Praha, spol. s r.0.

PK Doprastav, a.s.

Doprastav Asfalt, a.s.

Metrostav Development a.s.

PRO TP 06 s.r.o0.

Metrostav Nemovitostni, investi¢ni fond s proménnym zakladnim kapitalem, a.s.
MVE Stéti a.s.

Metrostav Facility s.r.o.

Zdroj: www.skupinametrostav.cz (19)
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3. Controlling a reporting

Jednim z hlavnich posldani manazera ve stavebnim podniku je ziskdvat nové zakazky.
Vitézstvim ale jeho prace zdaleka nekonéi. Dilezité je se o zakazku starat. Pravé k tomu je ve
stavebnim podniku pouzivan controlling, ktery sleduje naklady vynalozené na material,
pracovni silu, subdodavky, vybaveni a napiiklad spravni rezii. (4)

Diky nastrojim controllingu je manazer schopny fict, jak se tomu a tomu projektu dafi, a
dokaze identifikovat problémové oblasti, kterych by se mél projekt ndsledné¢ snazit zbavit.
Zaroven musi byt schopny predat informaci formou reportt bud’to vyse ve firemni hierarchii
(informovat vedeni podniku, jak si dana zakazka stoji), nebo naopak nize — predat podiizenym

informaci o tom, jaky bude u daného projektu dalsi postup.

3.1. Controlling ve stavebnim podniku

Controlling ve stavebnim podniku tvofi jednu ze zdkladnich slozek prace managementu. Jeho
zaClenéni ve firemni hierarchii se mize liSit podnik od podniku v zavislosti na organizacni
struktufe.

V podnicich byva pozice controllingového oddé€leni bud’to na urovni $tabni, liniové, mize mit
prifezovou funkci nebo v piipadé mensich a stfednich podniki byva uskutectiovana externé.
(17) Takovéto rozdéleni ale neni piili§ vhodné pro stavebni podniky. V ptipad¢ jednotlivych
stavebnich projektt a zakazek byva controlling zpravidla zac¢lenén co nejblize fizeni. Nejveétsi
dil zodpovédnosti nese vétSinou projektovy manazer a s nim stavbyvedouci, ktefi zaroven
zastavaji funkci ,,controllera®.

Controlling ve velké stavebni spoleCnosti je zpravidla uskute¢iiovan na urovni projektu,
divize, centraly a nasledné prezidia, které pro zpétnou kontrolu ¢innosti ve spole¢nosti
pouziva i nastrojii interniho auditu, jenZ ma napiiklad v Metrostavu a.s. za primarni cil ovéfit,
zda byly pfi fizeni dodrZzeny viechny postupy a pravidla uvedena v ORN.

Nicmén¢ nehledé na to, jak bude controlling do podniku zaélenén, ve stavebni praxi bude mit

na starost pfedevs§im spravu a kontrolu nasledujicich oblasti. (4)

3.1.1. Nakup materialu

vvvvvv

jednotlivych projektid. Samotny ndkup musi byt jasné specifikovan. Projektovi manazefi by
méli v objednavce jasné specifikovat, jaké mnoZstvi a v jaké cené objednavaji, a nasledné

objednavku schvalit. Jasny musi byt i druh materialu a predevsim termin, kdy bude zapotiebi
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na stavbé. PredevSim u velkych projekti by méla probihat velmi zka spoluprice se
stavbyvedoucim, jenZ ma rovnéz pravo provadét objednavky, nicméné v jeho piipadé by
nemély dosahovat takové hodnoty jako u projektového manazera. Mensi nakupy jsou
uskuteciiovany vétSinou v pripadé, kdy by nedostatek materialu mohl zplsobit prostoje na
stavbé a prodlouzeni celého projektu. Pokud se ale mensi objednavky opakuji ¢astéji, indikuje
to nedostate¢nou a ne pfili$ kvalitni ptipravu projektu. (4)

Schvalovani objednavek dava managementu moznost kontroly, zda jsou naklady v souladu
s rozpoctem a Ze je objednavan jen skute¢né potiebny material pro dany projekt a nekonci

nikde mimo stavbu.

Obr 4.: Postup pri ndkupu materialu

Ptikaz k nakupu
Schvéleni nakupu
Objednani materishu Zanaseni prikazuk
nakupu do Gcetnictvi
ObdrZeni materialu ObdrZeni faktury
Sparovani obdrzené faktury a ziznamu v ucetnictvi, piiprava
k proplaceni faktury
Cena a kvalita v NE Kontrola a schvéaleni
poradku? proj. manazerem
ANO |
Ptprava k
proplaceni faktury
Konecny souhlas

s proplacenim

Proplaceni faktury

Zdroj: Construction Accounting and Financial Management (4)
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3.1.2. Zaméstnanci

nadkupu materidlu je pro projektového manazera lehce kontrolovatelné, kdy a v jaké cené
k obdrZeni materialu doslo. Néaklady spojené s praci na daném projektu je mozné vycislit az
po jejich odvedeni a zaneseni pracovni doby zaméstnanci do Gc¢etnich systému, coz se muze
stat i tyden ¢i déle poté, co byla prace odvedena. (4)

V piipadé¢ kontroly prace je pro projektového manazera dilezitd spoluprace se
stavbyvedoucim, respektive stavebnimi mistry, ktefi jsou zodpovédni za produktivitu a
naklady na préci.

Obr 5.: Postup pri proplaceni mezd

Vykézani pracovni doby

!

Schvaleni nadiizenym

!

Zaneseni do systému

!

Schvaleni projektovym
manazerem
Vyplaceni mzdy Aktualizace nakladti na
zaméstnanci mzdy
Regeni se stavbyvedoucim
¢1 mistry

Zdroj: Construction Accounting and Financial Management (4)

3.1.3. Subdodavky

Na rozdil od ndkupu materiadlu, vSechny faktury od subdodavateli by mély projit rukama
projektového manazera jesté predtim, nez vstoupi do systému a budou proplaceny. Diivodem
tohoto postupu je fakturace od subdodavatele, ktery vétSinou fakturuje prib&zné na zakladé
prostavénosti.

Ve srovnani s pouzivanim materialu je daleko téZ$i urcit, kolik prace subdodavatel na stavbé

skute¢né odvedl| a zda jim fakturovana ¢astka odpovida tomu, v jakém stadiu rozpracovanosti

30



se nachazi jeho subdodavka. Projektovy manazer tak urcuje, zda jsou faktury od dodavatele

férové a zda je mozné je proplatit. (4)

Obr 6.: Postup pri nakupu subdodavek

Schvéleni pouziti
subdodavky

Zasmluvnéni Zaneseni kontraktu
subdodavky do systému

|

Podepsani smlouvy

|

Odvedeni prace

!

ObdrZzeni faktury

Schvéleni faktury proj.

manazerem

v

Priprava faktury
k proplaceni

Proplaceni faktury

Zdroj: Construction Accounting and Financial Management (4)

3.1.4. Stroje a dalsi zarizeni a vybaveni

Stejné jako v ptipad¢ prace jsou i naklady spojené se stroji a dalSim vybavenim tézko
kontrolovatelné. Podobn¢ jako v pfipadé zaméstnancl i u stroji by mély byt vedeny urcité
vykazy préace. Pokud je jasné, ze urCity zaméstnanec vzdy pouziva ke své praci urcity stroj,
mize se vykaz prace stroje nahradit vykazem prace zaméstnance.

Néklady spojené s pouzivanim stroji a dalsiho vybaveni by mély byt fakturovany v zavislosti
na ¢innosti, na které se podilely. Vykazovany by mély byt hodiny prace, poptipad¢ dny, kdy
byl stroj na stavbé. (4)

S tim je spojena i1 povinnost projektového manaZera, ptipadné stavbyvedouciho ohlidat si, Ze
se na stavbé nevyskytuji nepotfebné stroje, které by akorat zbyte€né navySovaly néaklady

stavby.
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Je nutné brat ohled i na to, Ze pocatecni ¢astka v rozpoc¢tu daného projektu vyclenénd na stroje
je pouhym odhadem a jeji skute¢na hodnota se méni den ode dne a redlnou hodnotu je mozné
vyCislit az na konci projektu. Projektované castky vychazi ze zkuSenosti podniku na
predchozich zakdzkach.

Naklady jakozto prondjem, leasing, odpisy, dang, licence a pojisténi jsou lehce stanovitelné
jiz na zacatku projektu, problém nastdva u nakladli spojenych s provozovanim stroje. Na
zacatku projektu je t€Zko odhadnutelné, kolik dany rok vynalozime na opravy, udrzbu, palivo,
atp. Tyto naklady jsou zavislé na pouzivani stroje a jejich hodnota se liSi v zdvislosti na
podminkach, v jakych stroj pracuje. Vzhledem k tomu je nutné srovnavat planované naklady
S realitou nejméné jednou do mésice. Na konci roku €1 uc¢etniho obdobi se pak realné naklady
musi shodovat s ¢islem vykazovanym v ucetnictvi. (4)

Pokud management nadhodnoti naklady strojii na daném projektu, ma to za nasledek to, ze se
zvysi 1 vysledna cena projektu a rozpocet stavby se tak bude jevit jako nedostatecny.
V ptipad¢ podhodnoceni nadkladl na stroje se bude rozpocet jevit sice dostacujici, realita mize
byt ale naprosto opacna. Problém nastane i v ptipad¢, ze by na zaklad¢ takto podhodnocené
zakazky byly pfipraveny dalsi projekty a bylo by vychazeno z podhodnocenych ¢isel pro
kalkulaci nakladd nového projektu. (4)

3.1.5. Ostatni naklady

Pokud je to jen trochu mozné, ostatni naklady na stavbé by mély byt fakturovany podobnym
zpusobem jako nakup materidlu. V pfipad¢€, Ze takovyto postup neni mozny, je nutné poslat
fakturu k odsouhlaseni projektovému manazerovi, nasledné musi byt zanesena do systému a

teprve potom muize byt faktura zaplacena. (4)

3.1.6. Rezijni naklady

V piipad€ rezijnich ndkladi by se mélo postupovat stejné jako u ndkupu materidlu nebo
subdodavek. Projektovy manazer by mél hlidat projektové ndklady a rezie by mély byt
srovnavany s hodnotou uvedenou Vv planu alesponi tydné a nasledné mési¢né. Stejné jako u
vsech predchozich nékladi plati, Ze naklady, které nejsou aktivné sledovany a porovnavany,

se rychle dostanou mimo kontrolu. (4)

3.1.7. Sledovani ziskovosti projektu
Néklady spojené s danym projektem by mély byt peclivé sledovany a monitorovany, a to

nejlépe na tydenni bazi. Sledovat by se mélo piredevsim porovnani skute¢nych nakladt stavby
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S planovanymi, coz by mélo byt ndsledn¢ podkladem pro aktualizaci ndkladii na dokonceni
projektu. VSechny naklady by mély byt zaneseny do Gcetniho systému, na jehoz zékladé¢ mtze
nasledné probihat pfesnéjsi a rychlejsi kontrola. (4)

Diky kontrole a sledovani vyvoje zakazek byvaji ¢asto odhaleny problémy typu Spatného
nacenéni a naplanovani zakazky, nizka produktivita prace nebo jsou odhaleny chyby
v zadavani hodnot do ucetniho systému. Zcela specialnim problémem ovlivitujicim stavebni
produkeci je pak vliv §patného pocasi.

Moznosti, jak se pojistit pred vlivem téchto rizik, je vytvoieni tzv. rizikové pifirazky, jez je
zahrnuta v celkové cené projektu a z niz je mozné Cerpat penize na vySe uvedené problémy.
(4) Nicméné v dneSni dobé je ve stavebnictvi témé&f nemozné s rizikovou prtirazkou
kalkulovat. U zakazek, kde figuruje hodné zajemcti, musi firma jit s nabidkovou cenou ,,na
krev®, aby zakazku vyhrala. Podle vedouciho ekonomického tseku Divize 5 Metrostavu a.s.
neni pii nabidkové cené na rizikovou ptirdzku zadny prostor.

Kazda stavebni firma ma k dispozici pro vyhodnocovani zakazky svlij vlastni formular, na
zéklad¢ jehoz reportuje vedeni spolecnosti o vyvoji té a té zakazky. Ani Metrostav a.s. neni

vyjimkou. O vyhodnocovani zakazek v Metrostavu a.s. je blize pohovoteno v praktické ¢asti.

3.1.7.1. Plan nakladia

Plan nakladt funguje na zaklad¢ casového planu, nicméné kromé data zahajeni a dokonceni
daného ukolu z n&; vycteme i to, kolik v dany den, tyden ¢i mésic za prace zaplatime.
Usnadnuje tak planovani cash flow.

Jak jiz bylo feCeno, jeho piiprava probiha na zéklad¢é ¢asového planu, kde jsou k jednotlivym
¢innostem rozpocitany naklady napiiklad do jednotlivych dnti. Jejich naslednou sumarizaci
lze dosahnout zjisténi nakladi v jednotlivych tydnech ¢i mésicich. Zalezi, jak Casto je potieba

kontrola nakladd u daného projektu. (4)

3.1.7.2. Index SPI

Index SPI (Schedule Performance Index) vyjadfuje Gspésnost projektového managementu
V plnéni zakdzky ve stanoveny cas. Princip tohoto indexu je zaloZen na vztahu planovanych
néakladl na skute¢né odvedenou praci na daném ukolu a planovanych nékladii na planovanou
praci. Index SPI je poté vyjadien jako podil téchto dvou hodnot.

Pokud je pomér téchto dvou cisel vétsi nez 1, neboli Ze skutecné odvedena prace je vétsi nez
planovana, poté je projekt napted oproti planu. (4)

Pokud se SPI rovna jedné, projekt se nachazi presné tam, kde ma podle casového planu byt.

33



Ve tietim ptipadé¢, kdy je SPI mensi nez 1, je skute¢na prace odvedend na projektu mensi nez
planovana a projekt se tak nachazi ve skluzu.

Vyhodou indexu SPI je, ze neuvazuje jen ¢innosti na kritické cesté, ale bere v potaz naklady
na vSechny ¢innosti probihajici na stavbé v dané obdobi. V ptipadé€, Ze se bere v potaz jen
kriticka cesta, miZe se stat, ze ¢innosti, které se na kritické cesté nenachazi, se dostanou do
skluzu.

Naopak nevyhodou tohoto indexu je jistd generalizace. Cinnosti na kritické cesté jsou
zaclenény do vypoctu s ostatnimi ¢innostmi, coz muze zpusobit to, ze celkové sice bude
projekt stavén v souladu s planem, samotné ¢innosti na kritické cesté se ale mohou nachazet
ve skluzu. T kvili tomuto divodu je doporucovano pouzivat index SPI spolecné s planem

kritické cesty. (4)

3.1.7.3. Index CPI

Index CPI (Cost Performance Index) vyjadiuje, jak moc se projektovému managementu daii
plnit zakazku v souladu s rozpoétem. Tento index vyjadiuje pomér mezi planovanymi naklady
a skutecnymi naklady, které lze vycist z t€etniho systému.

Pokud index CPI vychdzi mén¢ nez 1, znaci to, Ze planované naklady byly vétsi nez skutecné
a projekt se tak nachazi v mezich rozpoctu.

V piipadé, kdy se CPI rovna jedné, je projekt stavén pln¢ v souladu s rozpoétem. Pokud je
index mensi neZ jedna, rozpocet je nedostacujici a skuteéné naklady jsou vétsi nez planované.

Nevyhoda indexu CPI je, Ze nemiize byt vypocten diive, nez jsou naklady za dané obdobi
zaneseny do uCetniho systému. Objektivita tohoto indexu je tudiz ovlivnéna tim, jak

spole¢nost fakturuje a jak je ji fakturovano od subdodavatela atp. (4)

3.1.7.4.  Koneéné vyhodnoceni zakazky

Na konci kazdé zakazky, kdy jsou znamé vSechny naklady a vynosy, je nutné provést
vyhodnoceni zakazky. Spravné by mélo vyhodnoceni prob&hnout aZ po konci zaru¢ni doby,
béhem které jesté mohou vzniknout ndklady spojené s odstranénim zavad.

Vyhodnoceni zakazky poskytuje podklad pro piipravu dalSich nabidek a zéiroven 1
doporuceni, jak v budoucnu postupovat a c¢emu se rad€ji vyhnout. Zaroven by z n¢j mélo byt
zfejmé, jaké problémy nastaly a jak byly feSeny.

Vyhodnoceni zakazky by mélo sestavat ze tii Casti. (4) Prvni ¢ast by se méla vénovat

spravnosti ucetnich dat projektu. V piipadé, Ze se projektovy manaZer vénoval ndkladim
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vzniklym na stavbé kazdy tyden, nemél by byt ve spravnosti hodnot zakazky problém. Ten
nastava v pripad¢, ze se naklady kontrolovaly ve vét§im casovém horizontu.

Dulezitost spravnosti dat je podstatna pro ptipravu dalSich nabidek, jejichz ptiprava probiha
prave na zaklad¢ jiz vyhodnocenych nabidek.

Druhou oblasti je zaméfeni se na oblasti zakazky, kde se projektu dafilo 1épe, nez bylo
planovano. Management by m¢l identifikovat faktory, které tento fakt zptisobily, a nasledné je
uplatnit na dalSich zakazkach. Peterson (4) uvadi jako piiklad c¢astéj$i schiizky se
subdodavateli. Pokud se dodavateli jevi jako piinosné, Ze o dané zakdzce jednal se
subdodavateli kazdy tyden, mél by tento postup aplikovat i u dalSich staveb.

Obdobné by se mél management zaméfit 1 na oblasti, kde se projektu naopak nedafilo.
V takovém piipadé je nutné identifikovat puvod problému a v piiStich projektech se jich
vyvarovat.

3.2. Reporting ve stavebnim podniku
Kromé vySe uvedenych oblasti pro vyhodnocovani zakazek a naklad, které budou jesté blize
specifikovany v praktické cCasti této bakalatské prace, jsou v pripadé Metrostavu a.s. dostupné

dva oficialni dokumenty urcené predevsim pro externiho uzivatele.

3.2.1. Vyro¢ni zprava
Prvnim z téchto dokumenti je vyro¢ni zprava. Tu, jak jiz bylo zminéno v subkapitole 2.1
Finan¢ni ucetnictvi, je nutné zveiejnovat kazdy rok a fidi se zakonem ¢. 563/1991 Sb., o
ucetnictvi, ve znéni pozdéjSich predpist. Jeji hlavni néplni je ucetni zaveérka, vykaz zisku a
ztrat a dalsi ptilohy, jimiz jsou pfedevsim pichled o penéznich tocich (cash flow) a ptehled o
zménach vlastniho kapitalu.
Podle zakona ¢. 563/1991 Sb., o ucetnictvi, ve znéni pozdéjsich predpisi (10) musi kromé
informaci nezbytnych pro naplnéni ucelu vyrocni zpravy déle obsahovat nejméné finanéni a
nefinan¢ni informace:

- o skutecnostech, které nastaly az po rozvahovém dni a jsou vyznamné pro naplnéni

ucelu vyro¢ni zpravy,

- o pfedpokladaném vyvoji ¢innosti ucetni jednotky,

- 0 aktivitach v oblasti vyzkumu a vyvoje,

- 0 nabyti vlastnich akcii nebo vlastnich podila,

- o aktivitdch v oblasti ochrany Zivotniho prostfedi a pracovnépravnich vztazich,
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- o tom, zda ucetni jednotka ma poboCku nebo jinou ¢ast obchodniho zavodu v
zahranici,

- pozadované podle zvlastnich pravnich predpist.

3.2.2. Ro¢ni zprava
Druhym dokumentem, ktery Metrostav a.s. kazdoro¢né vydava, je tzv. ro¢ni zprava. Jeji znéni
neni regulovano zakonem, v podstaté se jedna o dobrovolné tvotfeny dokument.
V ptipadé Metrostavu a.s. nejsou V ro¢nich zpravach uvadény podrobné finan¢ni vysledky
spole¢nosti. Naopak zde nalezneme slovni hodnoceni uplynulého roku, podrobnéjsi popis
strategickych cild, nez je tomu ve vyro¢ni zpravé, a dalsi informace o rozvoji spolecnosti a
neucetnich vysledcich jeji prace (naptiklad pocet prorazenych metri tunelli, pocet polozenych
kilometri zelezni¢niho svrSku nebo pocet vyrobenych tun asfaltu. A to jak v ptipadée
Metrostavu a.s., tak Skupiny Metrostav).
Dalsi informaci, jiz vro¢ni zpravé nalezneme, je informace o tzv. Priorité spolecenské
zodpovédnosti. V této casti zpravy jsou definovany priority firmy, které Metrostav a.s.
umist'uje do oblasti, ve kterych ma vyznamné environmentélni, spoleCenské a ekonomickeé
dopady. T¢&chto priorit je celkem Sest:

- transparentni podnikani,

- inovace ve stavebnictvi,

- podpora zaméstnanctl,

- bezpecCnost na stavbach,

- ochrana zivotniho prostiedi,

- firemni ob¢anstvi.
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4. Zakladni metody finan¢ni analyzy

Finan¢ni analyza je jednim ze zakladnich nastroju k fizeni podniku. Podle Kislingerové (11)
patii finan¢ni analyza k zakladnim dovednostem kazdého finan¢niho manazera. Chapat ji lze i
jako uméni a védu spocivajici v pretaveni finan¢nich informaci do podoby, ktera nasledné
umoziuje reakci na vysledky. (5)

Jak jiz bylo uvedeno v &asti 2.5 Ucetni vykazy jako zdroj informaci pro finanéni analyzu,
zakladnim zdrojem informaci je pro finan¢ni analyzu predev§im tcetni zavérka, tedy rozvaha,
vykaz zisku a ztrat a vykaz cash flow. (11)

Finan¢ni analyza je podstatnym prvkem v fizeni podniku, a to pfedevS§im na trovni finan¢niho
feditele, respektive ekonomického oddéleni, ktefi vysledky zanalyzy pouzivaji pti
rozhodovani, planovani a investovani spole¢nosti jako celku. (11) Vyznam aplikace
finan¢nich analyz na divizich spole¢nosti neni tak podstatny. Podle vedouci ekonomického
useku Divize 5 Metrostavu a.s. je nejpodstatnéjSim nastrojem pro fizeni na divizi tzv. bilance,
ze které je zfejmé, jak se dafi jednotlivym projektim. Bilance bude bliZze piedstavena
Vv praktické ¢asti.

Podle Kislingerové (11) se finan¢ni analyza déli na dvé zakladni oblasti, na procentni rozbor a

pomérovou analyzu.

4.1. Absolutni ukazatele

Metoda absolutnich ukazateli vychazi z tdaji obsaZenych v ucetnich vykazech a tucetni
zaveérce. Tato data se dale déli na veli¢iny stavové, které jsou obsazeny v rozvaze, a veliiny
tokové, které nam poskytuje vykaz zisku a ztrat a vykaz cash flow. Z absolutnich ukazateli

vychazi dvé zakladni metody rozboru — horizontalni a vertikalni analyza. (11)

4.1.1. Horizontalni rozbor

Horizontalni rozbor si klade za cil odpovédét na to, o kolik jednotek a o kolik procent se
zmeénila prislusna polozka v Case. V zavislosti na tom, zda budeme rozbor provadét pro dve,
nebo vice obdobi, mizeme tvofit indexy fetézové nebo bazickeé.

U indexu fetézového porovnavame obdobi béZzné a zakladni, ktera se s pfibyvajicimi ticetnimi
obdobimi posouvaji. U indexu bazického je stanovena baze jakoZto jedno zakladni obdobi, ke

kterému jsou nasledné vztahovany dalsi bézna obdobi. (11)
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Uziti procentudlniho vyjadfeni je vyhodné ve chvili, kdy je planovan hlubsi rozbor, napf.
oborové srovnani. Absolutni ¢isla nam naopak poskytnou lepsi pohled na zmény jednotlivych

polozek z hlediska jejich dulezitosti. (20)

4.1.2. Vertikalni rozbor

Cilem vertikalni analyzy je ziskat informace o struktufe majetku a finan¢nich zdrojich.
Vysledky zjisténé z vertikalni analyzy mohou nasledné slouzit ke sladéni majetku se zdroji
jeho kryti. (20) Diky vertikalni analyze lze napfiklad zjistit, jak se jednotlivé ¢asti majetku
podilely na celkové bilan¢ni sumé, lze vyjadtit pohyby v majetkovém portfoliu nebo portfoliu

kapitalu a zaroveii lze porovnat vysledek analyzy s konkurenc¢nimi firmami.

4.2. Pomérové ukazatele

Vzhledem k tomu, Ze vypocet pomérovych ukazateli vychazi z dat uvedenych v Gcéetni
zavéree, ke které maji pristup i externi uzivatelé, jedna se o nejrozsitenéjsi a nejpouzivangjsi
rozborovy postup z hlediska vyuzitelnosti. (20)

Pomérova, nebo téZ piimd, analyza zahrnuje veSkeré slozky vykonnosti spolecnosti a jeji
podoba odpovida tomu, komu je uréena — zda se jedna o interni, ¢i externi uzivatele.

Pomérova analyza se zaméiuje na tyto odvétvi:

rentabilita,

- likvidita,

- aktivita,

- zadluzenost,

- kapitalovy trh.
Usporadani vySe uvedenych odvétvi ve financéni analyze miize byt bud’to paralelni, nebo
pyramidové. (11)
Paralelni uspotadani vychazi z ptedpokladu, Ze vSechna odvétvi ukazateld jsou si navzdjem
rovnocenna. Podnik musi byt nejenom likvidni, musi zaroven vykazovat i dobrou rentabilitu a
zadluZenost.
Pyramidové soustavy jsou tvotfeny jako rozklad vrcholového ukazatele na ukazatele dilci.
Ukolem pyramidy je vysvétlit p¥i¢iny a disledky zmény vrcholového ukazatele a stanovit a

vyjadfit miru pisobeni jednotlivych dil¢ich ¢initelti na vrcholovy ukazatel. (11)
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4.2.1. Ukazatele rentability

Ukazatel rentability slouzi k vyhodnoceni tispé$nosti dosahovat zisku pouzitim investovaného
kapitalu. (20) Casto tedy byva oznadovan i jako ukazatel vynosnosti nebo navratnosti.
Ukazatele rentability jsou zalozeny na poméru zisku dosazeného podnikatelskou ¢innosti
k ur€ité srovnavaci zakladné, ktera se miize nachazet jak na strané pasiv, tak i na stran¢ aktiv.
Ukazatel rentability se da v podstaté interpretovat, jako kolik K¢ zisku pfipada na 1 K¢
veli¢iny, ktera byla na vstupu. (11)

Jako zdroje pro vypocet ukazatelii rentability obvykle slouzi vykaz zisku a ztrat a rozvaha.
Jesté pred samotnym vysvétlenim jednotlivych ukazateli je nutné znat zakladni dé€leni zisku,
které je nasledujici (11):

- EBITDA = Earnings before Interest, Taxes, Depreciations and Amortization Charges
neboli zisk pfed odpisy z dlouhodobého hmotného majetku a dlouhodobého
nehmotného majetku, uroky a danémi,

- EBIT = Earnings before Interest and Taxes neboli zisk pfed uroky a danémi,

- EBT = Earnings before Taxes neboli zisk pfed danémi,

- EAT = Earnings after Taxes neboli Cisty zisk,

-  EAC = Earnings Available for Common Stockholders neboli zisk po zdanéni pro
spole¢né akcionaie,

- NOPAT = Net Operating Profit After Taxes neboli Cisty provozni zisk po zdanéni.

V praxi jsou ¢tyfmi nejpouzivanéjSimi ukazateli rentability:

rentabilita investovaného kapitalu (ROCE — Return on Capital Employed),

rentabilita aktiv (ROA — Return on Assets, Basic Earning Power),

rentabilita vlastniho kapitalu (ROE — Return on Equity),

rentabilita trzeb (ROS — Return on Sales).

Rentabilita investovaného kapitilu ROCE

V podstaté se jedna o vynosnost dlouhodobého investovaného kapitalu, at’ uz vlastniho, nebo
ciziho, ktery v rozvaze stoji na strané¢ pasiv. Do jmenovatele vstupuje vlastni kapital a
dlouhodobé zavazky, v Citateli se poté nachazi EBIT. Jelikoz se uvazuje i cizi kapital,
vyjadiuje tento ukazatel zhodnoceni vSech aktiv podniku financovanych vlastnim i cizim
dlouhodobym kapitalem. (20) V podstaté lze ftici, ze ROCE vyjadiuje, kolik provozniho
hospodarského vysledku pied zdanénim podnik ziskal z jedné koruny investované akcionari a

veriteli. (11)
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EBIT
ROCE =
Vlastni kapital + Rezervy + Dlouhodobé zavazky + Dlouhodobé Gvéry

[4.1]

Rentabilita aktiv ROA

ROA, casto nazyvana produkéni sila (Basic Earning Power) nebo vydélkova schopnost, je
povazovana za jeden z kliCovych ukazatelt rentability. Ukazuje pomér zisku, tentokrat zase
EBIT, a celkovych aktiv bez ohledu na to, zda jejich financovani probéhlo z vlastniho nebo
ciziho kapitalu. (11) Uziti EBIT v Citateli tohoto vzorce je vhodné proto, Ze umoziuje
srovndni podnikl s riznymi danovymi podminkami a odliSnym tUrokovym zatiZenim. Pro
vypocet ROA je mozné vychdzet i z EAT, nicméné takovy vzorec poté nereflektuje charakter

zdroje financovani. Nej¢astéji pouzivanym vzorcem je tedy nasledujici. (20)

EBIT

ROA =
Aktiva

[4.2.]
Rentabilita viastniho kapitilu ROE
Tento ukazatel je dulezity pfedevSim pro akcionaie, spole¢niky a dalsi investory. Ti se z jeho
vypoctu dozvédi, jak efektivné byl pretvaren jimi poskytnuty kapital. ROE jde interpretovat,
jako kolik cistého zisku pfipada na jednu korunu investovaného kapitdlu akciondiem.
V (itateli vzorce figuruje EAT, ve jmenovateli vlastni kapital. Tedy jak zakladni kapital, tak i

napt. fondy ze zisku, zisk bézného obdobi ¢i emisni azio. (11)

EAT

ROE = Vlastni kapital

[4.3]
Rentabilita trieb a ziskovda marie ROS
ROS vyjadiuje efektivnost podniku. V podstaté fika, kolik K¢ zisku vytvoti podnik na jednu
korunu trzeb. Pokud je pii finan¢ni analyze zjistén problém u tohoto ukazatele, je
pravdépodobné, ze problémy budou i v dalSich oblastech. (11) Pro vypocet lze uzit EAT i
EBIT. EBIT je vhodny pro srovnani firem s rozdilnymi podminkami, pti pouziti EAT vyjde

tzv. ziskova marze neboli Profit Margin.

EBIT nebo EAT
Trzby z prodeje vlastnich vyrobki a sluzeb + Trzby z prodeje zboZi

[4.4.]

ROS =
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4.2.2. Ukazatele likvidity
Dalsi nezbytnou vlastnosti podniku umoziujici jeho bezproblémovou a hlavné dlouhodobou
existenci je krom¢ rentability i likvidita. Ta vyjadfuje schopnost spolecnosti pfeménit rychle a
efektivné urcitou ¢ast majetku na penézni hotovost. Dale existuje i likvidita podniku, ktera
ukazuje schopnost podniku uhradit v¢as své zavazky. (20)
Pro kazdou z4jmovou skupinu plsobici na podnik je vhodna jind vySe likvidity. Nizka
likvidita se nelibi managementu, jenz v ni vidi snizeni ziskovosti. Stejné tak nebude
vyhovovat vlastnikiim podniku, jelikoZ obéZny majetek neprodukuje zadny zisk a jeho
vazanost na finan¢ni prostiedky je neefektivni a snizuje ROE. Naopak vysokou likviditu
budou preferovat dodavatelé a vétitelé. Ti si budou nizkou likviditu spojovat s pozdéjSim
inkasem trokd a jistiny. (20)
Likvidita se déli na tti zakladni typy:

- bézné (Current Ratio),

- pohotova (Quick Asset Ratio),

- hotovostni (Cash Position Ratio).

BéZna likvidita

Vypoétem bézné likvidity neboli likvidity 3. stupné (20) zjistime, kolikrat pokryvaji obézna
aktiva kratkodobé zavazky podniku. Tento ukazatel zajiméd hlavné véfitele, ktefi jsou diky
nému schopni zjistit, jestli podnik bude schopny dostat svych zavazkl, kdyby preménil
veskerd ob¢Zznd aktiva na hotovost.

Doporucena velikost tohoto ukazatele neni jasn¢ dana a liSi se v zavislosti na strategii
podniku. Cim je strategie agresivngjsi, tim je ukazatel mensi. Doporu¢ena hodnota je piiblizné

od 1,6 do 2,5. (11)

Obézna aktiva

Bézna likvidita =
2N tEVALta = 4 atkodobé zavazky

[4.5]
Pohotova likvidita
Pohotova likvidita neboli likvidita 2. stupné (20) si klade za cil vylouéit z vypoctu nejméné
likvidni ¢asti obéznych aktiv, kterymi jsou zasoby a nedobytné pohleddvky. Tento ukazatel je
spiSe nez pro srovnani s ostatnimi podniky vhodny po permanentni sledovani v ¢ase.
Stejné jako u bézné likvidity plati, Zze velikost ukazatele se 1i§i v zavislosti na strategii

podniku. Doporucena hodnota je ptiblizn¢ od 1,1 do 1,5. (11)
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e Obézna aktiva — Zasoby
Pohotova likvidita =

Kratkodobé zavazky

[4.6.]
Hotovostni likvidita
Do vypoctu hotovostni likvidity, ktera byva nazyvana i likviditou 1. stupné (20), vstupuji jen
ty nejlikvidnéjsi platebni prostfedky. Kromé hotovosti v pokladné a penéz na bézném uctu
jsou jimi i obchodovatelné kratkodobé cenné papiry, Seky atd. Na rozdil od dvou vyse
uvedenych ukazateli nepatii hotovostni likvidita mezi nejpouzivanéjsi ukazatele. (11)
Doporucena hodnota se v piipadé hotovostni likvidity velmi rtzni. V USA doporucuji
hodnotu od 0,9 do 1,1, v Cesku poté hodnotu okolo 0,6. Ministerstvo primyslu a obchodu

doporucuje jesté niz§i hodnotu, ato 0,2. (20)

Penéini prosttedky

Hotovostni likvidita = - —
Kratkodobé zavazky

[4.7]

4.2.3. Ukazatele aktivity
Diky ukazatelim aktivity lze zjistit, jak moc efektivné podnik vyuziva svij majetek, a
zaroven métit vazanost kapitalu v aktivech a pasivech. (20) Nicméné ve vétSin¢ piipadd se
tyto ukazatele pouzivaji pfedevSim pro fizeni aktiv. K jejich vypoctu slouzi hodnota majetku
uvedeného Vv rozvaze a vyse trzeb, ktera je ve vykazu zisku a ztrat. (11)
D¢éleni ukazateli aktivity je nasledujici:

- obrat aktiv (Total Assets Turnover Ratio),

- obrat dlouhodobého majetku (Fixed Assets Turnover),

- obrat zasob (Inventory Turnover Ratio),

- doba obratu zésob (Inventory Turnover),

- doba splatnosti pohleddvek (Average Collection Period),

- doba splatnosti kratkodobych zavazk (Creditors Payment Period).

Obrat aktiv

Ukazatel obratu aktiv udava, kolikrat se celkova aktiva obrati za rok, neboli jak efektivné
podnik hospodafil s aktivy za ucelem zvySeni trzeb. Hodnota ukazatele by méla byt
minimalné 1, ve stavebnictvi se poté podle Ministerstva primyslu a obchodu CR pohybuje

tento ukazatel za poslednich pét let v intervalu pfiblizné od 1,2 do 1,25. (21)
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Triby

Obrat aktiv = Aktiva celkem

[4.8.]
Obrat dlouhodobého majetku
Ukazatel obratu aktiv udava, jak efektivné spole¢nost vyuziva své budovy, stroje, zafizeni a
dalsi dlouhodoby majetek. Pomér vtomto ukazateli v podstaté vyjadiuje, kolikrat se
dlouhodoby majetek obrati v trzby za jeden rok. V tomto ukazateli je nutné zahrnout i miru
odepsanosti majetku, jelikoz ¢im vyssi tato mira je, tim lepSich hodnot ukazatel dosahuje.
ZvySujici se hodnota signalizuje zvySeni fixnich nékladd, z ¢ehoZ jde vycist zvySujici se

zranitelnost podniku pti poklesu trzeb. (11)

Triby
Dlouhodoby majetek

Obrat dlouhodobého majetku =

[4.9]
Obrat zdasob
Vypocltem tohoto ukazatele lze zjistit, kolikrat byla kazda polozka ze zasob v daném roce
prodana a nasledné znovu naskladnéna. Zasoby jsou nejméné likvidni a neproduktivni casti
majetku, ve kterych jsou umrtveny prostiedky, které musi byt profinancovany. Kapital je tak

vazan na majetek, ktery nenese zadny vynos. (11)

Triby

Obrat zasob =
rat zaso Zasoby

[4.10.]
Doba obratu zdasob
V piipadé materialu ¢i surovin tento ukazatel vyjadiuje primérny pocet dnt, po néZ jsou
zasoby vazéany v podniku az do doby jejich vyskladnéni a spotieby, u zasob vlastni vyroby do
doby jejich prodeje. Plati, ze vyhodna situace pro podnik je takova, kdy se obratovost zasob
zvySuje a doba obratu snizuje. Pti vypoctu je pouzita konvence pocitajici se 360 dny v roce.

(11)

Zasoby
*
Trzby

Doba obratu zasob = 360

[4.11]
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Doba splatnosti pohledavek

Tento ukazatel vyjadiuje, jak dlouho musi vést podnik penize za trzby na uctu pohledavek,
nez dojde k jejich skute¢nému inkasu na bankovni t¢et nebo do pokladny. (11) Z logiky véci
vyplyva, ze pro podnikovy management a piedevsim jeho cash flow je nejlepsi co nejrychlejsi

inkaso pohledavek.

Pohledavky
_— %

Triby 500

Doba splatnosti pohledavek =

[4.12.]
Doba splatnosti kratkodobych zavazki
Naopak Vv piipadé tohoto ukazatele se bude podnik snazit drzet jeho hodnotu na co nejvétsim
Cisle, které signalizuje, ze své obchodni zavazky plati, nicméné po delsi dobé, behem které
S témito penézi mize libovolné disponovat. (11) Jedna se tak v podstaté o beziro¢nou pujcku.
Nicméné vzdy plati, Ze by se management mél fidit dobou splatnosti faktur.

Kratkodobé zavazky

Doba splatnosti kratkodobych zavazki = Triby * 360

[4.13]

4.2.4. Ukazatele zadluZenosti
Ukazatele zadluzenosti popisuji a vyjadiuji, v jaké mife pouziva podnik k financovani svych
aktiv cizi zdroje a jak schopny je v hrazeni ndklada za dluhy.
Velké podniky jsou v dnesni dobé¢ stavény jak na vlastnim, tak na cizim kapitalu. Nikdy ne
pouze na jednom. Pokud by podnik disponoval jen vlastnim kapitalem, bylo by to pro n¢j
krajné nevyhodné z toho pohledu, Ze vlastni kapital a finance stoji vic. (11)
Do ukazatelti zadluzenosti vstupuji vlivy dani, rizik, typu aktiv a stupné financni volnosti.
Déleni ukazatelt je nasledujici:

- ukazatel véfitelského rizika (Total Debt to Total Assets),

- pomér vlastniho kapitalu a celkovych aktiv (Equity Ratio),

- pomér kapitalu vétiteld a kapitalu akcionarii (Debt to Equity Ratio),

- ukazatel urokového kryti (Times Interest Earned Ratio).
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Ukazatel vévitelského rizika
Jedna se o zékladni ukazatel zadluzenosti podniku. Kromé zadluzenosti vyjadiuje i riziko
vétiteli. Cim vyssi hodnota tohoto ukazatele je, tim vy33i je i riziko pro véfitele. Ti tak zcela

jasné preferuji nizké hodnoty znacici i jistou spolehlivost podniku. (20)

Celkové cizi zdroje
Celkova aktiva

Ukazatel véritelského rizika =

[4.14.]
Pomér viastniho kapitdlu a celkovych aktiv
Ukazatel vyjadiuje, jak velka ¢ast aktiv podniku je financovana kapitalem od akcionaid. (11)
Tento ukazatel se obCas nazyva 1 koeficientem samofinancovani. Hodnoty se pohybuji

Vv intervalu od nuly do jedné. (20)

Vlastni kapital
Aktiva

[4.15.]
Pomér kapitalu véritelit a kapitdlu akcionaii
Tento ukazatel vyjadiuje pomér kapitalu vétitelt a akciondii. Jedna se o jeden z klic¢ovych
ukazatel, nebot’ vyjadiuje miru finan¢niho rizika spojeného s podnikdnim. Na rozdil od
piredchoziho ukazatele nabyva tento hodnot od nuly az do nekone¢na a mél by byt vzdy

doplnén jesté o vypocet ukazatele trokového kryti. (11)

Kapital vétitell

Kapital akcionari
[4.16.]
Ukazatel urokového kryti
Ukazatel urokového kryti vyjadtuje, kolikrat celkovy EBIT pokryje ndklady na urokové
platby. (11) V zahranici je za dostate¢ny povazovan trojnasobek a vice, jelikoz bere v potaz i

to, Ze po zaplaceni tirokll by mély zbyt néjaké penize jesté pro akcionate. (20)

EBIT
Celkovy nakladovy urok

Ukazatel Grokového kryti =

[4.17]
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4.2.5. Ukazatele trzni hodnoty
Ukazatele trzni hodnoty jsou v podstaté¢ vysledkem vSech vySe uvedenych oblasti, od
likvidity, aktivity, stability, zadluZenosti az po rentabilitu. Vyjadfuji, jak trh, burza ¢i investofi
hodnoti chovani podniku v minulych obdobich a jeho budouci vyhled. Vice nez pro vlastniky
jsou tyto ukazatele smérodatné pro piipadné investory, ktefi mohou zjistit, jakou navratnosti
mohou svou potencidlni investici zhodnotit. Pro samotny podnik ma tento ukazatel vyznam ve
chvili, kdy chce ziskat dalsi zdroje financovani dluhopisy nebo emitovanim dalsich akeii. (11)
Ukazatele trzni hodnoty se rozdéluji na:

- ucetni hodnota akcie (Book Value),

- Cisty zisk na akcii (Earnings Per Share — EPS),

- dividendovy vynos (Dividend Yield),

- vyplatni pomér (Payout Ratio),

- dividendové kryti (Dividend Cover),

- aktivaéni pomér (Plowback Ratio),

- trvale udrzitelné tempo ristu (Sustainable Growth Rate),

- pomér trzni ceny akcie k zisku na akcii (Price Earnings Ratio),

- pomgér trzni ceny akcie a jeji ucetni hodnoty (Market to Book Ratio).

Udetni hodnota akcie

Vzhledem k tomu, Ze tento ukazatel reflektuje minulou vykonnost podniku, patfi mezi
ukazatele, které jsou pro investory zna¢né zajimavé. Pro zdravy podnik plati, Ze jeho tcetni
hodnota akcii roste.

Ukazatel vyjadiuje zisk, ktery je nasledné rozdélen mezi stat, vlastniky a podnik. Zisk muze
byt bud’to reinvestovan, coz zvysi vlastni kapitdl podniku, nebo spotfebovan na vyplatu

dividend. (11)

Vlastni kapital

Utetni hodnota akcie = - - — ~ —
Pocet emitovanych kmenovych akcii

[4.18.]
Cisty zisk na akcii
Cisty zisk na akcii vyjadiuje, jaka velikost zisku pfipad4 na jednu kmenovou akcii, a tudiz
jaké cast zisku by mohla byt ptipadné vyplacena formou dividend. Tento ukazatel, ktery
V podstaté vyjadiuje rentabilitu na jednu akcii, se pouziva pfedev§im pro srovnani akcii dvou

¢i vice spole¢nosti. (11)
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Cisty zisk
Poclet emitovanych kmenovych akcii

Cisty zisk na akcii =

[4.19.]
Dividendovy vynos
Dividendovym vynosem je chdpano procentudlni vyjadieni zhodnoceni investice akcionare.
Tento ukazatel napovida, zda akcie prodat, drzet, nebo nakoupit. Pokud se trzni hodnota akcii
zvysi a dividenda zlstane nezménéna, nejsou pak takové akcie pro investora lakavé. (11)
Dividenda na jednu akcii

Dividendovy vy = 100
tt ovy tynos Trini cena akcie *

[4.20.]
Vypplatni pomér
Jak jiz bylo feceno vyse, zisk miize byt bud’to reinvestovan, nebo pouzit na vyplatu dividend.
Zalezi na dividendové politice podniku. A tu Caste¢né vysvétluje vyplatni pomér.

Ten tika, jakou casti se vyplata dividend podilela na zisku na jednu akeii. (11)

Dividenda na akcii

Vyplatni pomér = —
yp P Cisty zisk na akcii

[4.21.]
Dividendové kryti
Jedna se o prevracenou hodnotu vyplatniho poméru. Dividendové kryti tika, kolikrat je
dividenda kryta ziskem na jednu akcii. Tento ukazatel je dalezity piredevsim pro investory,

jelikoz kromé jiného znac¢i i tempo rustu podniku. (20)

Cisty zisk na akcii

Dividendové kryti = Dividenda na akcii

[4.22]
Aktivacni pomér
Jde o stejny princip jako u vypoctu vyplatniho poméru. Zatimco ten piedstavuje hodnotu, jez
byla vyplacena akcionaiim, aktivacni pomér vyjadiuje hodnotu, ktera v podniku zistala a

byla reinvestovana. (11)

Aktivaéni pomér = 1 — Vyplatni pomér

[4.23]
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Trvale udrZitelné tempo ristu
Zjisténim tohoto ukazatele se dozvime, pii jakém tempu ristu podniku neni nutné zajistovat
dodatecné cizi zdroje, jelikoz je podnik sam schopen dané tempo rlstu ufinancovat sdm

vlastnimi zdroji. (11)

Trvale udrzitelné tempo ristu = ROE * Aktivacni pomér
[4.24.]
Pomér trini ceny akcie k zisku na akcii
Tento pomér, Casto znaceny P/E, vyjadiuje, kolik jsou akcionafi ochotni zaplatit za jednu
korunu zisku na akcii. Dal§i vyznam tohoto ukazatele spoc¢iva v tom, Ze z n¢j Ize vycist pocet
let potifebnych ke splaceni investice do akcie jejim vynosem. Indikuje celkové trzni ocenéni

firmy a ocekavané ceny akcie. (11)

Trini cena akcie

P/E = s—— -
Cisty zisk na akcii

[4.25.]
Pomér trini ceny akcie a jeji ucetni hodnoty
Tento pomér, znateny M/B jako Market to Book Ratio, vyjadfuje porovnani trzni hodnoty
s hodnotou zjistitelnou z rozvahy, respektive vyroénich zprav. Pokud je tato hodnota vétsi nez
jedna, znaci to, ze trzni hodnota firmy je oproti ac¢etni hodnoté pfecenéna. Problém nastava pii
hodnoté ukazatele blizicimu se k nule, vtakovém piipadé neni potencialni reprodukéni
schopnost aktiv dostate¢na. (20)

Trini cena akcie
M/B =

Ucetni hodnota akcie
[4.26.]
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I1. Prakticka cast

5. Spolecnost Metrostav a.s.

Spole¢nost Metrostav a.s. byla v roce 2015, tedy v roce, ve kterém bude firma podrobena
finan¢ni analyze, nejvétsi stavebni spolecnosti na ¢eském trhu (22). Metrostav a.s. je fidicim
Clenem Skupiny Metrostav. Jeho jednotlivé divize se specializuji napiiklad na bytovou
vystavbu, developerské projekty, inzenyrské stavby, vystavbu mostli, metra, podzemnich i

velkych primyslovych staveb. (23)

Graf 1.: Stavebni vyroba Metrostavu a.s. po segmentech trhu v tis. K¢

1392 448

B obc¢anské stavby

1924 711 4 841 092

B bytova vystavba
B primyslova vystavba

B dopravni stavby vcetné

metra

1086 653 & podzemni stavby

6 246 899

i ostatni stavby
3077 146

Zdroj: Vyro¢ni zprava spole¢nosti Metrostav a.s. za rok 2015 (24)

Metrostav a.s. je od 31. 12. 1990 pravnim nastupcem stejnojmenné spolecnosti, kterd na
ceskoslovenském trhu pisobila od roku 1971, kdy zapocala stavbu prazského metra.
V prib¢hu let se tak z Metrostavu a.s. stala univerzalni spolec¢nost, vV jejimz predmétu
podnikani je celkem 32 ¢innosti. (25)

Pocatkem roku 1991 pieSlo vlastnictvi Metrostavu z rukou statu do rukou jednotlivych
akcionaft, jejichz struktura je vidét na nasledujicim grafu.

Celkem bylo do roku 2015 emitovano 7 906 668 akcii v nominalni hodnot& 100 K¢.
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Graf 2.: Struktura akcionarii Metrostav a.s. za rok 2015
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Zdroj: Vyro¢ni zprava spole¢nosti Metrostav a.s. za rok 2015 (24)

Jak jiz bylo zminéno v Casti 1.6.2. Neobeznamenost s novymi geografickymi oblastmi,

Metrostav a.s. pusobil ke konci roku 2015 v sedmi zemich Evropy a v dal§ich 17 zemich

Strategickymi zaméry v Metrostavu a.s. jsou:

pusobila n¢ktera ze spole¢nosti ze Skupiny Metrostav. (7) Misi Metrostavu a.s. je mimo jiné
byt univerzalni stavebni spoleCnosti, ktera zakaznikim pomaha uskuteciiovat jejich plany s
maximalnim ohledem na Zzivotni prostiedi. Vizi spolecnosti je byt diky stalému zlepSovani

schopnosti trvale dynamickou a respektovanou stavebni firmou. (26)

- usilovani o dosazeni vyznamného trzniho postaveni v oblasti menSich zakazek na

regionalni Grovni,

- rozvijeni vlastni kapacity vnitropodnikovych nosnych technologii a usilovani o trvalé

zlepSovani schopnosti v oblasti stavebni vyroby,

- odborny rozvoj persondlu, rozvijeni firemni kultury a budovéni dobrého jména

spole¢nosti,

- podpora rozvoje dcefinych spolecnosti a dosahovani synergii uvnitt Skupiny

Metrostav. (26)
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5.1. Organizac¢ni struktura spole¢nosti

Organizac¢ni struktura spolecnosti Metrostav a.s. je liniové-$tabni. Pod generalniho feditele a
jeho usek spadaji na urovni $tabu obchodni, personalni, ekonomicky a vyrobné-technicky
feditel. Ti maji za kol ulehCit praci generalnimu fediteli, coz spociva napiiklad v tom, ze
jednotlivi ndméstci z divizi se chodi v pravidelnych mési¢nich intervalech zpovidat praveé
feditelim jednotlivych odvétvi, pod které spadaji. (27)

Liniov¢ jsou generalnimu fediteli podiizeny jednotlivé divize, jejichz chod fidi divizni feditel,
respektive jeho Ctyfi nameéstci. Pod divizi nasledné spadaji jednotlivé projekty, které maji na
starosti projektovi vedouci.

Naopak nad generalnim feditelem stoji prezidium Metrostavu a.s., pod které spadaji kromé
Metrostavu a.s. i ostatni firmy ze Skupiny Metrostav. Prezidium svolava i tzv. Radu feditelt,
které se ucastni feditelé jednotlivych spolecnosti Skupiny Metrostav a probiraji se na ni
hospodarské vysledky jednotlivych spole¢nosti, nejhloubéji na troven jednotlivych divizi.

(28)

Obr 7.: Organizacni struktura Metrostavu a.s.
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Zdroj: www.metrostav.cz (28)
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6. Vybrané controllingové nastroje v Metrostavu a.s.

Pfi navrhu checklistu pro zajisténi finan¢ni udrzitelnosti stavebniho podniku budou pouzity
jako jedny z vychozich podkladi dokumenty pouzivané na urovni jednotlivych divizi
V Metrostavu a.s. Témi jsou divizni smlouva a hodnoceni divize. Krom¢ téchto dokument
bude ptihlédnuto i k fidici smlouvé, vyhodnoceni stavebni zakazky a ptehledu zdkladnich

ukazatelt stavby.

6.1. Divizni smlouva

stanovuje kritéria hodnoceni a podminky ¢innosti divize na dany rok. Uzavira ji Metrostav
a.s. s danou divizi.

Tento dokument je pro divizi smérodatny po cely rok a hodnoty uvedené ve smlouvé slouzi k
porovnani, jak moc se divize blizi, nebo neblizi planu. Divizni smlouva je délena do sedmi
casti.

Prvni a zfejmé nejdalezit€jsi Casti je ¢ast 1. Ekonomické parametry cinnosti divize. V divizni
smlouvé se divize zavazuje plnit planované hodnoty, kterych dany rok ma dosdhnout, véetné
urovné zisku. Stanoveni téchto hodnot je zaloZené na tom, ze projekty davaji v SirSim métitku
rocni vyhled jak jejich obratu, tak 1 jejich rentability, z ¢ehoZ divize a vedeni dokdzou urcit
realnou hodnotu, na kterou se nasledné uzavie smlouva.

Externiho proto, ze jesté v ramci Metrostavu a.s. si mezi sebou jednotlivé divize fakturuji.
Kromé¢ externiho obratu je diilezité i rentabilita. A to jak celé divize, tak potazmo jednotlivych
projekti.

Hodnota externiho obratu se skladd z hodnot obratu z jiz rozpracovanych zakazek, ze
zakazek, které jsou jiz zasmluvnéné, ale jest¢ se nezacaly stavét, a ze zakazek, které by se
podle ptredpokladu mély na dany rok jesté zasmluvnit.

Dalsi smérodatnou hodnotou zde uvedenou je i hruby zisk celkem a externi obraty zakazek na
Slovensku a v ostatnim zahraniéi.

Kromé téchto hodnot, tykajicich se spiSe hospodafeni a fizeni projektl, jSou v prvni Casti
divizni smlouvy specifikovany i podminky stanovujici personalni fungovani divize v daném
roce. V divizni smlouvé je stanoven i maximalni objem mzdovych prostfedkli, doporuceny
pramérny vydélek a naptiklad i pocet absolventli vysokych $kol nastupujici v daném roce na

divizi.
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Dale je v prvni ¢asti divizni smlouvy stanoveno, jak bude probihat financovani divize a v jaké
vys$i budou uskutec¢novany nedanové vydaje a prispévky na rezii centraly.

Druhou ¢asti divizni smlouvy je ¢ast Il Vécné parametry cinnosti divize. V této Casti jiz
nejsou stanoveny ekonomické hodnoty, ale spise podminky vécného plnéni smlouvy. Divize
se V této Casti napiiklad zavazuje plnit strategii, dodrzovat BOZP, pozarni ochranu a chranit
zivotni prostiedi. Zaroven je ve druhé casti stanoveno i procento neuspésnych dokoncenych
zakazek ve smyslu strategie spoleCnosti a pocet ztratovych zakazek se ztratou vyssi nez
stanovena mez.

Tteti Casti je Cast /1. Persondlni kritéria, kde se divize zavazuje dodrzet mzdové limity platné
pro dany rok, stejné tak 1 parametry personalniho planu divize.

Dalsi ¢asti je IV. Ukoly divize v oblasti kvality. Krom& toho, Ze se zde divize zavazuje
naptiklad udrZzovat databazi zptisobilych dodavatelti nebo dodrZzovani systému fizeni jakosti,
odstranovani reklamaci.

V ¢asti V. Principy hodnoceni jsou uvedeny povinnosti plynouci pro feditele divize, ktery
ptipravuje podklady pro ¢tvrtletni hodnoceni divize.

Sestou ¢asti je &ast VI Prislib rocni prémie, kde jsou stanoveny podminky, za kterych je
feditel divize opravnén dostat ro¢ni prémii. Zaroven je zde i stanoveno procento, o které se
prémie navysi, pokud dojde k pieplnéni ukazatele zisku.

V casti VII. Doba platnosti jsou stanoveny terminy platnosti divizni smlouvy, tedy obvykle 1.

leden az 31. prosinec.

6.2. Hodnoceni divize

Jak je stanoveno v divizni smlouvé, hodnoceni divize se provadi kazdé ¢tvrtleti. Hodnoceni
spo¢iva v tom, Ze vedeni divize se sejde s vedenim Metrostavu a.s. a vznikne oficialni
dokument, ktery se sklada z n¢kolika ¢asti. Ten nésledné slouzi pro pfipravu reportl za celou
spole¢nost Metrostav a.s., které jsou prezentovany na Rad¢ fediteld (viz. ¢ast 5.1.
Organizacni struktura spolecnosti).

Na c¢tvrté Ctvrtletni schlizee, kterd je v daném roce zaroven posledni, se vyhodnoti, jak divize
dopadla v daném roce ve srovnani s divizni smlouvou. Jestli splnila planované hodnoty, jestli
je splnila s vyhradou atd. Toto hodnoceni mé napil textovou formu, naptl jsou to vystupy z

podnikového systému.
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Prvni ¢asti dokumentu hodnoceni divize je ¢ast zabyvajici se plnénim ukazatelii zadanych
divizni smlouvou. Jednd se v podstaté¢ o ekonomickou ¢ast hodnoceni, kde jsou uvedeny
vysledky jednotlivych projektt ziskané z vnitropodnikového systému. Je zde okomentovano,
pro¢ maji nékteré projekty problémy a co je zpusobilo. Je to stézejni report, ktery se probira
oficialné s vedenim Metrostavu a.s. a divize.

Dalsi Cast se zabyvd navrhem strategie divize na dalsi obdobi Vv horizontu tfi let. Jsou zde
uvedeny navrhy na strategii divize v pfiStich obdobich a stejn¢ tak progndzy na budouci
vysledky divize. Tato cast hodnoceni se velmi 1i§i v zavislosti na obdobi, za které je
vypracovavana.

Tteti Casti je Cast zabyvajici se vyrobnim programem divize na dalsi rok. Tato v podstaté
obchodni ¢ast udava, kolik ze zakazek, které jsou realizované, obchodné zbyva, jaké zakazky
jsou pted zasmluvnénim a o jaké divize soutézi.

Tyto informace se nachazeji v tabulce SOI (systém obchodnich informaci). Jedna se o interni
systém, ve kterém se naptiklad eviduji potencidlni zakazky, které by se mohly v pfiStich
obdobich soutézit.

Hodnoceni tak probihd Ctvrtletné a ucastni se ho generdlni teditel a feditel divize. Kromé
téchto sezeni probihaji pravidelnd mésicni sezeni, béhem kterych se obchodni, ekonomicky i
vyrobni ndméstek chodi zpovidat obchodnimu, ekonomickému a vyrobnimu fediteli. Z téchto
meésicnich sezeni nevznikd zadny oficialni dokument, ktery by se archivoval jako v ptipadée

étvrtletnich hodnoceni divize.

6.3. DalSi dokumenty

Krom¢ dvou hlavnich dokumenti pro ndvrh checklistu, tedy divizni smlouvy a jejiho
hodnoceni, je mozné Cerpat informace i z dokumentt tykajicich se fidici smlouvy,

vyhodnoceni stavebni zakdzky a ptehledu zdkladnich ukazatelii stavby.

6.3.1. Ridici smlouva

Obdobou divizni smlouvy je smlouva fidici. Tu uzavira vedeni Metrostavu a.s. s vedoucim
projektu. Vedouci se ve smlouvé zavazuje realizovat v ur€itych terminech, finan¢nich
limitech a s danym hospodaiskym vysledkem. Je to oficidlni pravnicky dokument, ktery, kdyz
vedouci projektu dosdhne stanovenych parametri a Metrostav a.s. by mu odmitl nezaplatit, je

pravné vymahatelny.
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Ptilohou této smlouvy je i seznam ¢lent projektového tymu, prémie, ktera jim pii splnéni
podminek ve smlouvé pfipadne, a obdoba piehledu zikladnich ukazateld smlouvy s

planovanymi hodnotami naklada na jednotlivé stavebni a spravni oddily.

6.3.2. Vyhodnoceni stavebni zakazky

Vyhodnoceni stavebni zakazky probihd v nékolika trovnich. Zakladni hodnoceni zakazek,
které jsou svym zpusobem rizikové, probiha ctvrtletné formou vytykacich fizeni. Vedeni
divize se sejde s vedenim projektu a proberou problémy, které nastaly, a jakym smérem se
projekt fiti. Dilezitou naplni téchto schiizek je claimova agenda.

Dalsi vyhodnoceni probihd vzdy po zakdzce a dale po uplynuti zaru¢ni doby.

Ve vyhodnoceni zakazky po jejim pfedani se reviduji a zkoumaji hodnoty dosazené u
jednotlivych zakazek v bilancich a porovnavaji se s hodnotami uvedenymi v fidici smlouvé a
smlouvé s investorem. Dale se vyhodnocuje jakost, rizika pfitomna ptimo na stavbé, ochrana
zivotniho prostfedi a pouzité technologie.

Tim, Ze ma naptiklad Divize 5 Metrostavu a.s. velké projekty, tak jeji fizeni zakazek probiha
jinak nez na ostatnich divizich. Na projektu pracuje vZdycky minimalné vedouci projektu a
ekonom, ktery pravé ne vzdy u projektt takto piimo figuruje. Ekonom projektu je nékdo mezi
ekonomem a vyrobnim manazerem, ktery musi védét, co se na stavbé déje ve vazbé na to,

jaka je fakturace.

6.3.3. Prehled zakladnich ukazateli stavby

Projekty reportuji kazdy mésic, délaji tzv. bilance. Bilance spocivaji v tom, ze zbilancuji
mésic, ktery je jiz uzavieny, provedou odhad na mésic, ktery je aktudlni, a také jesté dalsi
vyhled na mésic doptedu.

Kazdy mésic se provadi i ucetni zavérky, kde podle toho, jak projekty funguji, tak padaji
vynosy a ndklady do ucetnictvi.

Bilance se provadi formou formulafte, ktery se 1i$i v zavislosti, zda se jednd o domaci nebo
zahrani¢ni projekty. V podstaté je to podrobnéjsi struktura toho, z ¢eho se skladaji vynosy a
naklady v daném obdobi, ve kterém se zrovna bilancuje.

Kromé béZnych reportl a kontrol probihaji vyjimecné 1 dalsi operativni controllingové akce,
to pfedevSim u rizikovéjsich projektd. U nich se pfistupuje k porovnani ndkladové kalkulace

se skutecnosti, respektive k odhadu do konce projektu.
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Bilance je stézejni report ze zakazky. Pokud se ekonomické oddéleni divize bavi s vedoucim
projektu nebo naopak s vedenim spole¢nosti o tom, jak zakazka vypada nebo kam spéje, tak
prave bilance slouzi jako urcity vykaz ze systému a podklad pro tyto schiizky.

Planované hodnoty v bilanci se zaroven piebiraji do pfilohy fidici smlouvy a vychazi z ni

hodnoty uvedené v divizni smlouve.
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7. Praktické vyuziti metod finan¢ni analyzy

DalSim krokem potfebnym k sestaveni checklistu pro zajisténi financni udrzitelnosti
stavebniho podniku je provedeni financni analyzy spole¢nosti Metrostav a.s. Pro finan¢ni
analyzu budou jako vychozi zdroje informaci pouzity ucetni zavérky spolecnosti, respektive
rozvahy a vykazy zisku a ztrat v nich uvedené.

Analyzovany budou roky 2010 az 2015, tedy poslednich Sest let hospodafeni Metrostavu a.s.,
coz by m¢l byt dostateCny Casovy horizont, ktery by mél reflektovat jesté pokles stavebni
produkce zptisobeny finanéni krizi a od roku 2013 zaroven i obdobi postupného rustu az do
roku 2015. (29)

Finan¢ni analyza bude provedena v rozsahu, v jakém je vysvétlena v teoretické ¢asti — tedy po

metodé absolutnich ukazatelii bude provedena i analyza pomérovymi ukazatel.

7.1. Horizontalni rozbor

Jak jiz bylo popséano v teoretické €asti, diky vystupiim z horizontilniho rozboru je mozZné
urcit, jakymi jednotkovymi a procentudlnimi zménami prosly jednotlivé poloZky ucetnich
vykazl v Case. Pfirozboru byly pouzity indexy bazické, tedy ty, u kterych je bézné obdobi n a
zakladni obdobi n — 1.

Jak je patrné z horizontalniho rozboru rozvahy, i1 pfesto, Ze nékteré polozky zaznamenaly
v urc¢itych obdobich v absolutnim vyjadieni velky pokles sahajici do vySe az né€kolika set
miliond korun, v procentualnim srovnani takovy rozdil mezi zakladnim a béZnym obdobim
zase neni. Pravé v tomto je spatfovana jedna z vyhod horizontélni analyzy, pokud je proveden

jak absolutni, tak procentudlni rozbor.

7.1.1. Horizontalni rozbor rozvahy

Pokud se zamé&fim na Cast aktiv, nejvétsi absolutni zména nastala v mezirocnim srovnani
A2014/2013, kde v piipadé ob&éznych aktiv doslo k poklesu o vice nez dv€ miliardy. Nicméné
Vv procentudlnim vyjadieni se jednalo o pokles ,,jen* o 12,83 %. Naopak opacny jev nastal to
sam¢é obdobi v ptipad€ zasob. Ty poklesly o 61,12 %, nicméné v absolutnich hodnotach se
jednalo o pokles o 783 miliont korun.

Tento pokles se dal piredvidat i z vyvoje pfedchozich let. V téch naopak polozka zasoby rostla,
v obdobi A2013/2012 dokonce o 295,14 %. Tento vyvoj mohl mit hned nékolik divodu.

Spolecnost napiiklad v predchozich letech méla vétsi produkci a tim padem bylo potieba 1
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vice zasob. Tuto domnénku je mozné ovéfit vypoctem pomérovych ukazateli tykajicich se
obratu zasob a doby obratu zasob. Tyto ukazatele budou vypocteny dale v priab&hu analyzy.
Hned po nartstu zasob zaznamenala druhy nejvétsi procentualni narast polozka ,,dlouhodoby
hmotny majetek®. Pti bliz§im zkoumani vychazi najevo, Ze tento nardst byl z nejvetsi casti
zpusoben poskytnutim zalohy na dlouhodoby hmotny majetek — Metrostav a.s. tedy poskytl
zalohu, nicmén¢ dlouhodoby hmotny majetek jest€¢ neobdrzel. Svym zplisobem se jedna o
pohledéavku, kterd je nicméné uctovana u dlouhodobého hmotného majetku.

Na stran¢ pasiv nastal nejvétsi priristek v obdobi A2013/2012 v polozce kratkodobych
zévazki, které narostly téméf o 1,5 miliardy K¢. Jak je patrné z vyrocni zpravy 2013, v tomto
obdobi byly jedinymi zavazky, které se nezvySovaly, ostatni dlouhodobé zavazky. V ostatnich
piipadech, at’ uz ostatnich zavazcich kratkodobych, nebo kratkodobych do splatnosti i po
splatnosti, doslo k nartstu.

To ma za nasledek, ze se zvysily i celkové cizi zdroje ve spolecnosti. A nic na tom nezménil
ani fakt, ze se dlouhodobé zavazky datily diky sniZzeni objemu zadrZzného sniZzovat. Ve
vysledku tak cizi zdroje narostly o 10 %.

Nicméné hned dalsi obdobi, tedy A2014/2013, doslo k opacnému jevu. Kratkodobé zavazky
Vv absolutni hodnot¢ poklesly o vice nez 1,7 miliardy K¢. Datilo se totiz splacet predevSim
kratkodobé zavazky po splatnosti, které piedchozi obdobi jen nartstaly. Jediny nartst
v zavazcich tak nastal jen v piipadé kratkodobych zavazki do splatnosti a ostatnich
dlouhodobych zavazkii.

A v podobném trendu Metrostav a.s. pokracoval i Vv nasledujicim obdobi, kdy znovu cizi
zdroje snizil o vice nez 1,2 miliardy K¢.

Kromé¢ horizontalniho rozboru je mozné tento klesajici trend cizich zdroji zaznamenat i u

pomérovych ukazatelti zabyvajicich se zadluzenosti spolecnosti.
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7.1.2. Horizontalni rozbor vykazu zisku a ztrat

Stejné jako v ptipadé rozvahy i1 u vykazu zisku a ztrat byl proveden jak absolutni rozbor, tak i
rozbor procentudlni.

Jak je patrné z Tabulky 10. Horizontalni rozbor vykazu zisku a ztrat, jednou z nejdalezitéjSich
polozek, které by mél podnik sledovat, je polozka Vykony. Ta v podstaté vyjadiuje vynosy
podniku v oblasti stavebni produkce.

I pfesto, Zze v procentudlnim rozboru nedosahuji vykony ani v jednom obdobi zavratné vyse
procent, z absolutniho vyjadieni je jiz patrné, o jak vysoké cCastky se tato polozka
V jednotlivych letech ménila.

Nejveétsi nartst nastal v obdobi A2013/2012, kdy se vykony zvedly o témét 770 miliont
korun, coz predstavuje nartst oproti predchozimu obdobi o 4 %. Jak je patrné z vyrocni
zpravy za rok 2013, tento nartist je zptisoben predevsim lepsimi vysledky v oblasti obanské a
prumyslové vystavby.

Zato nejveétsi propad nastal hned v nasledujicim obdobi, tedy A2014/2013.Oproti
pfedchozimu obdobi vykony klesly o 11 %. To se nemusi zdat jako velké cCislo, nicméné
Vv absolutnim vyjadieni tato ¢astka ¢ini sniZzeni vykont o témét 2,3 miliardy korun.

Takto velky pokles byl zpisoben pfedev§im vyraznym snizenim stavebni produkce v oblasti
obcanské vystavby (-1,8 miliardy korun) a podzemnich staveb (-1,5 miliardy korun). Tento

propad nezmirnil ani narast o téméf 1,7 miliardy v oblasti dopravnich staveb.
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7.2. Vertikalni rozbor

Jak jiz bylo vysvétleno v teoretické Casti, vertikalni analyza ma ukazat informace o struktuie
majetku a finan¢nich zdrojich. Vertikalni rozbor tak bude aplikovan na vybrané polozky
rozvahy, diky ¢emuz bude zjisténo, jakou c¢asti se jednotlivé polozky podilely na celkové
bilan¢ni sumé, respektive na aktivech a pasivech.

V piipad€ strany aktiv je zfejmé, ze spolecnost Metrostav a.s. méla v obdobi 2010 az 2015
vzdy vice nez 73 % aktiv v aktivech obéznych. Tento fakt znaci, Zze podnik by nemél mit
problémy s likviditou, kterad se zaklada na vysi obéznych aktiv. Likvidita bude dale zkoumana
v ¢asti 7.3.2. Ukazatele likvidity.

Na prvni pohled si Metrostav a.s. stoji dobfe 1 na strané pasiv. Plati totiz, Ze nejvyhodnéjsi je
financovat chod podniku z kratkodobych cizich zdroji. Cilem tedy je platit své zavazky az
tésné pred koncem splatnosti. Pravé polozka kratkodobych zévazka signalizuje, Ze tuto
strategii pouziva 1 Metrostav a.s., jelikoz 1 kdyz se procento cizich zdroji ve firmé stéle

snizuje, kratkodobé zadvazky jsou na stran¢ pasiv stale zastoupeny nejvice.

Tab 11.: Vertikalni analyza rozvahy

POLOZKA/OBDOBI 2010 2011 2012 2013 2014 2015
AKTIVA 100% 100% 100% 100% 100% 100%
Dlouhodoby majetek 22% 23% 22% 20% 26% 25%
Dlouhodoby nehmotny majetek 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Dlouhodoby hmotny majetek 3% 4% 2% 1% 4% 2%
Dlouhodoby finanéni majetek 19% 19% 20% 18% 22% 23%
ObéZna aktiva 771% 76% 771% 79% 73% 74%
Zasoby 1% 1% 2% 6% 3% 5%
Dlouhodobé pohledavky 7% 7% 8% 11% 8% 6%
Kratkodobé pohledavky 28% 38% 41% 41% 34% 27%
Kratkodoby finan¢ni majetek 40% 31% 26% 21% 27% 36%
Casové rozliSen 1% 1% 1% 1% 1% 1%
PASIVA 100% 100% 100% 100% 100% 100%
Vlastni kapital 29% 32% 33% 30% 33% 37%
Zakladni kapital 4% 4% 4% 4% 4% 4%
Kapitalové fondy 1% 1% 1% 0% 0% 0%
Rezervni a ostat. fondy ze zisku 1% 1% 1% 1% 1% 1%
Vysledek hosp. minulych let 20% 23% 26% 24% 26% 29%
Vysledek hosp.béz. U¢. obdobi 4% 4% 2% 1% 2% 3%
Cizi zdroje 68%0 64% 63% 66%0 61% 59%
Rezervy 10% 11% 10% 10% 12% 13%
Dlouhodobé zavazky 10% 9% 13% 11% 11% 14%
Kratkodobé zavazky 48% 43% 40% 45% 38% 32%
Casové rozieni 3% 4% 4% 4% 5% 4%

Zdroj: vlastni zpracovani autorky na zakladé (30)
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7.3. Pomérové ukazatele

Finan¢ni analyza za pouziti pomérovych ukazatell je jednim z lehce aplikovatelnych a Casto
pouzivanych néstroji financniho tizeni spolecnosti, respektive interniho auditu.

V této praci budou zpracovany vybrané pomérové ukazatele, které nasledné ukazi oblasti,
které by mély byt zahrnuty i v checklistu pro finan¢ni udrzitelnost stavebniho podniku.

Pti provadéni finan¢ni analyzy budu vychazet z praktické ¢asti této prace, nicméné vzhledem
k tomu, Ze v divizni smlouvé Metrostavu a.S., blize popsané v ¢asti 6. 1. Divizni smlouva, jsou
specifikovany i hodnoty tykajici se vykonnosti zaméstnanci, jejich primérného platu atd.,
budou do finan¢ni analyzy oproti praktické Casti zatazeny 1 ukazatele tykajici se praveé této
oblasti.

Vychozim zdrojem informaci byly vyro¢ni zprdvy Metrostavu a.s. z let 2010 az 2015. Pti
vypoctu jednotlivych ukazatelt budou uvedeny vychozi hodnoty a vysledky v jednotlivych

letech, které budou pro ptehlednost zpracovany i do grafu.

7.3.1. Ukazatele rentability

Jak je uvedené v Casti 6.1. Divizni smlouva, rentabilita je jednim z hlavnich ukazatelt, na
zéklad¢ kterych se nasledné hodnoti cela divize. Rentabilitou rozumime schopnost podniku
dosahovat zisku pouzitim vlastniho kapitalu.

Vzhledem k tomu, Ze nejenom u ukazateld rentability, ale i dalSich se pracuje se ziskem riizné

povahy, je nutné jesté pred samotnym vypoctem ukazatel urCit jeho hodnoty.

Tab 12.: Druhy ziskit pro vypocet ukazatelii

PoloZka/obdobi (v tis. K¢) 2010 2011 2012 2013 2014 2015
EAT 714210 | 704454 | 288578 | 286666 | 453012 | 451598
Dari z prijmu 192963 | 152573 | 171900 | 178291 94 099 41 420
EBT 907 173 | 857027 | 460478 | 464957 | 547111 | 493018
Nakladové uroky 27 658 1333 2 4 857 5453 6 409
EBIT 934831 | 858360 | 460480 | 469814 | 552564 | 499427
Odpisy dI. majetku 133105 | 277092 | 438868 | 116713 | 112058 | 113 825
EBITDA 1067936 |1135452| 899348 | 586527 | 664622 | 613252

Zdroj: vlastni zpracovani autorky na zakladé (30)

Jak pro vypocet jednotlivych druht zisku, tak i v ptipadé¢ pomérovych ukazateld rentability

byly pouzity hodnoty z vyro¢nich zprav Metrostavu a.s.
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Rentabilita investovaného kapitilu ROCE

V ptipadé rentability investovaného kapitdlu vstupuje do poméru EBIT, tedy zisk pted troky

a zdanénim, a investovany kapital bez ohledu na to, zda se jedna o vlastni, nebo cizi zdroj

financovani.

ROCE vyjadtuje, jaky zisk podnik ziskal z jedné koruny investované akcionafi a véfiteli. Jak

je patrné z grafu, nejvetsi zisk na jednu vlozenou korunu vygeneroval podnik v roce 2010.

Zisk tehdy ¢inil 0,1 K¢. Od té¢ doby ma ROCE sestupny charakter a za pét let spadl dokonce

az na hodnotu 0,04 K¢ na jednu investovanou korunu.

Dtivodem tohoto poklesu je predev§im snizovani EBITu, které v podstaté kopiruje vyvoj

samotného ukazatele.

Tab 13.: Rentabilita investovaného kapitdilu

ROCE 2000 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
Vstupni hodnoty (v tis. K¢)
EBIT 934 831 858 360 460 480 469 814 552 564 499 427
Viastni kapital 5640195 | 6 202 444 | 6 282 068 | 6 054 393 | 6 347 601 | 6 609 277
Rezervy 1923354 12162101 11932827 [ 1958 769 | 2219 553 | 2 240 842
Dlouhodobé zavazky |1877 747 | 1768 147 | 2570212 | 2302023 | 2149795 | 2 478 057
ROCE 9,9% 8,5% 4,3% 4,6% 5,2% 4,4%
Zdroj: vlastni zpracovani autorky na zakladé (30)
Graf 3.: Vyvoj rentability investovaného kapitdlu
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Rentabilita aktiv ROA

ROA je povazovana za kli¢ovou veli¢inu pro posuzovani tspésnosti v podnikéni.

Pro jeji vypocet byl opét pouzit EBIT, jelikoz ROA vyjadiuje schopnost podniku generovat

urcity zisk bez ohledu na zpisob financovani a platné danové zakony. V podstaté se jednd o

schopnost podniku reprodukovat aktiva na zisk.

Graf ROA v podstaté kopiruje ktivku ROCE, ale v nizSich hladinach. Nejlepsi rentabilitu

aktiv Metrostav a.s. zaznamenal v roce 2010, od té doby ROA postupné klesalo a posledni

dvé sledovana obdobi se ustalilo okolo zisku 0,03 K¢ na jednu korunu aktiv.

Ze vstupnich hodnot Ize vy¢€ist, ze aktiva se prvni tfi obdobi drZela ptiblizné na stejné tirovni,

ale vinou poklesu EBITu poklesl i ukazatel ROA. V roce 2012 dokonce témét dvojnasobné a

vzhledem k tomu, Ze se od té doby hodnota EBITu na ptivodni Groven nevratila, dlouhodobé

se snizila i rentabilita na aktiva.

Tab 14.: Rentabilita aktiv
ROA 2000 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 2015
Vstupni hodnoty (v tis. K¢)
EBIT 934 831 858 360 460 480 469 814 552 564 499 427
Aktiva 19243078 | 19250827 [ 19198 328 | 20134085 [ 18987 459 | 17 915 678
ROA 4,9% 4,5% 2,4% 2,3% 2,9% 2,8%
Zdroj: vlastni zpracovani autorky na zakladé (30)
Graf 4.: Vyvoj rentability aktiv
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Rentabilita viastniho kapitilu ROE

ROE sleduji predevsim akcionafi, jelikoz tento ukazatel pocita jen s vlastnim kapitalem. Dalsi
vyhodou je i fakt, Ze do Citatele se v ROE dosazuje EAT, tedy Cisty zisk ocistény o dan, ktera
nemuze byt povazovana za soucast zisku.

ROE opét kopiruje vyvoj grafi predchozich dvou rentabilit, nicméné propad mezi roky 2011
a 2012 je markantnéjsi. Pokles z 11,4 % na 4,6 % je zpisoben snizenim Cistého zisku.

Jeho hodnota se vyraznéji zvedla az posledni dvé sledovana obdobi, ale vzhledem k tomu, ze
se zvySoval 1 vlastni kapital, ustalil se v letech 2014 a 2015 ukazatel okolo 7 %. Jedna koruna
kapitalu vloZeného akcionafi tak ptinese 0,07 K& cCistého zisku, coz je téméf polovieni

hodnota, nez jakou vlastni kapital vygeneroval na po¢atku sledovaného obdobi.

Tab 15.: Rentabilita viastniho kapitalu

ROE 2000 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
Vstupni hodnoty (v tis. K¢)
EAT 714210 | 704454 | 288578 | 286666 | 453012 | 451598
Viasmi kapital | 5640 195 | 6 202 444 | 6 282 068 | 6 054 393 | 6 347 601 | 6 609 277
ROE 127% | 11,4% 4,6% 4,7% 7,1% 6,8%

Zdroj: vlastni zpracovani autorky na zakladé (30)

Graf 5.: Vyvoj rentability vilastniho kapitdlu
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Rentabilita trzeb a ziskova marie ROS

ROS vyjadiuje, kolik K¢ zisku vytvoti podnik na jednu korunu trzeb. Ptipadné problémy u

ROS indikuji problémy i u ostatnich ukazatel rentability, ale vzhledem k tomu, Ze ROS ma i

pfes velmi malou hodnotu od roku 2012 stoupajici charakter, zadné problémy se zde

nepotvrdily.

Pro vypocet byl pouzit EAT, ¢imz bylo docileno toho, Ze kromé& vypo¢tu ROS dostaneme i

ziskovou marzi.

Oproti pfedchozim grafim rentabilit je zjevné, ze u ROS nedochazi v poslednim roce

k poklesu, jako tomu bylo ve vySe uvedenych piikladech. Pfic¢inou této skute¢nosti je fakt, Ze

oproti roku 2014 se v roce 2015 snizily trzby, avSak EAT zlstal témé&f stejny.

Tradi¢né nejvysSich hodnot ROS dosahoval prvni dvé sledovana obdobi, kdy se pohyboval

okolo 3,3 %. V tyto obdobi byly jak vyssi celkové trzby, tak i EAT.

Tab 16.: Rentabilita trzeb

ROS 2000 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 2015
Vstupni hodnoty (v tis. K¢)
EAT 714210 | 704454 | 288578 | 286666 | 453012 | 451598
Trby za prodej 1843 0 65 29 500 34 887 0
zbozi
Trzby z prodeje | 51 935 855 | 21 491 000 | 20 656 063 | 20 545 227 | 20 263 044 | 18 736 969
sluzeb a vyrobkii
ROS 3,4% 3,3% 1,4% 1,4% 2,2% 2,4%
Zdroj: vlastni zpracovani autorky na zakladé (30)
Graf 6.: Vyvoj rentability trzeb
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7.3.2. Ukazatele likvidity

Jak bylo uvedeno v teoretické casti, likvidita vyjadiuje schopnost spole¢nosti pieménit rychle
a efektivné urcitou ¢ast majetku na penézni hotovost. Likvidita je v podstaté zalozena na vysi
obéznych aktiv v podniku.

Pro vypocet likvidity byly uzity hodnoty uvedené ve vyro¢nich zpravach.

wv_ 7

BéZna likvidita

Hodnoty tohoto ukazatele jsou smérodatné predevSim pro vétitele, kteti tak zjisti, jestli
podnik splati své zdvazky vii¢i nim.

Doporucenou hodnotou je likvidita mezi 1,6 az 2,5, coZ Metrostav a.s. ve vSech sledovanych
oblastech splnil. V pribéhu let 2010 az 2015 nicméné dochazi nartstu tohoto ukazatele.
Pokles nastal jen vroce 2013, kdy se vyrazné zvySila hodnota kratkodobych zavazki.
V ostatnich letech se kratkodobé zavazky datily sniZzovat rychleji, nez klesala hodnota

obéznych aktiv. Tudiz rostla 1 hodnota bézné likvidity.

Tab 17.: Bezna likvidita

Bé7na likvidita 2000 | 2011 | 2012 | 2013 [ 2014 [ 2015
Vstupni hodnoty (v tis. K¢)
Obénd aktiva 14 721792 |14 684 990 | 14 701 309 | 15 874 467 | 13837 570 | 13 204 318
Kratkodobé zavazky | 9287 406 | 8357320 | 7627775 | 9083422 | 7288433 | 5795847
Current Ratio 1,59 1,76 1,93 1,75 1,90 2,28

Zdroj: vlastni zpracovani autorky na zakladé (30)

Graf 7.; Vvoj bésné likvidity
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Pohotova likvidita

Pti vypoctu pohotové likvidity se z celkové hodnoty obéznych aktiv vyfazuji zasoby, které
nejsou tak likvidni jako zbytek této polozky. Doporucena hodnota je ptiblizné od 1,1 do 1,5.
K témto hodnotam se Metrostav a.s. blizil jen prvni rok, poté se pohotova likvidita postupné
vySplhala az na hodnotu 2,14.

Toto ¢Cislo sice znaci, Ze podnik ma dostatek prostfedkti, kterymi rychle mtze splatit své
zavazky, coz oceni predevSim akcionafi. Z hlediska fizeni firmy je ale takto vysoka hodnota
nevhodna.

Vypocet ukazuje, ze v podniku je az pfili§ obéznych aktiv, ktera generuji témét minimalni
urok a nejsou tak idedlni formou aktiv pro zhodnocovani vlozenych zdroji financovani
podniku.

Na druhou stranu podnik naopak vi, Ze si miZze dovolit dile zvySovat zavazky, které diky

vysok¢ likvidité miize rychle splatit.

Tab 18.: Pohotova likvidita

Pohotovi likvidita 2000 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
Vs tupni hodnoty (v tis. K¢)
Obéznd aktiva 14 721792 | 14 684 990 | 14 701 309 | 15 874 467 [ 13 837 570 | 13 204 318
Zésoby 115790 | 194630 | 324222 | 1281125| 498093 | 814295
Kratkodobé zdvazky | 9287406 | 8357320 | 7627775 | 9083422 | 7288433 | 5795847
Current Ratio 1,57 1,73 1,88 1,61 1,83 2,14

Zdroj: vlastni zpracovani autorky na zakladé (30)

Graf 8.: Vyvoj pohotové likvidity
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Hotovostni likvidita

Pro vypocet hotovostni likvidity se uvazuji jen nejlikvidnéjsi slozky obéznych aktiv, jakymi
jsou hotovost v pokladné, penize na bézném uctu, obchodovatelné kratkodobé cenné papiry,
Seky atd.

V prvnim roce se hotovostni likvidita spiSe blizi hodnoté doporu¢ované v USA, az od roku
2011 do roku 2014 nabyva ptibliznych hodnot doporudovanych v Cesku, pfi¢emz posledni
dva sledované roky dojde k prudkému nartstu hotovostni likvidity.

Vzhledem Kk tomu, Ze Ministerstvo priimyslu a obchodu CR doporuéuje hodnotu okolo 0.2, je
hotovostni likvidita Metrostavu a.s. pfili§ vysoka.

Opét to zna¢i piilisnou vézanost finanénich prostiedkd v nevhodnych aktivech. Urokové
sazby na kratkodobych uctech nejsou tak vysoké, aby na nich tyto prostfedky mohly byt

s vidinou zhodnoceni dlouhodobé vazany.

Tab 19.: Hotovostni likvidita

Hotovostni likvidita 2000 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 2015
Vstupni hodnoty (v tis. K¢)
Kratkodoby fin. majetek | 7 762 240 | 5924 443 | 5030 141 |4 268 438 | 5201932 | 6498 174
Kratkodobé zavazky 9287 406 | 8 357 320 | 7627 775 | 9083 422 | 7 288 433 | 5 795 847
Current Ratio 0,84 0,71 0,66 0,47 0,71 1,12

Zdroj: vlastni zpracovani autorky na zakladé (30)

Graf 9.: Vyvoj hotovostni likvidity
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7.3.3. Ukazatele aktivity
Na zéaklad¢ ukazatelti aktivity mize podnik piedevs§im fidit sva aktiva, ale poskytuje i pohled
na efektivnost, s jakou dany podnik hospodaii. K vypoctu byly pouzity hodnoty majetku

uvedené vV rozvaze a vyse trzeb z vykazu zisku a ztrat.

Obrat aktiv

Doporucenou minimalni hodnotou je jedna. Tuto podminku splnil Metrostav a.s. v kazdém
sledovaném roce. Nicmén¢ ve sledovanych letech nedosahl na hodnoty ukazatele doporucené
Ministerstvem primyslu a obchodu CR (1,2 — 1,25). Témto hodnotam byl nejblize v roce
2011, kdy obrat aktiv dosahl na hodnotu 1,12. JelikoZ ukazatel vyjadiuje, kolik korun trzeb
piipada na jednu korunu vloZenych aktiv, plati, ze ¢im vyss$i ukazatel obratu aktiv, tim 1épe.
Jak je tedy patrné z grafu, Metrostav a.s. si nepocinal moc efektivné pti pouzivani aktiv ke
generovani trzeb. Nejhorsi hodnoty dosdhl v roce 2013. Na vin¢ tehdy bylo vyrazné navyseni

aktiv, které vzhledem k sestupnému trendu trzeb srazilo ukazatel aZ na hodnotu 1,02.

Tab 20.: Obrat aktiv

Obrat aktiv 2000 | 2011 [ 2012 | 2013 | 2014 | 2015
Vstupni hodnoty (v tis. K¢)
Trzby za prodej 1843 0 65 29 500 34 887 0
zbozi
Trzby z prodeje

21238 855 | 21 491 000 | 20 656 063 | 20 545 227 | 20 263 044 | 18 736 969

sluzeb a vyrobku

Aktiva 19243078 | 19250827 | 19198 328 | 20 134 085 | 18 987 459 | 17 915 678
Total Assets
Turnover Ratio

1,10 1,12 1,08 1,02 1,07 1,05

Zdroj: vlastni zpracovani autorky na zakladé (30)

Graf 10.: Vyvoj obratu aktiv
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Obrat dlouhodobého majetku

Stejné jako v ptipadé obratu aktiv jsou pro podnik vyhodné;jsi vyssi hodnoty ukazatele obratu
dlouhodobého majetku, jelikoz znaéi, ze spoleCnost vyuzivala ke generovani zisku svij
dlouhodoby majetek efektivné.

Nejvyssi hodnoty ukazatel dosahl ve ¢tvrtém sledovaném roce, tedy v roce 2013, kdy obrat
dlouhodobého majetku ¢inil 5,19. Tato hodnota fika, Ze na jednu investovanou korunu do
dlouhodobého majetku podnik vygeneroval 5,19 K& na trzbach. Nartst oproti predchozim
letim v tomto obdobi nastal proto, Ze doSlo k vyraznému sniZeni hodnoty dlouhodobého
majetku, zatimco hodnota trzeb se drzela na stejné trovni jako piedchozi roky.

Nejhiife si ukazatel vedl hned o rok pozdéji v roce 2014. Tehdy na jednu korunu vlozeného
dlouhodobého majetku podnik vygeneroval 4,08 K¢. Zpasobeno to bylo piedevsim

opétovnym navySenim dlouhodobého majetku a dalSim snizenim trzeb.

Tab 21.: Obrat dlouhodobého majetku

Obrat dlouhodob.

majetku

Vstupni hodnoty (v tis. K¢)
Trzby za prodej

2010 2011 2012 2013 2014 2015

1843 0 65 29 500 34 887 0

zbozi

Trzby z prodeje | 51 538 g55 | 21 491 000 | 20 656 063 | 20 545 227 | 20 263 044 | 18 736 969
sluzeb a vyrobkii

Diouhodoby 4318598 | 4386859 | 4237125 | 3964711 | 4976902 | 4490633
majetek
Fixed Assets
T T 492 4,90 488 5,19 4,08 417
Zdroj: vlastni zpracovani autorky na zakladé (30)
Graf 11.: Vyvoj obratu dlouhodobého majetku
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Obrat zasob

Vypoctem obratu zasob se zjistuje, kolikrat byla kazda polozka ze zasob v daném roce
prodana a nasledn¢ znovu naskladnéna. V obecné roviné opét plati, ze ¢im vy$si hodnota
ukazatele, tim 1épe.

Vyrazné nejlepsi hodnoty ukazatele Metrostav a.s. dosahl hned prvni sledovany rok, kdy byl
obrat zasob 183. Zpusobeno je to predevsim tim, Zze v roce 2010 byly oproti nasledujicim
obdobim vyrazné¢ niz§i hodnoty zasob. Takto vysokd hodnota miZe znacit kromé dobré
coz bylo zpiisobeno ptredevs§im vyraznym piirtistkem v oblasti zasob, respektive nedokoncené
vyroby, kterd pravé pod zasoby spada. Nedokoncena vyroba Cinila v roce 2012 275 656 tisic
K¢, zatimco v roce 2013 vzrostla na 1 351 270 tisic K¢&. Problémem tedy nebylo, ze by doslo

k naskladnéni velkého objemu novych zasob.

Tab 22.: Obrat zdasob

Obrat zisob 2000 | 2011 [ 2012 | 2013 | 2014 2015
Vstupni hodnoty (v tis. K¢)

Trzby za prodej 1843 0 65 29 500 34 887 0

zbozi

Trzby z prodeje | o1 528 655 | 21491 000 | 20 656 063 | 20 545 227 | 20 263 044 | 18 736 969

sluzeb a vyrobkii

Zéasoby 115 790 194 630 324222 | 1281125 498 093 814 295
Inventory
Turnover Ratio 183 110 64 16 41 23
(dny)

Zdroj: vlastni zpracovani autorky na zakladé (30)
Graf 12.: Vyvoj obratu zdsob
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Doba obratu zdsob

Jak bylo uvedeno v teoretické ¢asti, vSeobecné plati, ze vyhodna situace pro podnik je takova,
kdy se obratovost zasob zvySuje a doba obratu snizuje. U Metrostavu a.s. je tomu piesné
naopak.

Ve zkoumaném c¢asovém horizontu obrat zasob dlouhodobé klesa, zatimco doba obratu se
zvysuje.

V ramci sledovaného obdobi se v podniku nejrychleji protaci zasoby v roce 2010, kdy doba
obratu ¢ini dva dny. V roce 2013 sice dojde k velkému skoku na 22 dni, to je ale zptisobeno
naristem nedokoncené vyroby, jak bylo uvedeno u obratu zasob.

Hned dalsi rok je patrné, Ze se doba obratu vratila na hodnotu 9 dni, coz odpovidalo nardstu
tohoto ukazatele z let 2010 az 2013. Pokles z 22 na 9 dni je zpisoben piedevsim snizenim

zasob, respektive nedokoncené vyroby, jelikoZ v trzbach k vyrazné zméné nedoslo.

Tab 23.: Doba obratu zasob

Doba obratu zisob 2000 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
Vstupni hodnoty (v tis. K¢)

Trzby za prodej 1843 0 65 29 500 34 887 0

zbozi

Trzby z prodeje | 51 538 g55 | 21 491 000 | 20 656 063 | 20 545 227 | 20 263 044 | 18 736 969

sluzeb a vyrobkii

Zésoby 115790 | 194630 | 324222 | 1281125 | 498093 | 814295
Inventory

2 3 6 22 9 16

Turnover (dny)

Zdroj: vlastni zpracovani autorky na zakladé (30)

Graf 13.: Vyvoj doby obratu zdasob
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Doba splatnosti pohledavek

Tento ukazatel vyjadiuje, jak dlouho podnik ¢eka na inkaso svych pohledavek.

Vzhledem k tomu, Zze pro podnik je nejlepsi co nejrychlejsi inkaso, plati, ze ¢im kratsi doba,
tim Iépe.

Nejkratsi dobu ¢ekal Metrostav a.s. na inkaso svych pohledavek posledni sledované obdobi,
tedy vroce 2015, kdy primérna doba inkasa ¢inila 113. Obdobnych hodnot dosahoval
Metrostav a.s. i na zac¢atku sledovaného obdobi, kdy inkaso probéhlo po 116 dnech.

Nejdéle na zaplaceni pohledavek musel podnik ¢ekat v roce 2013, kdy k inkasu doslo az po

témeft pil roce od vystaveni faktury.

Tab 24.: Doba splatnosti pohleddavek

Doba splatnosti
j 2010 2011 2012 2013 2014 2015
pohledavek
Vstupni hodnoty (v tis. K¢)
Dlouhodobé
, 1407391 | 1321569 | 1533446 | 2116694 | 1595007 | 1037220
pohledavky
Krdtkodobé 5436371 | 7244348 | 7813500 | 8208210 | 6542538 | 4854629
pohledavky
Trzby za prodej
Y 1843 0 65 29 500 34 887 0
zbozi
Trzby z prodeje | 51 528 655 | 21 491 000 | 20 656 063 | 20 545 227 | 20 263 044 | 18 736 969
sluzeb a vyrobkii
ABEge om0 143 163 181 144 113
Period (dny)
Zdroj: vlastni zpracovani autorky na zakladé (30)
Graf 14.: Vyvoj doby splatnosti pohledavek
dny Doba splatnosti pohledavek
200 181
163 3
143 > 144
150 116 > =3 13
100 :
50
0 T T T T T 1
2010 2011 2012 2013 2014 2015

Zdroj: vlastni zpracovani autorky na zaklad¢ (30)

75



Doba splatnosti kratkodobych zavazki

Naopak od doby splatnosti pohledavek bude u doby splatnosti kratkodobych zavazkt podnik
preferovat co nejvyssi hodnotu ukazatele, tedy co nejdelsi dobu. Vyvoj splatnosti zavazkii ma,
jak lze vy¢ist z grafu, sestupny trend, coz pro podnik neni pfili§ vyhodné.

Z grafu lze vycist, Ze nejdéle byly zavazky podnikem zadrzovany v roce 2013. Tehdy
dochazelo i zaplaceni kratkodobych zavazkiti po 159 dnech. Nejkratsi dobu byly zdvazky
podnikem zadrzovany v poslednim sledovaném obdobi, tedy v roce 2015, kdy ke splaceni
zavazku dochazelo v priméru okolo 111 dni.

Pro podnik je dtlezity i rozdil doby splatnosti pohledavek a kratkodobych zavazki, ktery
vyjadiuje, po jakou dobu je tieba zajistit financovani. Plati tedy, Ze doba splatnosti zavazki

by méla byt delsi nez doba inkasa pohledavek, coz se v tomto piipadé daii jen v roce 2010.

Tab 25.: Doba splatnosti krdatkodobych zdvazkii

Doba splatnosti

L . . 2010 2011 2012 2013 2014 2015
krat. zavazku
Vstupni hodnoty (v tis. K¢)
e -
rzby za prodej 1843 0 65 29 500 34 887 0
zbozi
Trzby z prodeje

21238 855 | 21491 000 | 20 656 063 | 20 545 227 | 20 263 044 | 18 736 969

sluzeb a vyrobkii

Kratkodobe 9287406 | 8357320 | 7627775 | 9083422 | 7288433 | 5795847
zavazky
Creditors Payment
Period (dny) 157 140 133 159 129 111
Zdroj: vlastni zpracovani autorky na zakladé (30)
Graf 15.: Vyvoj doby splatnosti kratkodobych zavazkii
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7.3.4. Ukazatele zadluZenosti
Ukazatele zadluzenosti vyjadiuji, jakou mérou podnik ke svému financovani pouziva cizi
zdroje. Pro vypocet ukazatelli zadluzenosti byly jako vstupni data pouzity hodnoty uvedené ve

vyroc¢nich zpravach.

Ukazatel vévitelského rizika
Tento ukazatel je zajimavy predevsim pro véfitele, ktefi preferuji nizké hodnoty znacici mensi
riziko. Jak je patrné z grafu, Metrostav a.s. je dlouhodobé financovan z vétsi Casti cizimi

zdroji. Jejich hodnota ale v pribéhu sledované¢ho obdobi klesla 0 9 %. Nejvétsi ¢ast ciziho

hodnoty zaznamenal podnik v roce 2015, kdy ve sledovaném obdobi ukazatel poprvé klesnul
pod 60 % na 59 %.

Vykyv nastal jen v roce 2013, kdy se objem ciziho kapitalu ve spolecnosti vySplhal na hranici
66 %. Tento rok totiz doSlo k nariistu celkovych aktiv, kterd byla financovana piedevsim

Z cizich zdroji.

Tab 26.: Ukazatel véritelského rizika

Ukazatel v&F. rizika 2000 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 2015
Vstupni hodnoty (v tis. K¢)
Cizi zdroje 13088507 | 12287568 | 12130 814 | 13344 214 [ 11657 781 | 10 514 746
Aktiva 19243078 | 19 250 827 | 19198 328 | 20 134 085 | 18 987 459 | 17 915 678
Total Debt to Assets 68% 64% 63% 66% 61% 59%

Zdroj: vlastni zpracovani autorky na zakladé (30)

Graf 16.: Vyvoj ukazatele véritelského rizika
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Pomér viastniho kapitilu a celkovych aktiv

Tento ukazatel je opakem ukazatele vétitelského rizika. Do jeho vypoctu totiz na rozdil od
ciziho kapitalu vstupuje kapitél vlastni.

Jak je patrné z grafu, v prubéhu let postupné dochazi ke zvySovani objemu vlastniho kapitalu
ve firme na tkor cizich zdroj.

Nejméné vlastniho kapitalu bylo ve firmé v roce 2010, tehdy byla tato hodnota jen 29 %.
Naopak nejvétsi mérou se vlastni kapital podilel na celkové hodnoté aktiv v roce 2015, kdy
tvoftil 37 % aktiv spole€nosti.

Vykyv nastal jen vroce 2013, coz koresponduje s tim, co bylo o tomto roce napsano u
ukazatele véfitelského rizika. Tedy celkova aktiva spolecnosti sice narostla, byla ale

financovana z cizich zdroji, tudiz ukazatel poméru vlastniho kapitalu a celkovych aktiv klesl.

Tab 27.: Pomer viastniho kapitdlu a celkovych aktiv

Pomér vlast. kap. aaktiv | 2010 | 2011 [ 2012 | 2013 [ 2014 | 2015
Vstupni hodnoty (v tis. K¢)
Viasmi kapitdl 5640195 | 6202444 | 6282068 | 6054393 | 6347601 | 6609277
Aktiva 19 243078 | 19250 827 | 19198 328 [ 20 134 085 | 18 987 459 | 17 915 678
Equity Ratio 29% 32% 33% 30% 33% 37%

Zdroj: vlastni zpracovani autorky na zakladé (30)

Graf 17.: Vyvoj poméru viastniho kapitalu a celkovych aktiv
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Pomeér kapitdlu vévitelit a kapitalu akciondin

Jak bylo uvedeno v teoretické ¢asti, jedna se o jeden z kliCovych ukazateld, nebot’ vyjadiuje
miru finan¢niho rizika spojeného s podnikédnim.

Tento ukazatel v podstaté tika, kolik korun cizich zdroji ptipada na jednu korunu kapitalu
investovaného akcionafi.

Nejvyssi hodnoty tento ukazatel vykazoval v roce 2010 a jeho postupné snizovani, az na rok
2013, Kkoresponduje s vyvojem cizich zdroji ve firm¢, respektive vlastniho kapitalu,
uvedeného ve vypoctech predchozich dvou ukazateld.

V roce 2010 piipadala na jednu korunu vlastniho kapitdlu 2,32 K¢ cizich zdroji. Naopak
ptipadala uz jen 1,59 K¢ cizich zdroji. Vyjimka nastala opét vroce 2013, kdy doslo

k navySeni tohoto ukazatele, coz zptisobil nartst cizich zdroju v podniku.

Tab 28.: Pomer kapitalu veriteli a kapitdlu akcionadrii

Pomér kap. vEfitelii a akcionafi 2000 | 20112 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
Vstupni hodnoty (v tis. K¢&)
Cizi zdroje 13088 507 | 12287 568 | 12 130 814 [ 13344 214 |11 657 781 [ 10 514 746
Viasmi kapital 5640195 | 6202444 | 6282068 | 6054393 | 6347601 | 6609277
Debt to Equity Ratio 2,32 1,98 1,93 2,20 1,84 1,59

Zdroj: vlastni zpracovani autorky na zakladé (30)

Graf 18.: Vyvoj pomeéru kapitalu veritelu a kapitdalu akcionari
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Ukazatel urokového kryti

Ukazatel urokového kryti vyjadtuje, kolikrat celkovy EBIT pokryje ndklady na urokové
platby. O vypocet tohoto ukazatele by mél byt vzdy doplnén i vypocet poméru kapitalu

véfitelu a akcionafu.

V kazdém sledovaném roce spoleCnost Metrostav a.s. vysoce presahuje v zahranici

doporucenou hodnotu 3.

Velky vykyv nastdva vroce 2012, kdy ndkladové uroky podle informaci obsazenych ve
vyro¢ni zpravé dosahuji jen vyse 2 tisic K¢. TudiZ 1 ptes vyrazny pokles EBITu oproti roku

2011 je podnik schopen splatit uroky, které plynou napiiklad z pouzivani cizich zdroji pro

financovani podniku.

Tab 29.: Ukazatel urokového kryti
Ukazatel Grokového kryti | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
Vstupni hodnoty (v tis. K<)
EBIT 934 831 |858 360 | 460 480 |469 814 |552 564 |499 427
Nakladové uroky 27 658 1333 2 4 857 5453 6 409
Total Debt to Total Assets | 33,80 643,93 (230240,00| 96,73 101,33 77,93

Zdroj: vlastni zpracovani autorky na zakladé (30)

Graf 19.: Vyvoj ukazatele vrokového kryti
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7.3.5. Ukazatele trzni hodnoty
Ukazatele trzni hodnoty Vv podstaté odrazi vysledky ukazatelii ve vSech pfedchozich oblastech.
Pracuji totiz s trznimi hodnotami, které reflektuji, jak je podnik vniman okolnim prostifedim.

Kromé hodnot uvedenych ve vyro¢nich zpravach se pracuje i s informacemi z burzy.

Udetni hodnota akcie

Pro zdravy podnik by mélo platit, ze ucetni hodnota akcie s Casem roste. A rostouci trend
spliiuje 1 t€etni hodnota akcii Metrostavu a.s.

Jak plyne z grafu, pfi stejném poctu akcii dochazelo s vyjimkou roku 2013 k nartistu hodnoty
vlastniho kapitalu a tudiz i uc¢etni hodnoty akcie.

Nejvyssi naopak Vv poslednim obdobi, ve kterém se vySplhala na hodnotu 835,91 K¢.

Zvysujici se hodnoty je dosahovano pomoci zisku, ktery je bud’ vyplacen na dividendéch,
nebo je reinvestovan zpét do spolecnosti. V tomto piipad¢ je patrné, ze zisk je kazdé
sledované obdobi s vyjimkou roku 2013 reinvestovan v takové mifre, kterd zarucuje rostouci

hodnotu akcie.

Tab 30.: Uetni hodnota akcie

Utetni hodnotaakeie | 2010 | 20112 | 2012 [ 2013 | 2014 2015
Vstupni hodnoty (v tis. K¢ a kusech)
Viastni kapitdl 5640195 | 6202444 | 6282068 | 6054393 | 6347601 | 6609277
Pocet emit. akcii | 7906668 | 7906668 | 7906668 | 7906668 | 7906668 | 7906 668
Book Value (v K& 713,35 784,46 794,53 765,73 802,82 835,91

Zdroj: vlastni zpracovani autorky na zakladé (30)

Graf 20.: Vyvoj ucetni hodnoty akcie
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Cisty zisk na akcii

Jak bylo uvedeno v teoretické casti, Cisty zisk na akcii vyjadiuje, jaka velikost zisku pfipada

na jednu kmenovou akcii, a tudiz jaka ¢ast zisku by mohla byt ptipadné vyplacena formou

dividend.

Vzhledem k neménnému mnozstvi akcii odrazi tento ukazatel piedev$im velikost zisku

vstupujiciho do vypoctu. V tomto ptipadé je za zisk dosazovan EAT. Graf tak v podstaté

kopiruje vyvoj EAT.

Nejvyssi hodnoty bylo dosaZzeno V prvnim sledovaném roce, tehdy byl Cisty zisk na akcii

90,33 K¢.

svvr

vyplacenych dividend na jednu akcii, akcie zaznamenaly v roce 2013. Tehdejsi hodnota

¢istého zisku na akcii Cinila 36,26 K¢, coz bylo zplisobeno praveé poklesem EAT.

Tab 31.: Cisty zisk na akcii

Cisty zisk na akcii 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
Vstupni hodnoty (v tis. K¢ a kusech)
EAT 714 210 704 454 288 578 286 666 453 012 451 598
Pocet emit. akcii | 7906 668 | 7 906 668 | 7 906 668 | 7 906 668 | 7 906 668 | 7 906 668
EPS (v K¢) 90,33 89,10 36,50 36,26 57,29 57,12
Zdroj: vlastni zpracovani autorky na zakladé (30)
Graf 21.: Vyvoj cistého zisku na akcii
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Dividendovy vynos

Tento ukazatel je sledovan predevs§im investory, kterym tika, zda akcie prodat, nebo nakoupit.
Poucka zni, Ze pokud trzni hodnota roste a pfitom dividenda se neméni, tak by investor nemél
takovéto akcie nakupovat. Trzni hodnota akcie byla zjisténa z akciovych trhi. (31)

Podobny je i trend vyvoje dividendového vynosu v ptipadé Metrostavu a.s., kde ve
sledovaném obdobi sice doslo ke zvyseni trzni hodnoty akcie, dividenda se ale nezménila.
Vliv na dividendovy vynos tak méla jen trzni cena akcie, pfi¢emz v tomto pripadé plati, ze
¢im vy$si trzni cena, tim niz8i dividendovy vynos.

Pii zjiStovani trzni ceny akcie bylo nejdiive ze zprav z valnych hromad, na kterych se
rozhodlo o vyplaté dividendy, zjisténo datum splatnosti dividendy, nacez byla k tomuto datu

zjisténa trzni hodnota akcie, dohledatelna na akciovych trzich.

A

akcie nejvyssi.

Tab 32.: Dividendovy vynos

Dividendovy vynos 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
Vstupni hodnoty (v K¢)
Dividenda na akcii 21,5 215 21,5 21,5 215 21,5
Trini cena akcie 7220 | 8744 | 666,6 | 770,1 | 10000 |1054,0
Dividend Yield 2,98% | 2,46% | 3,23% | 2,79% | 2,15% | 2,04%

Zdroj: vlastni zpracovani autorky na zaklad¢ (30)

Graf 22.: Vyvoj dividendového vynosu
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Vypplatni pomér

Vyplatni pomér fika, v jakém poméru byl zisk na jednu akcii bud'to reinvestovan zpét do
podniku, nebo vyplacen akcionafim formou dividend.

Nejvyssi moznd hodnota pro vyplaceni se rovna Cistému zisku na jednu akcii, v pribéhu
sledovaného obdobi byla ale dividenda na akcii vzdy 21,5 K¢.

Nejmensi obnos z celkového Cistého zisku na jednu akcii byl vyplacen v prvnim sledovaném
obdobi. Tehdy bylo vyplaceno jen 23,8 % z celého EPS. Naopak nejvyssi hodnoty vyplatni
pomér nabyl v roce 2013, kdy bylo vyplaceno vice nez 50 % celého EPS, ptesnéji 59,3 %. To

bylo zplisobeno predevsim tim, ze se vyrazné snizila celkova hodnota Cistého zisku na akeii.

Tab 33.: Vyplatni pomer

Vyplatni pomér 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
Vstupni hodnoty (v K¢)
Dividendanaakcii| 215| 215 215| 215] 215| 215
EPS 90,33 | 89,10 | 36550 | 36,26 | 57,29 | 57,12
Payout Ratio 23,80% | 24,13% | 58,91% | 59,30% | 37,53% | 37,64%

Zdroj: vlastni zpracovani autorky na zakladé (30)

Graf 23.: Vyvoj vyplatniho poméru
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Dividendové kryti

Jak bylo vysvétleno v teoretické ¢asti, dividendové kryti vyjadiuje, kolikrat je dividenda kryta
ziskem na jednu akcii.

Ukazatel by mél mit rostouci trend, jelikoz kromé jiného znaci i rast podniku a sleduji ho
ptipadni investofi. V tomto pifipadé se za sledované obdobi dividendové kryti snizilo, nicméné
po poklesu v roce 2012 se ukazatel v roce 2014 opét dostal na vyssi hodnotu. Ta ale ani
zdaleka nedosahuje hodnot na zac¢atku obdobi.

Tehdy byla dividenda kryta Cistym ziskem na jednu akcii vice nez Ctyfikrat. Vzhledem
k tomu, Ze v dalSich letech doslo k poklesu EPS a dividenda na akcii se neménila, nastal

ziskem kryta ani dvakrat.

Tab 34.: Dividendové kryti

Dividendové Kkryti 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
Vstupni hodnoty (v K¢)
Earnings Per Share| 90,33 89,10 36,50 36,26 57,29 57,12
Dividenda na akcii 21,5 21,5 21,5 21,5 21,5 21,5
Dividend Cover 4,20 4,14 1,70 1,69 2,66 2,66

Zdroj: vlastni zpracovani autorky na zakladé (30)

Graf 24.: Vyvoj dividendového kryti
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Aktivacni pomér

Aktiva¢ni pomér je obdobou vyplatniho poméru, ktery ale vyjadiuje, ne kolik ze zisku bylo
vyplaceno, ale kolik z ¢istého zisku na akcii bylo reinvestovano zpatky do podniku, a ktery se
tudiz projevi ve vlastnim kapitalu spole¢nosti.

Pfi vypoctu je od 100 % odecitana hodnota vyplatniho poméru. Tudiz jak je patrné z grafu,
nejvyssi hodnota Cistého zisku byla reinvestovana do podniku hned v prvnim sledovaném
obdobi, kdy podnik nerozd¢lil 76,2 % zisku.

podniku reinvestovano jen 40,7 % z celkového EPS. Tehdy to bylo zplsobeno ptredevsim
neménnou hodnotou dividendy oproti pfedchozim i budoucim letim a nizkému ¢istému zisku

na jednu akcii.

Tab 35.: Aktivacni pomer

Aktiva&ni pom&r 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
Vstupni hodnoty (v %)

Payout Ratio 23,80% | 24,13% | 58,91% | 59,30% | 37,53% | 37,64%
Plowback Ratio 76,20% | 75,87% | 41,09% | 40,70% | 62,47% | 62,36%

Zdroj: vlastni zpracovani autorky na zaklad¢ (30)

Graf 25.: Vyvoj aktivacniho poméru
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Trvale udrZitelné tempo ristu

Vypoctem trvale udrzitelného tempa ristu se dozvime, pti jakém tempu ristu podniku neni
nutné zajiStovat dodateéné cizi zdroje, jelikoz je podnik sdm schopen dané tempo ristu
ufinancovat sam vlastnimi zdroji. Do vypoctu vstupuji hodnoty ROE a aktiva¢niho poméru
Z jednotlivych zkoumanych let.

Jak je patrné z grafu, vyvoj tohoto ukazatele ma za sledované obdobi vysledny sestupny
charakter. Nejvyssi hodnoty riistu mohl podnik bez potfeby pouzivani cizich zdroji dosahovat
tempo rastu, pii kterém nebylo nutné financovani cizimi zdroji, nastalo v roce 2012, kdy
udrzitelné tempo ristu ¢inilo jen 1,89 %.

V tomto piipadé vyvoj ukazatele zavisi predevS§im na €istém zisku na jednu akcii, respektive
na EAT, znéhoz vypocet EPS vychazi. Pravé vyvoj EPS kopiruje i vyvoj grafu trvale

udrzitelného tempa rustu.

Tab 36.: Trvale udrZitelné tempo riistu

Trvale udrZitelné tempo ristu | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
Vs tupni hodnoty (Vv %)
ROE 13% | 11% 5% 5% 7% 7%
Plowback Ratio 76% | 76% | 41% | 41% | 62% | 62%
Sustainable Growth Rate 9,65% | 8,62% | 1,89% | 1,93% | 4,46% | 4,26%

Zdroj: vlastni zpracovani autorky na zakladé (30)

Graf 26.: Vyvoj trvale udrzitelného tempa riistu
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Pomér trini ceny akcie k zisku na akcii

Pomér P/E vyjadiuje, kolik jsou akcionaii ochotni zaplatit za jednu korunu zisku na akcii. Pro
investora je lepsi nizka levnéjsi hodnota, ktera je chapana jako vhodna investi¢ni ptilezitost.
Za sledované obdobi se hodnota poméru zvysila, coz sice neni zcela vhodné pro investory, ale
neznaci to nic Spatného.

Rostouci pomér trzni ceny akcie a zisku na akcii ukazuje, ze spolecnost je investory pozitivné
vnimana, a tak jsou ochotni za akcie zaplatit vice. Znaci to napiiklad i nizkou rizikovost,
ocekavani velkého riustu dividend v budoucnu, ptipadné fakt, ze podnik vyplaci ze zisku
velkou ¢ast na dividendach.

Ukazatel Ize chapat i jako pocet let potiebnych ke splaceni investice.

Jak je patrné z grafu, investofi si na navrat své investice na zacatku sledovaného obdobi
museli pockat jen osm let, coz byla i nejkrat$i doba navratnosti za sledované obdobi, na konci

o vice nez 10 let vice.

Tab 37.: Pomer trzni ceny akcie k zisku na akcii

Pomér trini ceny k zisku naakeii | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
Vstupni hodnoty (v K¢)
Trzni cena akcie 722,0 874,4 666,6 770,1 | 1000,0 [ 1054,0
Earnings Per Share 90,3 89,1 36,5 36,3 57,3 57,1
Price Earnings Ratio 7,99 9,81 18,26 21,24 17,45 18,45

Zdroj: vlastni zpracovani autorky na zakladé (30)

Graf 27.: Vyvoj poméru trini ceny akcie k zisku na akcii
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Pomér trini ceny akcie a jeji ucetni hodnoty

M/B pomér vyjadiuje porovnani trzni hodnoty s G¢etni hodnotou.

Pokud je hodnota vétsi nez 1, je trzni hodnota akcii pfecenénd. Naopak pokud je mensi nez 1,
je podcenéna. Plati tedy, ze ¢im vyssi je hodnota ukazatele, tim vice firma pravdépodobné
prosperuje.

Jak se ukazuje v grafu, trzni hodnota akcii Metrostavu a.s. je dlouhodobé podcenéna.
Nicméné v prubehu sledovaného obdobi stoupla o vice nez polovinu.

hodnoty tcetni. Naopak na konci sledovaného obdobi trzni cena akcii dosdhla hodnoty 0,55,

ktera tikd, Ze trzni cena akcii je na 55 % ucetni hodnoty.

Tab 38.: Pomer trzni ceny akcie a jeji ucetni hodnoty

Pomér trini ceny a iCetni hodnoty | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
Vstupni hodnoty (v K¢)
Trzni cena akcie 722,0 874,4 666,6 770,11 1000,0 | 1054,0
Book Value 2783,9 [2299,9 3018326139 [ 2014,0 [ 19118
Market to Book Ratio 0,26 0,38 0,22 0,29 0,50 0,55

Zdroj: vlastni zpracovani autorky na zakladé (30)

Graf 28.: Vyvoj poméru trini ceny akcie a jeji ucetni hodnoty
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7.3.6. Dalsi vybrané ukazatele
Vzhledem Kk tomu, Ze v divizni smlouvé byly specifikovany i ur¢ité hodnoty tykajici se
zamestnanct a jejich produktivity, jsou do finan¢ni analyzy zatazeny i vybrané ukazatele

zabyvajici se pravé zaméstnanci.

Piidana hodnota na zaméstnance

Ptidana hodnota na zaméstnance se vypocte jako podil pfidané hodnoty a poctu zaméstnancii
spole¢nosti.

Ptidanou hodnotou vyjadienou v penézich rozumime snahu, kterou podnik vynalozil

k nakoupenym vstuptim. Je to tedy rozdil obchodni marze + vykonti — vykonové spotieby.
Hodnotu Ize najit ve vysledovce, pocet zaméstnancii Metrostav a.s. uvadi v kazdoro¢ni
vyrocni zprave.

Jak je patrné z grafu, pfidand hodnota na jednoho zaméstnance vyjma roku 2013 klesa.

V tomto piipad¢ je pokles zplsoben hlavné poklesem pifidané hodnoty, nikoli navySenim

v v

cvvr

Tab 39.: Pridand hodnota na zaméstnance

Pfidans hod. na zaméstnance | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
Vstupni hodnoty (v tis. K¢)
Pridana hodnota 3949018 (3921534 36836433869 6344|2597 343|2 896 627
Pocet zaméstnancii 3071 3106 3217 3151 2 989 2934
Value Added per Employee 1 286 1263 1145 1228 869 987

Zdroj: vlastni zpracovani autorky na zakladé (30)

Graf 29.: Vyvoj pridané hodnoty na zaméstnance
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Priimérna mésicni mzda

Dalsi specifikovanou hodnotou uvedenou v divizni smlouve je i primérnd mésicni mzda. Ta
se vypocte jako podil mzdovych nakladi a poctu zaméstnanci. Obé hodnoty se daji zjistit
Z vyroc¢ni zpravy.

Nevyhodou tohoto vypoctu je fakt, ze nezohlediiuje postaveni nebo vykonnost zaméstnance.
Zprumérovany jsou jak mzdy vrcholovych manazert, tak i obycejnych délnika.

Z grafu lze vycist, ze po vétSinu sledovaného obdobi se primérnd mzda pohybovala v rozmezi
42 170 K¢ az 44 386 KC. V roce 2015 nicméné strmé vystielila nahoru, coz bylo zptsobeno

velkym nartistem hodnoty mzdovych nakladi a lehkym poklesem poctu zaméstnanct.

Tab 40.: Primérnd mésicni mzda

Primé 4 mésiéni mzda 2000 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
Vstupni hodnoty (v tis. K¢)
Mzdové néklady 1559 781 | 1654 328 | 1703 976 | 1594 545 | 1533500 | 1764 874
Pocet zaméstnancii 3071 3106 3217 3151 2 989 2934
Av. Monthly Salary (v K& | 42326 | 44385 | 44140 | 42170 | 42754 | 50127

Zdroj: vlastni zpracovani autorky na zakladé (30)

Graf 30.: Vyvoj primérné mésicni mzdy
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Vykony na jednoho zaméstnance

Stejné jako v pfedchozich dvou ukazatelich se i tento vypocita jako pomér, tentokrat mezi
vykony a po¢tem zaméstnancu.

Opét je zde jista nevyhoda v tom, Ze ve vypoctu neni zohlednéné postaveni zaméstnance.

V tomto ptipad¢ jsou hodnoty zanesené v grafu ponékud rozkolisané. Dvé obdobi za sebou
hodnoty nerostly, ale na druhou stranu ani neklesaly. Tento fakt je zptisoben predev§im velmi
proménlivym trendem ve vyvoji poctu zaméstnanct i objemu vykont.

Nejvyssi hodnotu tento ukazatel zaznamenal v roce 2011, kdy byl vykon na jednoho
zaméstnance 6 978 tisic K¢ Takto vysoké hodnoty bylo dosazeno i pies lehky narast
zaméstnancu diky zvétSeni objemu vykoni.

ukazatel vykonu na zaméstnance by byl jeSté nizsi, nicméné Metrostav a.s. tehdy pfistoupil

k velmi razantnimu sniZzeni zaméstnanct, a tim padem nedoslo k tak vyraznému poklesu.

Tab 41.: Vykony na jednoho zaméstnance

Vykony na zaméstnance | 2010 | 2011 [ 2012 | 2013 | 2014 | 2015
Vstupni hodnoty (v tis. K<)
Vykony 21135621 |21674888|20826 075|21595901|19 314 347 |19 206 773
Pocet zaméstnancii 3071 3106 3217 3151 2989 2934
Sales per Employee 6 882 6 978 6474 6 854 6 462 6 546

Zdroj: vlastni zpracovani autorky na zakladé (30)

Graf 31.: Vyvoj vykonii na jednoho zaméstnance
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8. Navrh checklistu pro zajiSténi finan¢ni udrzitelnosti

stavebniho podniku

Na zéklad¢ informaci obsazenych v ¢astech 6. Vybrané controllingové ndstroje v Metrostavu
a.S. a 7. Praktické vyuziti metod financni analyzy byl sestaven checklist Citajici 36 otazek a
dalsich 44 podotazek, které¢ jsou sméfovany predevsim k finanéni strance fizeni podniku,
fizeni nakladu a jejich kontrole.

Kromé otazek, na které je mozné odpovédét ANO, ¢i NE, by méla byt kazda jinad odpoveéd
zdiivodnéna v komentéfi vysvétlujicim nastalou skute¢nost.

Po zodpovézeni otazek a podotazek by mél byt podnik schopny zjistit, v jakych ¢astech fizeni
ma rezervy, kde je tfeba se zlepSit, ptfipadné kde pfistoupit k uplné zmeéné zavedenych

potadk.

Checklist pro zjisténi financni udrfitelnosti stavebniho podniku
ANO NE
o

1. Jsou uskuteciovany pravidelné schiizky na urovni vedeni firmy a vedeni
divize?
Konaji se pravidelné ve stanovenych terminech?
Byly na né pripraveny dokumenty dostatecného obsahu?
2. Maji v§echny divize dostatek prace na zakazkach?

Dodrzuji divize ukazatele stanovené v divizni smlouve?
3. Jsou manaZefii vedouci projektii finanné zainteresovani na Setieni
nakladi stavby?
Podarilo se jejich zainteresovanosti usetrit vic nez predchozi obdobi?

N DN R B N .
N DN R B N .

Nenastal narust v zarucnich opravach?
4. Kdo ma kontrolu nad nakupem?
Komentar-:
5. Kdo ma kontrolu nad proplacenim faktur?

Komentar:

6. Kdo ma pravo schvalit pouZiti cizich zdroji pro financovani podniku?
Komentar-:

7. Je ve firmé pouzivana vnitropodnikova banka? -

Jak se lisi urokova sazba vnitropodnikové banky a verejnych bank?

Komentar:

8. Kdo ma na starost kontrolu cash flow?

Komentar:

9. Jsou tvoreny predikce cash flow alespon na 60 dni dopiedu?
Je tento horizont dostatecny?

171
171
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10

. Je proces schvalovani faktur dostate¢né ucinny, aby nedochazelo pri
fakturaci k chybam?
Jsou faktury schvalovany oproti objednavkam, respektive obdrzenému
mnozstvi?
Je mnozstvi a kvalita obdrzeného materialu kontrolovana oproti
objednadvce?

11.

Jak ¢asto probiha inventarizace majetku?

Komentar:

Je to dostatecné?

12.

Dostavaji manaZefi pravidelné podrobné mésicni reporty o strukture
nakladu projektu?
Jsou mesicni zaznamy nakladu kontrolovany oproti planu?
Je kontrolovano, zda jsou k projektim prirazovany spravné nakladove
polozky?
Je mozné nakladové reporty pouZit v riiznych urovnich managementu
firmy?

B D R A

.

1 71 1T

.

13.

Jsou platy personalu dostate¢né kontrolovany oproti odvedené praci?

Je v podniku snaha vyhnout se platbam v hotovosti?

14

. Jsou dodrzeny pocty zaméstnancii stanovené v diviznich smlouvach?

15.

Jsou dodrzeny doporucené hodnoty priimérnych mezd na divizich?

16.

Je produktivita na zaméstnance odpovidajici hodnoté z divizni smluvy?

Jsou pracovni kapacity dostatecne vyuzivany?

17.

Je odvedena prace kontrolovana na tydenni bazi?
Je mozné vysledky z téchto reportii pouzit do dvou dnii od odvedeni
prace?
Je tydenni kontrola dostatecna, nebo by byla lepsi castéjsi frekvence
kontrol?

7)1 ] 1 1

-

N R N N N A N R A

-

18.

M firma zodpovédnou a kompetentni funkci uradu controllera?
Poskytuje tato funkce jak kontrolu, tak doporuceni k jednotlivym
operacim a transakcim?

Dostava se manazerium vhodnych, casnych a presnych informaci?

19.

Vede spolecnost ziznamy o jednotlivych zikaznicich?
Je kredit jednotlivych zakazniku aktualizovan alespon jednou za ucetni
obdobi?

0 I B N R B

0 I B N R B

20.

Fakturuje spole¢nost vlastnikovi projektu kazdy mésic?
Déla projektovy manazer plan nakladii a dokumentace pravidelné a
vcas kazdy mésic?

-

1 71

21.

Je doba, po kterou podnik drz finance v ziasobach, adekvatni?

22.

Je mnozstvi aktiv drzenych v zasobach adekvatni?
Je ROA v souladu s hodnotami doporucenymi pro stavebnictvi?

Roste ROA v priibéhu poslednich péti let?

1717 T

17171 T
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23.

Jaka je efektivnost vyuziti majetku v procesu tvorby trzeb?

Komentar:

24.

Je firma schopna platit kratkodobé zavazky?

Drzi podnik svou béznou likviditu v doporucenych mezich?

25.

Je pohotova likvidita v doporu¢enych mezich?

26.

Je doba splatnosti pohledivek v priméfenych mezich?
Dari se spolecnosti vcas inkasovat pohledavky?
Kolik pohledavek ziistava v nedobytnych pohledavkach?

Komentar:

Dari se uspésné ziskavat zadrzné?

iR EnEEn N

iR EEEEE N

27.

Jsou hodnoty zavazkii firmy v doporucenych hodnotach pro stavebnictvi?

Je vySe zavazkii a pohledavek upravovana pravidelné kazdy mésic?
Schazi se vedeni spolecnosti rocné s péti nejvyznamnéjsimi dodavateli
za ucelem vyjednani lepSich platebnich podminek?

Vyuziva spolecnost vyhod plynoucich ze slev?

28.

Je splatnost kratkodobych zavazkii fizena v zavislosti se splatnosti
kratkodobych pohledavek?
Je doba splatnosti kratkodobych zavazkii delsi nez doba splatnosti
kratkodobych pohledavek?

Byl podnik vystaven druhotné platebni neschopnosti?

a1 1 11| T

.

N B . .

.

29.

Dosahuje firma adekvatni ziskové marze?
Drzi se ukazatel ROS v doporucenych hodnotach pro stavebnictvi?
Roste ukazatel ROS v poslednich péti letech?

30.

Je navratnost investice pro akcionare dostate¢na?
Drzi se ukazatel ROE v doporucenych hodnotach pro stavebnictvi?
Ma ukazatel ROE v poslednich péti letech rostouci trend?

31.

Je riziko plynouci z financovani cizim kapitalem pro podnik dlouhodobé
udrzitelné ?
Je rozdil mezi uroky z dluhii a rentabilitou aktiv dostatecny, aby se
financovani cizimi zdroji vyplatilo?
Jak si stoji firma v zadluZenosti v porovnani s ostatnimi velkymi
stavebnimi firmami?
Komentar:
Je pomeér viastniho kapitadlu a cizich zdroju v doporucenych mezich pro
stavebnictvi?

I I I I A A A A

I IR B N I A A A A A

32.

Je podnik vystaven riziku, Ze nebude schopen splacet Giroky svym
véritelim?
Je ukazatel urokového kryti v doporucenych mezich?

33.

Je trzni hodnota akcii vy$S$i neZ jejich ucetni hodnota?
Roste ukazatel M/B Ratio v poslednich péti letech?

a0 1 T

a0 1 T
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34. Je budouci hospodareni firmy hodnoceno burzovnim trhem pozitivné? o
Vykazuje ukazatel P/E Ratio za poslednich pét let riist? o
35. Jaka cast zisku jde do dividend a jaka je reinvestovana?
Komentar:
Zvysil se za poslednich pét let viastni kapital firmy? o
I

Odpovida dividenda vyvoji EPS?

36. Jaké postaveni ma spole¢nost na ¢eském trhu?
Komentar:
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9. Zavér

Cilem této bakalarské prace bylo poznani fungovani financniho fizeni stavebniho podniku a
nasledna tvorba checklistu pro zajisténi jeho finanéni udrzitelnosti, a to na zaklad¢ informaci
obsazenych v dulezitych fidicich dokumentech spolecnosti Metrostav a.s. a také finan¢ni
analyzy provedené prave na této nejveétsi stavebni spolecnosti na ¢eském trhu.

V teoretické ¢asti byly nejprve popsany principy finanéniho managementu stavebni
spole¢nosti. Tento krok byl nezbytny k pochopeni fizeni jako nastroje pro zajisténi finan¢niho
zdravi a konkurenceschopnosti podniku. Kromé toho byly pfedstaveny i nastroje pro
controlling ndkupu materidlu, mezd, subdodavateli atd. Pravé ze znalosti téchto zvyklosti a
principt fizeni bylo posléze vychdzeno 1 pi1 ndvrhu checklistu.

Ctvrtou kapitolou teoretické ¢asti bylo vysvétleni finanéni analyzy jakozto dalsiho nastroje
pouzivaného v tfizeni obchodnich, tedy i stavebnich spolecnosti. Pravé samotné pochopeni a
aplikovani finan¢ni analyzy bylo stéZejni ¢asti nezbytnou pro navrh checklistu.

Proto byla nasledné v praktické ¢asti provedena finan¢ni analyza, a to v rozsahu, v jakém byla
vysveétlena v ¢asti teoretické.

Vypocet jednotlivych ukazateli a rozborti probéhl v horizontu Sesti let, a to od roku 2010 do
roku 2015, coz by méla byt dostatecnd doba, kterd by méla ukézat, jaky trend maji jednotlivé
ukazatele.

Vypocétena byla nejprve analyza za pomoci stavovych ukazateli, tedy piesnéji feGeno analyza
horizontalnim rozborem rozvahy a vykazu zisku a ztrat a nasledné pak i vertikalnim rozborem
rozvahy.

Tato analyza muze Caste¢né suplovat analyzu pomérovymi ukazateli, z velké ¢asti ale zalezi,
V jakém rozsahu je horizontalni analyza provadéna. V piipad¢€, ze jsou vybrany jen souhrnné
polozky z rozvahy ¢i vykazu zisku a ztrat, nelze do detailu urcit, v jaké poloZce nastala dana
absolutni nebo procentualni zména. Pokud je provedena podrobné&jsi horizontalni analyza,
jsou z ni dobie citelné napiiklad nejen zmény v ob&éznych aktivech, ale i zasobach, coz je
dilezité pti zjiStovani jednotlivych druhii likvidit. V tomto pfipadé tak horizontalni analyza
slouzila jako jakysi podklad pro samotnou analyzu pomérovymi ukazateli, pficemz ukazala na
oblasti velkych zmén, které by mély byt dale provéieny.

Podobny pfipad je i1 vertikdlni analyza, kterd zkouma podil urcité polozky na celkovém
objemu aktiv, respektive pasiv. Stejné jako v pfipadé horizontalni analyzy byla provedena ve

vetsi podrobnosti, a tak z ni rovnéz mohl byt patrny naptiklad vyvoj polozky zasoby.
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Vzhledem k tomu, Ze horizontalni a vertikalni analyza v podstaté poskytuji jen pohled na
vyvoj urcitych polozek ucetnich vykazi, musi byt nezbytnou procedurou piedchazejici
samotnému navrhu checklistu i vypocet pfimé analyzy intenzivnich ukazateld, tedy tzv.
pomérovych ukazateld.

Ty byly rozdéleny do ¢asti zabyvajici se rentabilitou, likviditou, aktivitou, zadluzenosti a trzni
hodnotou. Vypoéteny byly i dalsi tii ukazatele, jez nebyly zahrnuty do teoretické Casti. Tyto
ukazatele byly vybrany na zakladé kapitoly 6. Vybrané controllingové ndstroje v Metrostavu
a.s., kde byly popsany smlouvy a dal§i dokumenty pouzivané v této spolecnosti a rovnéz
ukazatele, které jsou pro vyhodnocovani uspéSnosti jednotlivych divizi stéZejni. Vzhledem
k tomu, ze v divizni smlouvé byly specifikovany i hodnoty tykajici se personalu a jeho
produktivity, byly do pomérové analyzy zafazeny i dal$i ukazatele tykajici se pravé této
oblasti.

Vypocet ostatnich 26 ukazateli probihal na zdkladé vzorcii uvedenych v teoretické ¢asti,
nicméné u vSech ukazatelti véetné tii zatazenych na zdklad¢ divizni smlouvy byly jako vystup
zvoleny tabulky se vstupnimi hodnotami a vyslednou hodnotou ukazatele. V zajmu snadnéjsi
pfedstavy o vyvoji ukazatele byl u kazdého pftiloZzen 1 graf zndzornujici jeho hodnoty
Vv jednotlivych letech.

U casti ukazatela tak Slo z grafti lehce zaznamenat doznivajici obdobi po finanéni krizi, kdy
stavebni podniky mély jesté dostatek nasmlouvané prace, nasledn¢ obdobi poklesu stavebni
produkce, a tim i pokles uréitych ukazatel a ke konci sledovaného ¢asového horizontu i
obdobi ¢astecné stagnace, respektive lehkého rastu.

I tak je ve vétSin¢ ukazateli ziejmé, Ze stavebni spoleCnost Metrostav a.s. nedosahuje v
urcitych ukazatelich ani zdaleka takovych hodnot, jaké vykazovala na poc¢atku zkoumaného
obdobi.

Nicméné kromé samotné¢ho vyvoje jednotlivych ukazateli je tfeba tyto hodnoty neustale
porovnavat s doporu¢enymi hodnotami, a to at’ uz podle zvyklosti panujicich ve stavebnictvi,
nebo i hodnotami doporu¢enymi naptiklad Ministerstvem préimyslu a obchodu CR. Za dalsi je
nezbytné vysledky ukazateli porovnavat také S hodnotami, jaké vykazuji ostatni firmy
odpovidajici velikosti a obratem spole¢nosti Metrostav a.s. Toto mezipodnikové srovnani
avSak nebylo soucasti této bakalaiské prace.

Jako vystup vSech ptfedchozich €asti byl v posledni kapitole proveden navrh samotného
checklistu. Ten tak reflektoval nejenom teoretickou ¢ast popsanou na zacatku prace, ale i
konkrétni ¢isla a vyvoj jednotlivych ukazateli vychazejici z financni analyzy. Checklist byl

nakonec sestaven z 36 otazek a 44 podotazek, primarn¢ zaméfenych na finan¢ni chod a fizeni
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spolecnosti. Vzhledem k tomu, ze checklist byl sestavovan na zaklad¢ informaci a udaja
spolecnosti Metrostav a.s., jeho pouziti by v celkovém rozsahu nejspise nebylo vhodné u
mensSich stavebnich spolecnosti, jejichz obrat a struktura fizeni neodpovida velkym stavebnim
spole¢nostem.

Jak jiz bylo vysvétleno, checklist byl primarné¢ tvoien pro oblast finan¢niho fizeni, jeho
obsahem tak nejsou otazky, které do této kategorie nespadaji, ale v pripad¢ SirSiho pojeti
tvorby checklistu by samoziejmé nemély chybét.

Pii tvorbé otazek nebylo pristoupeno K jejich déleni do jednotlivych okruhti, a to predevsim
Z toho divodu, ze velké mnozstvi ukazateli vychazi z podobnych vstupnich hodnot a jejich
vyznam a interpretace ¢asto nemtize byt zcela oddélena. Jako piiklad mize byt uvedena
naptiklad vazanost aktiv v ob&znych aktivech, coz ma vliv i na likviditu, a vzhledem k tomu,
7ze obe€zna aktiva nejsou povazovana za ptili§ vynosny druh investice, miize tento ukazatel
znacit 1 néco o rentabilité podniku. S rentabilitou je ¢astecné spojen 1 Cisty zisk na akcii, coZ
dokazuje 1 podobnost vyvoje grafu ukazatele rentability trZzeb neboli ziskové marze praveé
s grafem EPS.

Vyplnénim checklistu a okomentovani odpovédi by tak stavebni podnik m¢l ziskat uceleny
pohled na zakladni aspekty svého fizeni. Uziti tohoto checklistu se predpoklada predevsim
Vv urovni finanéniho managementu, jakozto fidici slozky stavebniho podniku. O jeho vyplnéni
by se tak nejlépe méli postarat finanéni manazeti z vedeni spolecnosti, respektive jednotlivych
divizi a jejich ekonomickych oddéleni a také vedouci projektti. Checklist by mél rovnéz
identifikovat oblasti, které je ticba zlepS$it, a pfipadnym naslednym hlubSim rozborem

jednotlivych ukazatelli finan¢ni analyzy nalézt i zptisob, jak zlepSeni docilit.
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Rozvaha
za rok kongici 31. prosince 2010 (v celych tisicich K¢)

31.12.2010 31.12. 2009

Oznaceni  AKTIVA Brutto Korekce Netto Netto

Aktiva celkem 21311 160 2068082 19243078 16112520
B. Dlouhodoby majetek 5895 799 1577 201 4318 598 4111 652
B.I. Dlouhodoby nehmotny majetek 136 571 120 614 15 957 15754
B.I1. Software 127 128 112614 14 514 8 801
B.l.2. Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 8 047 8 000 47 141
B.l.3. Nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek 1396 0 1396 6812
B.II. Dlouhodoby hmotny majetek 1862 917 1248 627 614 290 1214145
B.IL1. Pozemky 10 665 0 10 665 115584
B.Il.2. Stavby 85370 46 825 38 545 778 079
B.11.3. Samostatné movité véci a soubory movitych véci 1225578 1025214 200 364 216 535
B.Il.4. Jiny dlouhodoby hmotny majetek 278 485 176 588 101 897 83817
B.IL5. Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 52 547 0 52 547 20130
B.11.6. Poskytnuté zalohy na dlouh. hmotny majetek 210272 0 210272 0
B.II. Dlouhodoby finanéni majetek 3 896 311 207 960 3 688 351 2 881753
B.IN1. Podily v ovladanych a fizenych osobach 2 798 646 207 960 2590 636 1722211
B.II.2. Podily v Gi¢etnich jednotkdch pod podst. vlivem 1094 068 0 1094 068 1154 154
B.IIL3. Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 2950 0 2950 2950
B.II.4. Pofizovany dlouhodoby finanéni majetek 647 0 647 2438
C. ObéZna aktiva 15212 673 490881 14721792 11797000
C.l Zasohy 125 756 9 966 115790 287 600
C.l.1. Materidl 57 647 698 56 949 65 090
C.l.2. Nedokon€ena vyroba a polotovary 45 309 0 45309 222 153
C.1.3. Zbozi 22779 9268 13 511 0
C.l.4. Poskytnuté zalohy na zasoby 21 0 21 357
C.II. Dlouhodobé pohledavky 1407 391 0 1407 391 979 113
C.II1. Pohledévky z obchodnich vztahti 957 366 0 957 366 694 580
C.Il.2. Pohledavky-ovladajici a fidici osoba 100 240 0 100 240 0
C.11.3. Pohledévky za spolecniky a d¢astniky sdruzeni 21750 0 21750 5005
C.1.4. Dlouhodobé poskytnuté zalohy 176 0 176 66 851
C.IL.5. Jiné pohledavky 542 0 542 542
C.11.6. Odlozend dariova pohledévka 327 317 0 327 317 212135
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31.12.2010 31.12. 2009
Oznaceni AKTIVA Brutto Korekce Netto Netto
C.lIL. Kratkodobé pohledavky 5917 286 480 915 5436 371 5473 765
C.IN.1. Pohledavky z obchodnich vztah( 4491 049 474176 4016 873 4435209
C.1n.2. Pohledavky — ovladajici a Fidici osoba 505 936 0 505 936 276 053
C.IL3. Pohledévky — podstatny vliv 14 433 0 14 433 12 500
C.I.4. Pohledévky za spolecniky a Ucastniky sdruzeni 116 880 0 116 880 197 361
C.11.5. Stat — dafiové pohledavky 268 599 0 268 599 102 644
C.111.6. Kratkodobé poskytnuté zélohy 136 939 0 136 939 116 176
C.I1.7. Dohadné tcty aktivni 342 643 0 342 643 240 654
C.IL.8. Jiné pohledavky 40 807 6739 34 068 93 168
C.Iv. Finanéni majetek 7762 240 0 7762 240 5 056 522
C.IV.1. Penize 820 0 820 1238
C.lv2. Ugty v bankach 3023 630 0 3023 630 736 601
C.IV3. Kréatkodobé cenné papiry a podily 4737790 0 4737790 4318 683
D.l Casové rozliseni 202 688 0 202 688 203 868
D.I1. Néklady pfistich obdobi 196 853 0 196 853 180 024
D.l.2. Komplexni naklady pfistich obdobi 141 0 141 282
D.1.3. Prijmy pFistich obdobi 5694 0 5694 23 562
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Oznaceni PASIVA 31.12. 2010 31.12. 2009

Pasiva celkem 19 243 078 16 112 520
A. Vlastni kapital 5640 195 5145 682
Al Zakladni kapital 790 667 790 667
Al1. Zakladni kapital 790 667 790 667
Al Kapitalové fondy 128 578 173 897
All1. Ocefiovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazkii 128 578 173 897
A.lll. Rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku 159 481 159 481
AllLA. Zakonny rezervni fond 159 481 159 481
A.lV. Vysledek hospodareni minulych let 3 847 259 3303 034
A.IVA1. Nerozdéleny zisk minulych let 3847 259 3303 034
A.V. Vysledek hospodareni hézného ticetniho obdobi 714 210 718 603
B. Cizi zdroje 13 088 507 10 405 147
B.l. Rezervy 1923 354 1351 391
B.I.1. Rezervy podle zvlaStnich pravnich predpish 87 353 64 622
B.l.2. Rezerva na dan z pfijm0 87 236 22 062
B.1.3. Ostatni rezervy 1748 765 1264 707
B.II. Dlouhodobé zavazky 187717471 1778 601
B.IL1. Zévazky z obchodnich vztah( 1822 691 1622 662
B.Il.2. Zavazky ke spolecnikiim a k Gcastnikidm sdruzeni 8 454 6 941
B.IL.3. Dlouhodobé pfijaté zalohy 46 049 147 166
B.1l.4. Jiné zévazky 553 1832
B.III. Kratkodobé zavazky 9 287 406 7275155
B.IN1. Zavazky z obchodnich vztahi 7 495 496 5512725
B.II.2. Zavazky ke spole¢nikiim a k d¢astnikiim sdruzeni 228 627 254 873
B.II1.3. Zavazky k zaméstnanctim 100 931 90 905
B.II.4. Zavazky ze socialniho zabezpedeni a zdravotniho pojiSténi 57 045 48 837
B.III.5. Stét- darové zavazky a dotace 18 759 16 580
B.I1.6. Kratkodobé pfijaté zalohy 358 376 526 372
B.II7. Dohadné téty pasivni 1026 310 777 881
B.I11.8. Jiné zdvazky 1862 46 982
c Casové rozliseni 514 376 561 691
C.L Casové rozliseni 514 376 561 691
C.1.1. Vlydaje pristich obdobi 199 468 100 017
C.l.2. Vlynosy pfistich obdobi 314908 461 674
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Vykaz zisku a ztraty
za rok kongici 31. prosince 2010 (v celych tisicich K¢)

Skutetnost v ticetnim obdobi

Oznaceni TEXT 2010 2009
l. TrZby za prodej zboZi 1843 16
A Naklady vynaloZené na prodané zboZzi 1831 12
+ Obchodni marZe 12 4
Il Vykony 21135 621 22 240 937
I1.1. Trzby za prodej vlastnich vyrobk( a sluzeb 21238 855 22 169 089
11.2. Zména stavu zasob vlastni ¢innosti -181 915 26 166
I1.3. Aktivace 78 681 45 682
B. Viykonova spotieba 17 186 615 18 623 088
B.1. Spotfeba materidlu a energie 14 731 983 16 242 868
B.2. Sluzhy 2 454 632 2380220
+ Pfidand hodnota 3949018 3617 853
C. Osobni naklady 2141 156 2093 194
C.1. Mzdové naklady 1559 781 1537 163
C.2. Odmeény ¢lendm organt spole¢nosti 8795 8040
C.3. Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojiSténi 489 587 482 981
C.4. Sociélni naklady 82993 65010
D. Dang a poplatky 14 304 20 947
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 133 105 189 042
Il Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 124 474 162 944
1.1, Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 3835 15899
1.2 TrZby z prodeje materialu 120 639 147 045
F Zlstatkova cena prodaného dlouh. majetku a mater. 107 126 150 034
F1. Ztistatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 1633 3948
F2. Prodany material 105 493 146 086
G. Zména stavu rezerv a opravnych poloZek v provozni oblasti 586 735 314 920
IV. Ostatni provozni vynosy 136 764 122 325
H. Ostatni provozni naklady 272 680 196 137
* Provozni vysledek hospodaieni 955 150 938 848
VI. Trzby z prodeje cennych papird a podilli 1500 536 865
J. Prodané cenné papiry a podily 376 428 779
VII. Vlynosy z dlouhodobého finanéniho majetku 64 293 34 058
VIILA. \lynosy z podil{i v ovl. a fiz.osobédch a podn. pod podst.vlivem 64 293 34 058
M. Zména stavu rezerv a opravnych poloZek ve finan¢ni oblasti 107 960 100 000
X. Vlynosové droky 42 453 45768
N. Nékladové troky 27 658 5303
XI. Ostatni finan€ni vynosy 86 764 52 904
0. Ostatni finan¢ni naklady 106 993 125 385
* Finanéni vysledek hospodareni -47 977 10128
Q. Daii z p¥ijmii za béZnou innost 192 963 230 373
Q.1. Splatnd 314 373 264 329
Q.2. OdloZend -121 410 -33 956
** Vysledek hospodaieni za béZnou Einnost 714 210 718 603
el Vysledek hospodareni za tiéetni obdobi (+/-) 714210 718 603
Fkkx Viysledek hospodareni pred zdanénim 907 173 948 976
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Radna tcetni zavérka za rok konéici 31. 12. 2011

Rozvaha za rok konéici 31. prosince 2011 (v celych tisicich K¢)

31.12. 2011 31.12. 2010

Oznaceni AKTIVA Brutto Korekce Netto Netto
Aktiva celkem 21561 675 -2 310 848 19 250 827 19 243 078

. Dlouhodoby majetek 6193 934 -1807 075 4 386 859 4318 598
B. I Dlouhodoby nehmotny majetek 140 607 -128 917 11 690 15 957
I. 1. Software 130 942 -120 918 10 024 14 514

2. Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 8699 -7 999 700 47

. Nedokonéeny dlouhodoby nehmotny majetek 966 0 966 1396

B. Il Dlouhodoby hmotny majetek 2109 467 -1424 057 685 410 614 290
. 1l. 1. Pozemky 299 0 299 10 665
2. Stavby 48 806 -40108 8698 38 545

3. Samostatné movité véci a soubory movitych véci 1753 363 -1188 892 564 471 200 364

4. Jiny dlouhodoby hmotny majetek 287 815 -195 057 92 758 101 897

5. Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 15184 0 15184 52 547

6. Poskytnuté zélohy na dlouh. hmotny majetek 4000 0 4000 210272

B. Il Dlouhodoby finanéni majetek 3943 860 -254 101 3 689 759 3 688 351
B. Ill. 1. Podily - ovlddand osoba 2812998 -254 101 2558 897 2590 686
2. Podily v ucetnich jednotkach pod podstatnym vlivem 1125780 0 1125780 1094 068

3. Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 2950 0 2950 2950

4. Pofizovany dlouhodoby finan¢ni majetek 2132 0 2132 647

C. ObéZna aktiva 15188 763 -503 773 14 684 990 14721792
C. I Zasohy 208 080 -13 450 194 630 115790
. 1. 1. Materidl 41129 -697 40 432 56 949
2. NedokonCend vyroba a polotovary 144 136 -1 230 142 906 45 309

3. Zboi 22778 -11523 11 255 13 511

4. Poskytnuté zélohy na zasoby 37 0 37 21

c. I Dlouhodobé pohledévky 1321569 0 1321569 1407 391
. II. 1. Pohledavky z obchodnich vztahil 738 096 0 738 096 957 366
2. Pohledavky - ovladana nebo ovladajici osoba 125 000 0 125 000 100 240

3. Pohledavky za spole¢niky a Gcastniky sdruzeni 21472 0 21472 21750

4. Dlouhodobé poskytnuté zalohy 208 0 208 176

5. Jiné pohledavky 0 0 0 542

6. OdloZena darfiova pohledavka 436 793 0 436 793 327 317
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31.12. 2011 31.12. 2010

Oznaéeni AKTIVA Brutto Korekce Netto Netto
C. L. Kratkodohé pohledavky 7734671 -490 323 7244 348 5436 371
C. Ill. 1. Pohledavky z obchodnich vztahi 6317 167 -442 397 5874770 4016 873
2. Pohledavky - ovladana nebo ovladajici osoba 604 081 0 604 081 505 936

3. Pohledavky - podstatny vliv 1933 0 1933 14 433

4. Pohledavky za spoleCniky a t€astniky sdruzeni 103 069 0 103 069 116 880

5. Stat - daflové pohleddvky 459 138 0 459138 268 599

6. Kréatkodobé poskytnuté zalohy 103 473 -43 021 60 452 136 939

7. Dohadné acty aktivni 115170 0 115170 342 643

8. Jiné pohledavky 30640 -4 905 25735 34 068

C. IV. Kréatkodoby finanéni majetek 5924 443 0 5924 443 7762 240
C. IV. 1. Penize 1094 0 1094 820
2. Utty v bankach 4729 542 0 4729 542 3023630

3. Kréatkodobé cenné papiry a podily 1193 807 0 1193 807 4737790

D. I. Casové rozliseni 178 978 0 178 978 202 688
D. I. 1. Naklady pfistich obdobi 164 571 0 164 571 196 853
2. Komplexni naklady pfiStich obdobi 0 0 0 141

3. Prijmy pfiStich obdobi 14 407 0 14 407 5694
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PASIVA 31.12. 2011 31.12. 2010

Pasiva celkem 19 250 827 19243 078
A. Viastni kapital 6 202 444 5640 195
A.l.  Zékladni kapital 790 667 790 667
A.l1.  Zé&kladni kapitél 790 667 790 667
A.ll.  Kapitélové fondy 164 455 128 578
A.ll1. Ocefiovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazk( 164 455 128 578
A.lll.  Rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku 159 481 159 481
A1, Zé&konny rezervni fond 159 481 159 481
A.IV.  Vysledek hospodafeni minulych let 4 383 387 3 847 259
A.IV.1. Nerozdéleny zisk minulych let 4 383 387 3847 259
A.V.  Zisk béZného ucetniho obdobi 704 454 714210
B. Cizi zdroje 12 287 568 13 088 507
B.l.  Rezervy 2162 101 1923 354
B.I.1.  Rezervy podle zvlaStnich pravnich predpisil 242 900 87 353
B.I.2. Rezerva na dari z pfijmi 0 87 236
B.I.3.  Ostatni rezervy 1919 201 1748 765
B.Il.  Dlouhodobé zdvazky 1768 147 1877747
B.Il.1.  Z&vazky z obchodnich vztah( 1733703 1822 691
B.Il.2.  Zavazky ke spole¢nikiim a k d¢astnik(im sdruZeni 10 430 8454
B.IL.3. Dlouhodobé prijaté zalohy 23 461 46 049
B.Il.4. Jiné zavazky 553 553
B.IIl.  Kratkodohé zavazky 8 357 320 9 287 406
B.II.1. Zavazky z obchodnich vztahti 6 943 585 7 495 496
B.III.2. Zavazky ke spole¢nikiim a k d¢astnik(im sdruZeni 175 862 228 627
B.III.3. Zavazky k zaméstnanciim 107 900 100 931
B.IIl.4. Zéavazky ze socidlniho zabezpedeni a zdravotniho pojisténi 56 837 57 045
B.IIl.5. Stat- dafiové zavazky a dotace 18790 18 759
B.III.6. Kratkodobé pfijaté zalohy 289 848 358 376
B.IIl.7. Dohadné Uty pasivni 749 477 1026 310
B.I1.8. Jiné zavazky 15 021 1862
C.I.  Casové rozliseni 760 815 514 376
C.l.1.  Vydaje pristich obdobi 216 018 199 468
C.1.2.  Vynosy pfistich obdobi 544 797 314 908
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Viykaz zisku a ztraty za rok konéici 31. prosince 2011 (v celych tisicich KE)

Oznaceni TEXT

Skutecnost v iicetnim obdobi

2011 2010

l. TrZby za prodej zboZi 0 1843
A Naklady vynaloZené na prodané zboZi 0 1831
X Obchodni marze 0 12
Il Vykony 21674 888 21135 621
I1.1. Trzby za prodej vlastnich vyrobk( a sluzeb 21491 000 21 238 855
I.2. Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 104 992 -181 915
I1.3. Aktivace 78 896 78 681
B. Vykonova spotieba 17 753 354 17 186 615
B.1. Spotfeba materialu a energie 15217 541 14 731 983
B.2. Sluzby 2535813 2454 632
X Pfidana hodnota 3921534 3949 018
C. Osobni naklady 22711797 2141 156
C.1. Mzdové naklady 1654 328 1559 781
C.2. Odmeény ¢lendim organi spoleénosti 9120 8795
C.3. Néklady na socidlni zabezpeCeni a zdravotni pojisténi 521605 489 587
C.4. Socidlni naklady 86 744 82 993
D. Dané a poplatky 16 321 14 304
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 277 092 133105
M. TrZzby z prodeje dlouhodobého majetku a materiélu 96 847 124 474
I.1. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 45125 3835
1.2 TrZby z prodeje materidlu 51722 120 639
F. ZUstatkova cena prodaného dlouhodobého majetku a materidlu 88 344 107 126
F1. ZUstatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 39 322 1633
F.2. Prodany material 49 022 105 493
G. ZvySeni (+) / snizeni (-) rezerv a opravnych poloZek v provozni oblasti 384 447 586 735
IV. Ostatni provozni vynosy 137 527 136 764
H Ostatni provozni néklady 261233 272 680
Provozni vysledek hospodareni 856 674 955 150

VI. TrZby z prodeje cennych papiri a podilii 0 1500
J. Prodané cenné papiry a podily 0 376
VII. Vlynosy z dlouhodobého finanéniho majetku 84 440 64 293
VIILT. Viynosy z podild v ovlddanych osobéch a v Géetnich jednotkach pod podstatnym vlivem 84 440 64 293
L. Néklady z pfecenéni cennych papir(i a derivati 7598 0
M. ZvySeni (+) / snizeni (-) rezerv a opravnych poloZek ve finanéni oblasti 46 141 107 960
X. Vynosové droky 43 464 42 453
N. Nékladové troky 1333 27 658
Xl Ostatni financni vynosy 39576 86 764
0. Ostatni finan¢ni néklady 112 055 106 993
# Finanéni vysledek hospodareni 353 -47 977
Q. Dafi z pfijm0 za béZnou Einnost 152 573 192 963
Q1. - splatnd 261585 314 373
Q.2. - odloZend -109 012 -121 410
## Zisk za béZnou €innost 704 454 714 210
#i# Zisk za ticetni obdobi 704 454 714 210
#H# Zisk pfed zdanénim 857 027 907 173
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Financni ¢ast

Radna ucetni zavérka za rok konéici 31. prosince 2012

Rozvaha za rok konéici 31. prosince 2012 (v celych tisicich K¢)

Oznaceni AKTIVA Brutto Korekce Netto Netto
AKTIVA CELKEM 22 642 792 -3 444 464 19 198 328 19 250 827

B. Dlouhodoby majetek 6 995 563 -2 758 438 4237125 4 386 859
B. I Dlouhodoby nehmotny majetek 146 937 -136 256 10 681 11 690
1. Software 137 829 -127 968 9 861 10 024

2. Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 8 846 -8 288 558 700

3. Nedokon¢eny dlouhodoby nehmotny majetek 262 0 262 966

B. Il Diouhodoby hmotny majetek 2132 597 -1834 873 297 724 685 410
Il. 1. Pozemky 299 0 299 299

2. Stavby 48 805 -40 463 8342 8698

3. Samostatné movité véci a soubory movitych véci 1781869 -1 556 263 225 606 564 471

4. Jiny dlouhodoby hmotny majetek 294 396 -238 147 56 249 92 758

5. Nedokon&eny dlouhodoby hmotny majetek 7228 0 7228 15184

6. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 0 0 0 4000

B. Il Dlouhodoby finanéni majetek 4716 029 -787 309 3928 720 3 689 759
lll. 1. Podily - ovlddana osoba 3335 467 -248 624 3086 843 2558 897

2. Podily v Gcetnich jednotkdch pod podstatnym vlivem 1377 611 -538 685 838 926 1125780

3. Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 2950 0 2950 2 950

4. Pofizovany dlouhodoby finanéni majetek 1 0 1 2132

C. 0bé&Zna aktiva 15 387 335 -686 026 14 701 309 14 684 990
C. L Zasohy 337 673 -13 451 324 222 194 630
I. 1. Material 36 703 -697 36 006 40 432

2. Nedokongend vyroba a polotovary 276 886 -1 230 275 656 142 906

3. Zboii 22779 -11 524 11 255 11 255

4. Poskytnuté zalohy na zasoby 1305 0 1305 37

C. I Dlouhodohé pohledavky 1533 446 0 1533 446 1321 569
C. 1l. 1. Pohledavky z obchodnich vztahli 1055 826 0 1055 826 738 096
2. Pohledavky - ovlddand nebo ovlddajici osoba 16 535 0 16 535 125 000

3. Pohledavky za spolecniky a ucastniky sdruzeni 17 237 0 17 237 21472

4. Dlouhodobé poskytnuté zalohy 182 0 182 208

5. QdlozZend dafiova pohledavka 443 666 0 443 666 436 793




43 Financni ¢ast

Oznaceni AKTIVA Brutto Korekce Netto Netto
C. . Kratkodobé pohledavky 8 486 075 -672 575 7813 500 7244 348
C. . 1. Pohledavky z obchodnich vztah( 6 887 315 -624 672 6 262 643 5874770
2. Pohledavky - ovladana nebo ovladajici osoba 837 612 0 837 612 604 081
3. Pohledéavky - podstatny vliv 0 0 0 1933
4. Pohledavky za spolecniky a ucastniky sdruZeni 144 230 0 144 230 103 069
5. Stat - dariové pohledavky 181613 0 181613 459138
6. Kratkodobé poskytnuté zalohy 335766 -43 000 292 766 60 452
7. Dohadné Ucty aktivni 76 897 0 76 897 115170
8. Jiné pohledavky 22 642 -4 903 17739 25735
C. Iv Kratkodoby finanéni majetek 5030 141 0 5030141 5924 443
C. IV. 1. Penize 835 0 835 1094
2. UGty v bankéch 4299 505 0 4299 505 4729542
3. Kratkodobé cenné papiry a podily 729 801 0 729 801 1193 807
D. I Casové rozliseni 259 894 0 259 894 178 978
D. I. 1. Néklady pfiStich obdobi 227 018 0 227018 164 571
2. Pfijmy pfiStich obdobi 32876 0 32 876 14 407
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Financni ¢ast

Oznaceni PASIVA 31.12.2012 31.12.2011
PASIVA CELKEM 19 198 328 19 250 827

A. Vlastni kapital 6 282 068 6202 444
A L Zékladni kapital 790 667 790 667
A. I 1. Zé&kladni kapitdl 790 667 790 667
A. I Kapitalové fondy 138 024 164 455
1. Ostatni kapitalové fondy 250 0

2. Oceflovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazkil 137 774 164 455

A. Il Rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku 159 481 159 481
A. lll. 1. Zékonny rezervni fond 159 481 159 481
A. V. Vysledek hospodafeni minulych let 4905 318 4 383 387
A. IV. 1. Nerozdéleny zisk minulych let 4905318 4383 387
A. V. Vysledek hospodaieni béZného ticetniho obdobi 288 578 704 454
B. Cizi zdroje 12130 814 12 287 568
B. I Rezervy 1932 827 2162 101
B. I. 1. Rezervy podle zvlaStnich pravnich predpist 350 897 242 900
2. Ostatni rezervy 1581 930 1919 201

B. Il Diouhodobé zévazky 2570 212 1768 147
B. 1l. 1. Zavazky z obchodnich vztahii 2191 090 1733703
2. Zavazky ke spole¢nikdm a k d€astniklim sdruzeni 29780 10 430

3. Dlouhodobé pfijaté zalohy 347 936 23 461

4. Jiné zavazky 1406 553




Oznaceni PASIVA 31.12.2012 31.12.2011
B. Il Kratkodobé zavazky 7627 775 8 357 320
B. Ill. 1. Zavazky z obchodnich vztahil 5568 657 6 943 585
2. Zavazky ke spoleénikiim a k d¢astnikiim sdruzeni 197 007 175 862
3. Zavazky k zaméstnanctim 165 551 107 900
4. Zavazky ze socidlniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi 69 467 56 837
5. Stat - dafiové zavazky a dotace 29 563 18 790
6. Kratkodobé pfijaté zalohy 241 446 289 848
7. Dohadné dcty pasivni 1353 268 749 477
8. Jiné zdvazky 2816 15 021
c. I Casové rozliseni 785 446 760 815
C. 1. 1. Vydaje pfistich obdobi 313 221 216 018
2. Vlynosy pfistich obdobi 472 225 544 797
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Financni ¢ast

Viykaz zisku a ztraty za rok kongici 31. prosince 2012 (v celych tisicich K¢)

Skutecnost v iicetnim ohdobi

Oznaceni TEXT 2012 2011
l. TrZby za prodej zboZi 65 0

A. Néklady vynaloZené na prodané zboZi 62 0
+ Obchodni marze 3 0

Il Vlykony 20 826 075 21674 888

Il. 1. TrZby za prodej vlastnich vyrobk( a sluzeb 20 656 063 21491000

2. Zména stavu zasob vlastni €innosti 149 634 104 992

3. Aktivace 20378 78 896

\lykonova spotfeba 17 142 435 17 753 354

1. Spotfeba materidlu a energie 14791 375 15217 541

2. Sluzby 2351060 2535813

+ Pfidana hodnota 3 683 643 3921534
Osobni naklady 2310 297 2271797

1. Mzdové néklady 1703976 1654 328

2. 0dmény ¢lendm organl spole¢nosti a druzstva 9120 9120

3. Néklady na socialni zabezpe€eni a zdravotni pojisténi 513510 521 605

4. Sociélni ndklady 83 691 86 744

D. Dané a poplatky 21809 16 321
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 438 868 277 092
M. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materidlu 168 649 96 847

M. 1. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 9195 45125

2. Trzby z prodeje materidlu 159 454 51722

F Ztstatkova cena prodaného dlouhodobého majetku a materidlu 144 873 88 344
F. 1. Zistatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 4 39 322
2. Prodany materidl 144 869 49 022

G. Zména stavu rezerv a opravnych polozek v provozni oblasti a komplexnich nékladii -43 230 384 447
V. Ostatni provozni vynosy 196 294 137 527

H. Ostatni provozni néklady 267 486 261233
* Provozni vysledek hospodareni 908 483 856 674

VI. Trzby z prodeje cennych papir(i a podilil 1447 0

J. Prodané cenné papiry a podily 1075 0
VII. Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku 90 440 84 440

VII. 1. Vynosy z podilii v ovladanych osobach a v jednotkdch pod podstatnym vlivem 90 440 84 440




Skutecnost v iéetnim obdobi

Oznaceni TEXT 2012 2011
L. Néklady z pfecenéni cennych papir( a derivatl 760 7598
M. Zména stavu rezerv a opravnych poloZek ve finan¢ni oblasti 533 208 46 141
X. Vynosové droky 43717 43 464

N. Nékladové troky 2 1333
Xl. Ostatni financni vynosy 44 388 39 576

0. Ostatni finan¢ni naklady 92 952 112 055
* Finanéni vysledek hospodareni -448 005 353

Q. Dafi z pfijm( za béZnou ¢innost 171 900 152 573
Q. 1. -splatnd 179 467 261 585
2. -odloZend -7 567 -109 012

> Vysledek hospodareni za béznou ¢innost 288 578 704 454

*rx Vysledek hospodareni za ticetni obdobi 288 578 704 454
ekl Vysledek hospodaieni pied zdanénim 460 478 857 027




Financni ¢ast
Radna icetni zavérka za rok
kongici 31. 12. 2013 - vykazy

(=)

Rozvaha za rok kongéici 31. prosince 2013 (v celych tisicich K¢)

31.12. 2013 31.12. 2012
Oznaceni AKTIVA Brutto Korekce Netto Netto
AKTIVA CELKEM 23552307 -3418222 20134085 19198328
B. Dlouhodoby majetek 6052722 -2083011 3964711 4237125
B. | Diouhodoby nehmotny majetek 154 771 -142 886 11 885 10 681
1. Software 143 606 -134 417 9189 9 861
2. Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 8884 -8 469 415 558
Nedokonceny dlouhodoby nehmotny
majetek 2281 0 2281 262
B. I Diouhodoby hmotny majetek 2142456 -1873 408 269 048 297724
IIl. 1. Pozemky 299 0 299 299
2. Stavby 44 847 -36 861 7986 8342
3. Samostatné movité véci a soubory
movitych véci 1770314 -1578917 191397 225 606
4. Jiny dlouhodoby hmotny majetek 300914 -257 630 43 284 56 249
5. Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 26 082 0 26 082 7228
B. Il Diouhodoby finanéni majetek 3755 495 -1 717 3683778 3928720
1. 1. Podily — ovlddané osoba 3452373 -71717 3380656 3086 843
2. Podily v déetnich jednotkdch
pod podstatnym vlivem 300115 0 300115 838 926
Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 2 950 0 2950 2950
Pofizovany dlouhodoby finan¢ni majetek 57 0 57 1
Obézna aktiva 17204678 -1330211 15874467 14701 309
. L Zasohy 1542488  -261363 1281125 324 222
I. 1. Materidl 180 342 0 180 342 36 006
2. NedokonCend vyroba a polotovary 1351270 -255929 1095 341 275 656
3. ZboZi 10 203 -5434 4769 11 255
4. Poskytnuté zalohy na zésoby 673 0 673 1305
. Diouhodobé pohledavky 2116 694 0 2116694 1533446
Il. 1. Pohledavky z obchodnich vztahi 1172 337 0 1172337 1055826
2. Pohledéavky — ovladana nebo ovladajici
osoba 504 656 0 504 656 16 535
3. Pohledéavky za spoleCniky a Gic¢astniky
sdruzeni 5778 0 5778 17 237
4. Dlouhodobé poskytnuté zélohy 0 0 0 182
5. 0dloZend darfiovd pohledévka 433 923 0 433923 443 666
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31.12. 2013 31.12. 2012
Oznaceni AKTIVA Brutto Korekce Netto Netto
C. I Kratkodohé pohledavky 9277058 -1068848 8208210 7813500
C. 1ll. 1. Pohledévky z obchodnich vztah( 7701 891 -986 651 6715240 6262643

2. Pohledéavky — ovlddana nebo ovladajici
osoba 610 467 0 610 467 837612

3. Pohledévky za spolecniky a Gcastniky

sdruZeni 169 197 0 169 197 144 230
4. Stat — dariové pohledavky 133519 0 133519 181613
5. Kratkodobé poskytnuté zalohy 492 370 -46 425 445 945 292 766
6. Dohadné Gicty aktivni 133 842 0 133 842 76 897
7. Jiné pohledavky 35772 -35772 0 17739
C. Iv. Kratkodoby finanéni majetek 4 268 438 0 4268438 5030141
C. IV. 1. Penize 1261 0 1261 835
Ucty v bankéch 3689 926 0 3689926 4299505
Kratkodobé cenné papiry a podily 577 251 0 577 251 729 801
. L Casové rozliseni 294 907 0 294 907 259 894
. 1. 1. Naklady pfistich obdobi 273 935 0 273 935 227018
2. Prijmy pfistich obdobi 20972 0 20972 32876

Financni ¢ast
Radna ucetni zavérka za rok
kongici 31. 12. 2013 - vykazy
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Oznaceni PASIVA 31.12. 2013 31.12. 2012

= PASIVA CELKEM 20 134 085 19 198 328
A. Viastni kapital 6 054 393 6 282 068

_ A I Zakladni kapital 790 667 790 667
A. I. 1. Zakladni kapitél 790 667 790 667

_ A. Il Kapitalové fondy 771770 138 024
_ 1. Ostatni kapitalové fondy 250 250
_ 2. QOcefovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazki 77 520 137 774
_ A. Il Rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku 159 481 159 481
A. lll. 1. Zakonny rezervni fond 159 481 159 481

_ A. V. Vysledek hospodaieni minulych let 4739 809 4905 318
A. IV. 1. Nerozdéleny zisk minulych let 4739 809 4905 318

_ A. V. Vysledek hospodaieni héZného iicetniho obdobi 286 666 288 578
B. Cizi zdroje 13 344 214 12130 814

B. L Rezervy 1958 769 1932 827

B. I. 1. Rezervy podle zvlaStnich pravnich predpisi 333181 350 897

2. Ostatni rezervy 1625588 1581930

B. Il Diouhodobé zavazky 2302 023 2570 212

B. Il. 1. Zavazky z obchodnich vztahi 2290901 2191090

_ 2. Zavazky ke spolecnikiim a k i¢astnikiim sdruzeni 11122 29780
3. Dlouhodobé prijaté zalohy 0 347 936

_ B. Il Kratkodohé zavazky 9 083 422 7627 775
B. Ill. 1. Zavazky z obchodnich vztahil 6 248 441 5568 657

_ 2. Zavazky ke spolecnikiim a k G¢astnikiim sdruZeni 321986 197 007
_ 3. Zavazky k zaméstnanciim 111 438 165 551
_ 4. Zavazky ze socidlniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi 62 614 69 467
_ 5. Stat - danové zavazky a dotace 19 291 29 563
6. Kratkodobé pfijaté z&lohy 390510 241 446

_ 7. Dohadné Gcty pasivni 1913186 1353 268
8. Jiné zdvazky 15 956 2816

_ C. L Casové rozliSeni 735 478 785 446
. L. 1. Vydaje pfiStich obdobi 425183 313 221

- 2. Vynosy pfistich obdobi 310295 472 225

Financni ¢ast
Radna icetni zavérka za rok
kongici 31. 12. 2013 - vykazy

(—
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Viykaz zisku a ztraty za rok konéici 31. prosince 2013 (v celych tisicich K¢)
Oznacéeni  TEXT Skuteénost v ucéetnim obdobi =
2013 2012
l. Trzby za prodej zboZi 29500 65 _
A Naklady vynaloZené na prodané zbozi 33699 62 _
+ Obchodni marze -4199 s
I, Vykony 21595 901 20 826 075 _
II. 1. Trzby za prodej vlastnich vyrobk{ a sluzeb 20 545 227 20 656 063
2. Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 1042 227 149 634 _
3. Aktivace 8447 20378 _
Vlykonova spotfeba 17 722 068 17 142 435
1. Spotfeba materidlu a energie 15165 218 14791 375 _
2. Sluzby 2 556 850 2351060
+ Pfidana hodnota 3869 634 3683 643
Osobni ndklady 2199134 2310297
1. Mzdové néklady 1594 545 1703 976
2. 0dmeény ¢leniim organ( spolecnosti a druzstva 9120 9120
3. Naklady na socialni zabezpeteni a zdravotni pojisténi 514 504 513510 -
4. Socialni naklady 80 965 83 691
D. Dané a poplatky 42 859 21 809 _
Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 116 713 438 868 _
. TrZby z prodeje dlouhodobého majetku a materidlu 123 578 168 649
Ill. 1. TrZby z prodeje dlouhodobého majetku 6813 9195 _
2. TrZby z prodeje materidlu 116 765 159 454 _
F. Zlistatkova cena prodaného dlouhodobého majetku _
a materidlu 104 711 144 873
F. 1. Zlstatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 284 4 _
2. Prodany materidl 104 427 144 869 _
G. Zména stavu rezerv a opravnych poloZek v provozni oblasti _
a komplexnich nakladii 644 855 -43 230
V. Ostatni provozni vynosy 384 079 196 294 _
H. Ostatni provozni néklady 492 105 267 486
* Provozni vysledek hospodareni 776 914 908 483
VI. Trzby z prodeje cennych papiri a podilii 67 648 1447
J. Prodané cenné papiry a podily 956 886 1075
VL. Vynosy z dlouhodobého financniho majetku 71740 90440 EAENIRE
VII. 1. Vynosy z podilii v ovlddanych osobach a v jednotkéch pod Badna iicetni zavérka za rok
podstatnym vlivem 71740 EUETV | oncici 31. 12. 2013 - vykazy
L. Naklady z precenéni cennych papirli a derivat( 676 760
M. Zména stavu rezerv a opravnych poloZek ve finanéni oblasti -506 969 533 208 _
X. Viynosové troky 24734 43717
XI. Ostatni finanéni vynosy 42 414 24 209
0. Ostatni finan¢éni naklady 63 043 72773 _
* Finanéni vysledek hospodareni -311 957 -448 005
Q. Dafi z pfijm0 za béZnou Cinnost 178 291 171 900
Q. 1. —splatnd 168 548 179 467
2. —odloZena 9743 -7 567
ol Vysledek hospodareni za héznou cinnost 286 666 288 578 -
rrE Vysledek hospodareni za iicetni ohdobi 286 666 288 578
il Vysledek hospodareni pied zdanénim 464 957 460 478
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Radna atetni zavérka za rok 38
kongici 31. 12. 2014 - vykazy
Rozvaha za rok kon€ici 31. prosince 2014 (v celych tisicich K¢)
31.12.2014 31.12.2013
Oznacteni  AKTIVA Brutto Korekce Netto Netto
AKTIVA CELKEM 21965755 -2978296 18987459 20134085
B. Dlouhodoby majetek 7174 471 -2 197 569 4976 902 3964711
B. | Dlouhodoby nehmotny majetek 157 567 -150 188 7379 11 885
1. Software 148 666 -141 560 7106 9189
2. Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 8901 -8 628 273 415
3. Nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 2 281
B. 1l Dlouhodoby hmotny majetek 2748307 -1975664 772 643 269048
II. 1. Pozemky 299 0 299 299
2. Stavby 44 507 -36 876 7631 7986
3. Samostatné hmotné movité véci a soubory hmotnych movitych véci 1857 968 -1666 818 191 150 191 397
4. Jiny dlouhodoby hmotny majetek 300102 -271 970 28132 43284
5. Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 273929 0 273929 26 082
6. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 271502 0 271502 0
B. Il Dlouhodoby finanéni majetek 4268 597 -11717 4196 880 3683778
Il. 1. Podily — ovladand osoba 3945647 11717 3873930 3380656
2. Podily v G¢etnich jednotkdch pod podstatnym vlivem 20000 0 20000 300 115
3. Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 302950 0 302950 2950
4. Pofizovany dlouhodoby finanéni majetek 0 0 0 57
0béZna aktiva 14 618 297 -7180727 13 837570 15 874 467
1. Zasobhy 517 543 -19 450 498 093 1281125
I. 1. Material 124 281 -600 123 681 180 342
2. Nedokon€end vyroba a polotovary 393 255 -18 850 374 405 1095 341
3. Zboii 0 0 0 4769
4. Poskytnuté zalohy na zasoby 7 0 7 673
Il Dlouhodobé pohledavky 1595007 0 1595007 2116 694
Il. 1. Pohledavky z obchodnich vztahii 1073 962 0 1073962 1172337
2. Pohledavky — ovlddana nebo ovladajici osoba 0 0 0 504 656
3. Pohledévky za spole€niky 5715 0 5715 5778
4. Dlouhodobé poskytnuté zélohy 348 0 348 0
5. 0dlozZend dafové pohledavka 514 982 0 514 982 433923
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31.12.2014 31.12.2013

Oznaceni  AKTIVA Brutto Korekce Netto Netto
C. I Kratkodohé pohledavky 7303815 -761 277 6542538 8208210
C. 1ll. 1. Pohledavky z obchodnich vztah( 4890 311 -685 533 4204778 6715240
2. Pohledavky — ovlddana nebo ovladajici osoba 1488 471 -6 792 1481679 610 467

3. Pohledavky za spole¢niky 121 817 0 121 817 169 197

4. Stat - dariové pohledavky 277 863 0 277 863 133 519

5. Kratkodobé poskytnuté zalohy 287 428 -43 000 244 428 445 945

6. Dohadné ucty aktivni 48 840 0 48 840 133 842

7. Jiné pohledavky 189 085 -25 952 163 133 0

V. Kréatkodoby finanéni majetek 5201932 0 5201932 4268 438

IV. 1. Penize 1787 0 1787 1261

2. Ugty v bankéch 5110775 0 5110775 3689926

3. Kratkodobé cenné papiry a podily 89370 0 89370 577 251

l. Casové rozlieni 172 987 0 172 987 294 907

[. 1. Naklady p¥iStich obdobi 164 546 0 164 546 273935

2. Prijmy pfistich obdobi 8441 0 8441 20972
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Oznateni  PASIVA 31.12.2014 31.12. 2013
PASIVA CELKEM 18987459 20134085

A. Vlastni kapital 6347 601 6 054 393
A. L Zékladni kapital 790 667 790667
A. 1. 1. Zakladni kapitél 790 667 790 667
A. . Kapitalové fondy 86 589 77770
1. Ostatni kapitalové fondy 250 250

2. Ocenovaci rozdily z precenéni majetku a zavazk({ 86 339 77520

A. Il Fondy ze zisku 159 481 159 481
A. lll. 1. Rezervnifond 159 481 159 481
A. IV Vysledek hospodaieni minulych let 4 857 852 4739 809
A. IV. 1. Nerozdéleny zisk minulych let 4 857 852 4739809
A. V. Vysledek hospodaieni béZného ticetniho obdobi 453 012 286 666
B. Cizi zdroje 11657781 13344214
B. I Rezervy 2219553 1958 769
B. I. 1. Rezervy podle zvlaStnich pravnich pfedpisi 216 500 333181
2. Ostatni rezervy 2003053 1625588

B. Il Dlouhodobé zédvazky 2149795 2302023
Il. 1. Zavazky z obchodnich vztahi 2080698 2290901

2. Zévazky ke spolecnikiim 8931 11122

3. Dlouhodobé prijaté zalohy 60000 0

4. Jiné zévazky 166 0

B. il Kratkodobé zévazky 7288433 9083 422
Ill. 1. Zavazky z obchodnich vztahi 5723706 6248 441

2. Zévazky ke spolecnikiim 255595 321986

3. Zévazky k zaméstnanciim 104 153 111 438

4. Zavazky ze socidlniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi 56 872 62 614

5. Stat - dafové zavazky a dotace 22 303 19 291

6. Kratkodobé pfijaté zalohy 587 087 390510

7. Dohadné Gcty pasivni 528 127 1913186

8. Jiné zavazky 10590 15956

I Casové rozliseni 982 077 735 478

I. 1. Vydaje pfiStich obdobi 577 424 425183

2. Vynosy pfistich obdobi 404 653 310295
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Vykaz zisku a ztraty za rok kon€ici 31. prosince 2014 (v celych tisicich K¢)

Oznaéeni TEXT Skute€nost v ticetnim obdobi
2014 2013

l. Trzby za prodej zboZi 34 887 29500

A. Naklady vynaloZené na prodané zboZzi 40 567 33699
+ Obchodni marZe -5 680 -4 199

Il. Vykony 19 314 347 21595901

Il. 1. Trzby za prodej vlastnich vyrobk( a sluzeb 20263 044 20545 227

2. Zména stavu zdsob vlastni €innosti -1 040512 1042 227

3. Aktivace 91815 8447

B. Vykonova spotfeba 16 711 324 17 722 068
B. 1. Spotfeba materidlu a energie 14 400 922 15165 218
2. SluZby 2310402 2556 850

+ Pfidand hodnota 2597 343 3869634
Osobni néklady 2090 802 2199 134

1. Mzdové néklady 1533500 1594 545

2. O0dmény ¢lenlim orgdnii obchodni korporace 14943 9120

3. Néklady na socidlni zabezpeceni a zdravotni pojiSténi 476 482 514 504

4. Socidlni ndklady 65877 80965

D. Dané a poplatky 43 439 42 859
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 112 058 116 713
M. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 175905 123 578

lll. 1. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 4146 6813

2. Trzby z prodeje materidlu 171759 116 765

F. Zlistatkovd cena prodaného dlouhodobého majetku a materialu 155015 104 711
F. 1. Zlstatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 1512 284
2. Prodany material 153 503 104 427

G. Zména stavu rezerv a opravnych poloZek v provozni oblasti a komplexnich nakladd -270928 644 855
IV. Ostatni provozni vynosy 766 667 384079

H. Ostatni provozni naklady 930513 492 105

* Provozni vysledek hospodareni 479 016 776 914
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VI. Trzby z prodeje cennych papirti a podild 902 67 648
Prodané cenné papiry a podily 1556 956 886
VII. Vlynosy z dlouhodobého finanéniho majetku 95 527 71740
VII. Viynosy z podilG v ovladanych osobdach a v jednotkdch pod podstatnym vlivem 94 576 71740
Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku 951 0
Naklady z precenéni cennych papiri a derivat 0 676
Zména stavu rezerv a opravnych poloZek ve finanéni oblasti 0 -506 969
X. Vynosové troky 23363 24734
Nékladové droky 5453 4857
Xl Ostatni finanéni vynosy 45410 42 414
Ostatni finan¢ni naklady 90098 63 043
* Finanéni vysledek hospodaieni 68 095 -311 957
Daii z pfijmi za béZnou €innost 94 099 178 291
—splatnd 175502 168 548
- odloZend -81403 9743
b Vysledek hospodareni za béZnou ¢innost 453 012 286 666
Vlysledek hospodareni za acetni obdobi 453 012 286 666
Vysledek hospodafeni pfed zdanénim 547 111 464 957




Radna ucetni zavérka

~w s -

za rok konéici 31. 12. 2015 - vykazy

Rozvaha za rok konéici 31. prosince 2015 (v celych tisicich K¢)

31.12.2015 31.12. 2014

Oznaéeni  AKTIVA Brutto Korekce Netto Netto

AKTIVA CELKEM 20751395 -2835717 17915678 18987 459

B. Dlouhodoby majetek 6624714  -2134081 4490633 4 976 902

B. I Dlouhodoby nehmotny majetek 104 561 -97 766 6795 7379

B. I. 1. Software 95 327 -88 974 6353 7106

2. Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 8960 -8 792 168 273

3. Nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek 274 0 274 0

1. Dlouhodoby hmotny majetek 2259575  -1964 598 294 977 772 643

Il. 1. Pozemky 299 0 299 299

2. Stavby 35699 -28 424 7275 7631
Samostatné hmotné movité véci a soubory hmotnych movitych

3. véci 1880 391 -1 665 702 214 689 191 150

4. Jiny dlouhodoby hmotny majetek 310304 -270 472 39832 28 132

5. Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 32 882 0 32 882 273929

6. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 0 0 0 271502

B. 1l Dlouhodoby finanéni majetek 4260578 11717 4188 861 4196 880

Ill. 1. Podily - ovlddané osoba 4037 443 -71 717 3965726 3873930

2. Podily v d¢etnich jednotkdch pod podstatnym viivem 20000 0 20000 20000

3. Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 203 135 0 203135 302 950

Obézna aktiva 13 905 954 -701636 13204318 13837570

. Zésoby 833745 -19 450 814 295 498 093

I. 1. Material 248 636 -600 248 036 123 681

Nedokoncena vyroba a polotovary 583 844 -18 850 564 994 374 405

Poskytnuté zélohy na zasoby 1265 0 1265 7

Il Dlouhodobé pohledavky 1037 220 0 1037 220 1595007

Il. 1. Pohledévky z obchodnich vztah( 545 444 0 545 444 1073962

2. Pohledéavky - ovladana nebo ovladajici osoba 16 350 0 16 350 0

3. Pohledévky za spole¢niky 11253 0 11 253 5715

4. Dlouhodobé poskytnuté zalohy 1094 0 1094 348

5. OdloZzend dafiové pohleddvka 463 079 0 463 079 514 982
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31.12.2015 31.12. 2014

Oznacéeni  AKTIVA Brutto Korekce Netto Netto
C. Il Kréatkodobé pohledavky 5536 815 -682 186 4 854 629 6542 538
C. llI. 1. Pohledavky z obchodnich vztahi 4377 873 -606 470 3771403 4204778
2. Pohledéavky - ovladana nebo ovladajici osoba 655519 -6 792 648 727 1481679

3. Pohledéavky za spolecniky 67 751 0 67 751 121 817

4. Stét - daflové pohledavky 166 433 0 166 433 277 863

5. Kratkodobé poskytnuté zalohy 141 398 -43 000 98 398 244 428

6. Dohadné ucty aktivni 25528 0 25528 48 840

7. Jiné pohledavky 102 313 -25924 76 389 163 133

V. Kratkodoby finanéni majetek 6498174 0 6498174 5201932

IV. 1. Penize 2152 0 2152 1787
Ugty v bankdch 5896 297 0 5896 297 5110775

Kratkodobé cenné papiry a podily 599725 0 599725 89 370

l. Casové rozliSeni 220727 0 220727 172 987

I. 1. Naklady pristich obdobi 219 473 0 219473 164 546

2. Pfijmy pFiStich obdobi 1254 0 1254 8441
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Oznaceni  PASIVA 31.12.2015 31.12.2014

PASIVA CELKEM 17915678 18 987 459

A. Vlastni kapital 6609 277 6347 601
A. L Zékladni kapital 790667 790667
A. 1. 1. Zakladni kapital 790 667 790 667
A. L. Kapitélové fondy 65 359 86 589
1. Ostatni kapitalové fondy 250 250

2. Ocefiovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazk( 65109 86 339

A. L Fondy ze zisku 159 481 159 481
A. 1. 1. Rezervnifond 159 481 159 481
A. IV Vysledek hospodafeni minulych let 5142172 4 857 852
A. IV. 1. Nerozdéleny zisk minulych let 5142172 4 857 852
A. V. Vysledek hospodareni bézného ticetniho obdobi 451 598 453 012
B. Cizi zdroje 10514746 11657 781
B. I Rezervy 2240 842 2219553
B. I. 1. Rezervy podle zvlastnich pravnich predpist 390418 216 500
2. Ostatni rezervy 1850424 2003053

B. L Dlouhodobé zavazky 2 478 057 2149795
Il. 1. Zavazky z obchodnich vztahil 1621614 2080698

2. Zavazky ke spole¢nikiim 9218 8931

3. Dlouhodobé pfijaté zalohy 846 000 60000

4. Jiné zédvazky 1225 166

B. Il Kréatkodobé zavazky 5795 847 7288433
Il. 1. Zavazky z obchodnich vztahi 4142 145 5723706

2. Zavazky ke spole¢nikiim 296 435 255595

3. Zavazky k zaméstnanclim 106 496 104 153

4. Zavazky ze socidlniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi 60598 56 872

5. Stét - dafiové zavazky a dotace 113575 22 303

6. Kréatkodobé pfijaté zalohy 321426 587 087

7. Dohadné dcty pasivni 737 889 528 127

8. Jiné zdvazky 17 283 10 590

l. Casové rozliseni 791655 982 077

I. 1. Vydaje pfistich obdobi 350916 577 424

2. Vynosy pfistich obdobi 440739 404 653
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Viykaz zisku a ztraty za rok kon€ici 31. prosince 2015 (v celych tisicich K¢)

Oznaceni TEXT Skutecnost v iéetnim obdobi
2015 2014

l. Trzby za prodej zbozi 0 34 887

A Naklady vynaloZené na prodané zboZi 0 40 567
+ Obchodni marze 0 -5680

I. Viykony 19206 773 19 314 347

1. 1. Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb 18 736 969 20263 044

2. Zména stavu zasob vlastni Cinnosti 282 505 -1 040 512

3. Aktivace 187 299 91815

B. Vlykonova spotfeba 16 310 146 16 711 324
B. 1. Spotieba materidlu a energie 13815603 14 400 922
2. Sluzby 2494 543 2310402

+ Pfidana hodnota 2 896 627 2597 343
Osobni néklady 2364 295 2090802

1. Mzdové néklady 1764 874 1533500

2. Odmény ¢lenlim organd obchodni korporace 15484 14943

3. Néklady na sociélni zabezpe€eni a zdravotni pojisténi 527133 476 482

4. Socidlni ndklady 56 804 65 877

D. Dané a poplatky 17 538 43439
Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 113 825 112 058

Il Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materidlu 608 636 175905

Il 1. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 534 876 4146

2. Trzby z prodeje materialu 73760 171759

F. Zistatkova cena prodaného dlouhodobého majetku a materialu 602 704 155015
F. 1. Zlstatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 533472 1512
2. Prodany material 69 232 153 503

G. Zmeéna stavu rezerv a opravnych polozek v provozni oblasti a komplexnich naklad -93 369 -270 928
IV. Ostatni provozni vynosy 247 375 766 667

H. Ostatni provozni naklady 338934 930513
* Provozni vysledek hospodafeni 408 711 479 016
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Oznaceni TEXT Skute€nost v ticetnim obdobi
2015 2014

VI. Trzby z prodeje cennych papir( a podild 0 902

J. Prodané cenné papiry a podily 0 1556
VII. Vlynosy z dlouhodobého finan¢éniho majetku 103 641 95 527

VII. Viynosy z podilil v ovladanych osobéch a v jednotkach pod podstatnym vlivem 101 822 94 576
Vlynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku 1819 951

X. Viynosové troky 18 780 23363

N. Nékladové droky 6409 5453
Xl Ostatni finanéni vynosy 42 683 45410

0. Ostatni finanéni ndklady 74 388 90098
* Finanéni vysledek hospodareni 84 307 68 095

Q. Dafi z pfijmii za béZnou ¢innost 41420 94099
Q. - splatnd -10 378 175502
- odloZena 51798 -81 403

*x Viysledek hospodareni za béZnou €innost 451598 453012

xx Vysledek hospodareni za Gcetni obdobi 451 598 453 012

e Vysledek hospodafeni pred zdanénim 493 018 547 111
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