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1 Uvod

V mé bakaléiské praci se zabyvam ukazateli financniho zdravi. Prace je rozdélena na
dvé Casti, a to ¢ast teoretickou a ¢ast praktickou. V teoretické ¢asti se zabyvam
objasnénim zékladnich pojmt, které souvisi s finanénim zdravim podniku. V praktické
¢asti zkoumam financ¢ni zdravi péti vybranych firem, METROSTAYV, a.s., HOCHTIEF
CZ, as., EKO AGROSTAYV, a.s., PSK — Priimyslové stavby a konstrukce, a.s.

a NBS — Invest, a.s., které jsou v§echny pravni formou akciové spole¢nosti a zaroven
jsou vSechny stavebnimi podniky. Bliz§i informace o danych firmach, jako je datum
vzniku, sidlo a pfedmét podnikani, se dozvime v praktické ¢asti.

V teoretické ¢asti si fekneme co je vitbec finan¢ni zdravi a metody jeho testovani. Co
jsou pomérové ukazatele a jaké tfi aspekty finanéniho zdravi testuji. Dale mame
soustavy ukazateli, které délime na ucelové vybéry ukazateld, pod které spadaji bonitni
a bankrotni modely, a soustavy hierarchicky uspotadanych ukazatelli, kam patii

o dvou bankrotnich modelech, a to Tafleruv bankrotni model a Altmanova formule
bankrotu (Z-skore) a dvou bonitnich modelech, a to o Indexu bonity a Griinwaldové
indexu bonity.

V praktické €asti jsem si zvolila ke zkoumani finan¢niho zdravi péti vybranych
stavebnich firem indexy od manzeli Neumaierovych, které jsou celkem ctyti: IN95 —
bankrotni model, ktery vznikl jako prvni v fadé€, dale IN99 — bonitni model, ktery je
doplnénim indexu IN95, INO1 — vznikl spojenim indexi IN95 a IN99 a INO5 je
aktualizaci indexu INO1. Budu sledovat vyvoj finan¢niho zdravi vybranych firem po
dobu Ctyf let.

Zdrojem informaci pro zpracovani praktické casti bakalarské prace jsou udaje z rozvahy
a vykazu zisku a ztrat jednotlivych firem z roku 2005 — 2008. Tyto tidaje jsem ziskala

z vyro¢nich zprav jednotlivych firem na internetovém portale Ministerstva
Spravedlnosti Ceské republiky, kde je zvefejnén Obchodni rejstiik a Sbirka listin téchto

podnikil. Udaje pouzité pro vypoéty jsou uvadény v tisicich K¢&.



2 Literarni resSerse

2.1 Finan¢ni zdravi jako ekonomicka kategorie

Nejprve je nutné definovat finan¢ni zdravi podniku jako ekonomickou kategorii.
Griinwald (2001) definuje finan¢ni zdravi takto: ,,Finan¢ni zdravi je dano aktualnim
stavem podnikovych financi. Finan¢né¢ zdravy podnik nejevi ptiznaky finanéniho
ohrozeni svého pokracujiciho trvani, protoze lze predpokladat, ze v dohledné dobé

(minimalné do roka) nedojde ani k platebni neschopnosti ani k pfedluzeni‘*.

Dalsi pojmy souvisejici s finanénim zdravim podle Griinwalda (2001):

» Podlomeni finan¢niho zdravi se projevuje jako finan¢ni tisen. Podnik je ve
finan¢ni tisni, kdyZ jsou finan¢ni potizZe tak vazné, ze nemohou byt vyfeSeny bez
vyraznych zmén v provozni nebo ve finan¢ni ¢innosti.

» Finanén¢ zdravy podnik vykazuje dostatecnou rentabilitu a pfiméiené jisténi
finan¢nich rizik (likviditu a finanéni stabilitu).

» Zékladni pfedstavu o finan¢nim zdravi a finanénim chovani si finan¢ni analytik

vytvafi podle tdajli v rozvaze a ve vykazu ziski a ztrat.



2.2 Metody testovani financ¢niho zdravi

Dle Griinwalda (2001): ,,Finan¢ni zdravi podniku sice nelze pfimo vypocitat, nicméné
analyza kvantitativnich charakteristik financi podniku tvoii pravem zaklad

diagnostickych metod**.

» Financni zdravi testujeme tak, Ze zjistujeme piitomnost obvyklych ptiznak
oslabeni nebo odolnosti financi podniku ve vztahu k vybranym aspektim
finan¢ni kondice. Nejde o celkové vySetieni, protoze vysledek formalizovanych

testll mize vyvolavat otdzky, co vSe je tieba objasnit pfed navrzenim diagnozy.

» Standardni finan¢ni analyza testuje stav finan¢niho zdravi pomérovymi
ukazateli, které vyjadiuji vztahy mezi relevantnimi polozkami z rozvahy a

z vykazu ziski a ztrat.

2.3 Pomérové ukazatele

Zakladni pomérové ukazatele testuji ti'i aspekty financniho zdravi: rentabilitu,

likviditu a finanéni stabilitu.

Univerzalni pomérové ukazatele vznikaji z finan¢nich (nehmotnych) polozek, které jsou
uvedeny v pasivech (celkovy kapitél, vlastni kapital, kratkodobé zavazky), nékdy

v aktivech (nehmotna obé&zna aktiva), nebo ve vykazu ziskd a ztrat (zisk po zdanéni,
zisk pfed uroky a zdanénim, ndkladové uroky), popt. ve vykazovanych penéznich tocich

(zisk po zdanéni upraveny o nepenézni operace).

SloZeni univerzalnich pomérovych ukazateli:
- Ve jmenovateli ukazatell jsou rizikové faktory, a to polozky z pasiv rozvahy, ale také

(jako vyjimka) zasoby.



- V jejich citateli jsou polozky piedstavujici kryti neboli jisténi rizik, pfedevsim je to
zisk v jeho riznych vyjadienich, ale také kryti nékterymi aktivy jako jsou nehmotna

ob¢zna aktiva ¢i pracovni kapital.

Na zméné univerzalnich pomérovych ukazatelii se podili riznou mérou zmena citatele a
zména jmenovatele. Pfi¢iny zmény Citatele nebo jmenovatele zkouma faktorova
analyza. Relativni zména Citatele ¢i jmenovatele je pométfovana ve vztahu ke spolecné
srovnavaci veli¢ing, napf. k trzbam nebo k aktiviim. Pfi ¢emz dochazi k rozkladu
kazdého univerzalniho ukazatele na dva nebo vice smysluplnych faktorii. Faktory jsou
znovu vyjadreny pomérovymi ukazateli. Prikladem faktorové analyzy je Du Pontska

pyramidova analyza rentability. (Grinwald, R., 2001)

2.4 Analyza financniho zdravi

Dle Griinwalda (2001): ,,Analyza penéZnich tok zjist'uje Cisté penézni toky vytvoiené
V provozni, v investi¢ni a ve finan¢ni ¢innosti. Zjisténé hodnoty se porovnavaji mezi
sebou navzijem a také k nekterym dalSim veli¢inam, a na zéklad¢ toho se hodnoti

jednotlivé aspekty finan¢niho zdravi (rentabilita, likvidita, finan¢ni stabilita).

2.4.1 Ukazatele rentability

e Zisk po zdanéni Z (EAT — earnings after taxes) vytvaii zdjem na podnikani, je to
tlumici pol§tat vii€i moznym budoucim ztratdm, je zdrojem samofinancovani
rozvoje, zdrojem pro splaceni uvéra a je vhodny jako nastroj motivace
manazeru.

e Zdanéna rentabilita vlastniho kapitalu RVK (ROE — return on equity) vyjadiuje
vztah zisku po zdanéni Z Kk ucéetni hodnot¢ kapitalu VK, ktery patii vlastnikiim

podniku:

Z(EAT)

rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) = x100[v%]



Rentabilita vlastniho kapitélu je jednim z kli¢ovych ukazateld, na ktery soustied’uji
pozornost akcionafi, spolecnici a dalsi investofi. Mé&fi, kolik €istého zisku piipada na
jednu korunu investovaného kapitalu akcionarem.
Rentabilita vlastniho kapitalu slouzi k testovani:

* mozné ucasti kapitalu na zvySovani kapitalovych zdroja,

» udrzitelné miry ristu podniku, odvozené od tempa rtistu vlastniho kapitalu,

= Sance na udrZeni redlné hodnoty vlastniho kapitalu v podminkach inflace,

= urovné vynosnosti vlastniho kapitalu ve srovnani s naklady na cizi kapital
Vlastni kapital v sob& zahrnuje zakladni kapital i dalsi slozky, napt. emisni azio,
zakonné a dalsi fondy vytvarené ze zisku i zisk bézného obdobi.

(Griinwald, R., 2001, Kislingerova, E., 2007)

e  Zisk pied uroky a zdanénim ZUD (EBIT — earnings before interest and taxes) je
¢astka, ktera mize byt rozdélena mezi véftitele, vlastniky a stat. Je plodem
majetku, ktery byl potizen za veskery investovany kapital

e Nezdanéna rentabilita celkového kapitalu RCK (ROA — return on assets)
vyjadiuje vztah zisku pted troky a zdanénim ZUD k c¢etni hodnoté veskerého
majetku, nebo-1i aktiv A a tudiz i k t€etni hodnot¢ veskerého vlozeného

kapitalu, nebo-li pasiv P

ZUD(EBIT)
A

rentabilita celkového kapitalu (ROA) = x100[v% |

Rentabilita celkového kapitalu (ROA), nebo-li rentabilita aktiv, nékdy nazyvana také
produk¢ni sila, je klicovym métitkem rentability. Poméfuje zisk s celkovymi aktivy
investovanymi do podnikani bez ohledu na to, zda byla financovana z vlastniho kapitalu
nebo kapitalu véfitelt. Slouzi k porovnavani vynosnosti podnikt s riznou skladbou
pasiv, nebo-li s riznou zadluzenosti. Na schopnost vydélat pisobi ekonomické a

technické vlivy. V1iv mé velikost podniku, organizace vyroby a vyspélost technologie.



I odvétvove piibuzné podniky by vétSinou vytézily ze stejné hodnoty majetku a kapitalu

ruzny zisk pfed uroky a zdanénim (EBIT).

Rentabilita vlastniho kapitalu i rentabilita celkového kapitalu spliuji kritéria pro
univerzalni ukazatele: v Citateli 1 jmenovateli jsou financ¢ni veliiny. Ve vzorci pro
rentabilitu celkového kapitélu sice figuruji aktiva, ktera tu vSak jsou v zastoupeni za
stejna pasiva, nebot’ jiz z ndzvu ukazatele je patrné, Ze jde o kapital.

(Griinwald R., 2001, Kislingerova E., 2007)

Vychodiskem pro stanoveni jejich krajni ptijatelné hodnoty je doporuceny finan¢ni
vztah. Tzv. Index finan¢ni paky IFP, ktery nam udava pomér nezdanéné rentability

vlastniho kapitalu k nezdanéné rentabilité celkového kapitadlu a ma byt vétsi nez 1:

pp= 0. 2UD
VK A

kde ZD je zisk pted zdanénim

Tento vztah je splnén, jestlize primérna tirokova sazba z pfijatych uvért je nizsi nez
nezdanéna rentabilita celkového kapitalu. Podnikatel by mé&l mit z4jem na dosazeni

vyssi rentability vlastniho kapitalu pfi pouziti ciziho kapitalu.

. ZD _ ZUD
Je-li — >
VK

, potom je | VK > prumérna urokova mira z piijatych tvért.

ProtoZe se rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) vyjadiuje vztahem \% je nutno jako

jeji krajni ptijatelnou hodnotu vzit primérnou tirokovou miru z ptijatych uveért, kterd je

zdanéna sazbou dan¢ z piijmu. (Griinwald R., 2001)



2.4.2 Ukazatele likvidity

Dluhy vyvolavaji finan¢ni rizika. Pokracujici trvani podniku mtize byt ohrozeno
platebni neschopnosti, nebo-li insolvenci, tj. neschopnosti uhradit v¢as a v plné vysi své
dluhy, a také piedluzenim, jestlize dluhy jsou vét$i neZ hodnota majetku. Likvidita je
nezbytnou podminkou pro dlouhodobou existenci podniku. Jeji vySe a fizeni je otdzkou
strategie firmy. Ob&zny majetek neprodukuje zadny zisk, naopak kapital je v obéznych
aktivech vazan. Vysledna likvidita je proto vzdy ur¢itym kompromisem o udrzeni co
nejnizsi arovné pii neohrozeni existence firmy. Na likviditu pisobi kromé vyse
kratkodobych zavazkl jesté nékteré dalsi Cinitele, které se promitaji ve vyslednych
hodnotach. Predevsim se jedna o vliv vnéjSiho ekonomického prostredi.

(Griinwald R., 2001, Kislingerova E., 2007)

e Kratkodoba likvidita udava miru schopnosti a ptipravenosti podniku uhradit ze
stavajiciho likvidniho majetku kratkodobé dluhy, coZ jsou kratkodobé zavazky a
kratkodobé bankovni Givéry a to v€as a v plné vysi v dob€ jejich splatnosti.
Testuje se pomoci bézné a pohotové likvidity. Kratkodoba likvidita klade diraz
na umisténi kratkodobych poloZek v Citateli 1 jmenovateli pomé&rového

ukazatele.

Bézna likvidita = obézna aktiva/kratkodobé zavazky

Pohotova likvidita = obézna aktiva — zdasoby/kratkodobé zavazky

Hotovostni likvidita = penezni prostiedky/kratkodobé zavazky

Pomérové ukazatele kratkodobé likvidity se nehodi jako univerzalni ukazatele pro

jakykoliv podnik. (Griinwald R., 2001, Kislingerova E., 2007)



e Provozni likvidita vyjadifuje pravdépodobnost, nebo-li miru nadéje, Ze v kratké
dob¢ a to do roka nedojde k finan¢ni tisni vyvolané obtizemi, které mohou

vzniknout z kryti provoznich vydaji provoznimi piijmy.

Provozni likvidita se testuje podle tidajii v rozvaze nebo podle struktury penéznich tokt
Z provozni ¢innosti. Klade diraz na umisténi polozek pochézejicich z provozni ¢innosti

v Citateli a jmenovateli.

e Provozni pohotova likvidita PPL vyjadiuje pomér likvidniho majetku ke
kratkodobym zavazklim. Nezahrnuji se do ni kratkodobé bankovni uvéry,

protoze nepochazeji z provozni ¢innosti.

PPL = kratkodobé pohledavky + financni majetek / kratkodobé zavazky

Prahovou hodnotou tohoto ukazatele je 1,0, pii které kratkodobé pohledavky
dohromady s finanénim majetkem tak akorat sta¢i na uhradu kratkodobych zavazka.
,,Nékteré stavajici kratkodobé pohledavky mohou vsak zlistat v pristim obdobi
nesplaceny a nékteré kratkodobé zdvazky budou mozna splatné pred vytvorenim
patfi¢nych likvidnich penéZnich zdrojt. Proto krajni pfijatelnou hodnotu provozni
pohotové likvidity je tfeba stanovit vyssi, nez kolik ¢ini prahova hodnota, napft. 1,2.¢

(Griinwald R., 2001)

V pravidlech pro financovani podniku je doporucovano kryti trvale se obracejicich
zasob dlouhodobym kapitalem.
Do kategorie dlouhodobého kapitalu patii vlastni kapital, dlouhodobé zavazky a

dlouhodobé bankovni uvéry.

e Pracovni kapital PK, nebo-li také CPK (&isty pracovni kapital) je dan rozdilem
mezi obéznymi aktivy a kratkodobymi pasivy. Pracovni kapitél se financuje
dlouhodobym kapitalem. Kratkodobé pasiva jsou kratkodobé zavazky a

kratkodobé bankovni tvéry.
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e Kryti zasob pracovnim kapitalem KZPK je dano podilem pracovniho kapitalu na

financovani zasob

Kryti zasob pracovnim kapitdalem = pracovni kapitdl/zasoby

Prahovou hodnotou ukazatele kryti zasob pracovnim kapitalem je 1,0, tj. kryti
veskerych zasob, véetné trvale se obracejicich.

,,Pravdépodobné ne vSechny zasoby by se ukdzaly jako trvale se obracejici, kdyby je
bylo moZzno z Gcetni zaverky identifikovat. Lze tedy pfipustit, aby ¢ast zasob byla
financovana z kratkodobych zdrojii, zvlasté tam, kde jsou dlouhodobé cizi zdroje drazsi
nebo obtiznéji dostupné. Proto krajni pfijatelnou hodnotu kryti zdsob pracovnim
kapitalem je mozno stanovit ponékud pod prahovou hodnotou 1,0 napft. 0,7.¢

(Griinwald R., 2001)

2.4.3 Finan¢ni stabilita

Finanéni stabilita je ddna bezpe¢nou trovni tvorby ¢istych penéznich toki z provozni
¢innosti k uhradé ro¢niho objemu uroki a splatnych dluhd, které vznikaji spontanné

V provozni ¢innosti 1 védomé ve finan¢ni ¢innosti.

Financ¢ni stabilita ma osveédcit,
= Ze v ptipadé okamzitého nedostatku likvidity se budou ve finan¢nim zdravi
nachazet rezervy, které ndm pomohou pfekonat docasné finan¢ni potize, které
prameni z provozni ¢innosti
= 7e snizovani neobchodnich dluhti neptivodi platebni neschopnost,a tudiz je

zajisténo pokracovani firmy z finan¢niho hlediska.

Ve finan¢ni ¢innosti dluhy vznikaji védomeé emisi dluznich cennych papirti a ivérovymi
smlouvami.
Dluhova sluzba vyzaduje vcasné placeni urokt ze vSech troc¢enych dluhti a také tthradu

splatnych splatek jistiny v terminu.
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Uroky se plati z nakladd, zatimco splatky se hradi ze zisku po zdanéni upraveného o
nepenézni vydaje, nejcastéji v podobé ,,zisk po zdanéni + odpisy*‘.
Jako kratkodobé bankovni uvéry jsou vykazovany vSechny bankovni Gvéry, které jsou

splatné pfisti rok.

¢ Finan¢ni stabilita z pohledu bankovnich uvéra je testovana ukazatelem kryti

dluhové sluzby KDLS

Kryti dluhové sluzby = zisk po zdanéni + odpisy + uroky/uroky + kratkodoby bankovni

uver

Ukazatelem KDLS muizeme zjistit, jestlize uv€rova zadluZenost nepiivodi platebni
neschopnost z nedostate¢nych zdroji na splaceni bankovnich avéri. V praxi se tento
ukazatel zatim pfili$ neujal, a to i pfesto, ze ma schopnost vypovidat o pfipravenosti

podniku vyhovét zcela nebo alespoil z ¢asti aktualnim naroktim na dluhovou sluzbu.

e Financni stabilita se vétSinou testuje z hlediska schopnosti platit troky ze vSech
uroéenych dluhi, a pfedevsim z hlediska doby, za kterou bychom mohly

postupné splatit vSechny dluhy a to v¢etné kratkodobych zavazkd.

e Doba splaceni dluhti DSD se vyjadfuje poctem let, po jejichZ uplynuti by byly
splaceny vSechny dluhy, kdyby v§echny odpovidajici penézni toky ztstaly na

urovni bézného roku, a kdyby se pouzivaly hlavné na splaceni dluhd.
Doba splaceni dluhii = dluhy/zisk po zdanéni + odpisy [v letech]
Dluhy = cizi zdroje — rezervy
,, Prahova hodnota DSD = 1 by vyjadfovala moznost splatit v§echny dluhy do jednoho

roku. Vzhledem K rozdiltim ve lhité splatnosti jednotlivych dluhi 1ze realné

predpokladat (i kdyZ konkrétni lhiity splatnosti z ucetnich vykazii nevycteme), ze krajni
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pfijatelna hodnota doby splaceni dluhii miize byt znaéné delsi. V Cesku miize vyvolat
obavy poskytovateld kratkodobého revolvingového uvéru, pokud jde o navratnost

zapujcenych prostiedkli, kdyz ukazatel doby splaceni dluhti je napft. delsi nez 3,5 roku.*

(Griinwald R., 2001)

e Urokové kryti UK vyjadiuje nasobek zisku pied turoky a zdanénim vzhledem
k nakladovym uroktm. Je v ném mira pravdépodobnosti, Ze véfitelé nepiijdou o

vynos z poskytnutého Gvéru.

Urokové kryti = zisk pired tiroky a zdanénim/iiroky

Prahova hodnota UK = 1 by znamenala, Ze cely zisk pted troky a zdanénim by padl na
tiroky. Budouci vynosy véfiteld by jistilo teprve tirokové kryti vyssi, v Cesku napf.

nejméné 2,5 krat.

e Casto doporudované ukazatele zadluZenosti jako jsou: cizi zdroje/aktiva, vlastni
kapital/aktiva, aktiva/vlastni kapital, cizi zdroje/vlastni kapital, vlastni
kapital/cizi zdroje jsou slozeny pfedevsim z finan¢nich polozek, ale Zadna z nich
nepredstavuje jisténi, nebo-li kryti rizikového faktoru. Jsou to ukazatele
struktury pasiv, které jsou podpirnymi ukazateli ve faktorové analyze. AvSak
nejsou to univerzalni ukazatele a proto je nelze pouzit k testovani arovné

finan¢ni stability ani k porovnavani mezi podniky. (Griinwald R., 2001)
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2.5 Soustavy ukazateli
2.5.1 Uéelové vybéry ukazateli

Jsou sestavované na bazi komparativné-analytickych nebo matematicko-statistickych
metod. Cilem je sestavit takové vybéry ukazatell, které by dokazaly kvalitné
diagnostikovat financni situaci firmy (financni zdravi), resp. predikovat jeji krizovy

vyvoj (financni tisen). Podle tcelu jejich pouziti se vybéry ¢leni na:

» Bankrotni (predikéni) modely predikuji bankrot podniku, nebo-li jeho upadek,
pred kterym by mély poskytovat v€asné varovani. Byly odvozeny na zaklad¢
skute¢nych dat, u firem, které v minulosti zbankrotovaly, nebo naopak dobte
prosperovaly. Vybér zatazenych pomérovych ukazatell a jejich vaha ve vzorci
(vazeny soucet pomérovych ukazatelll) se stanovi statisticky srovnanim vyvoje
pomérovych ukazateltl, zjisténého v podnicich, které se v uplynulych letech
ocitly v konkurzu (nebo podobné situaci), s vyvojem v podnicich, které
nepostihl nebo neohrozil bankrot. Jestlize se dosadi do vzorce hodnoty
pomérovych ukazateld, které byly zjiStény v ur¢itém podniku, a vysledek
nedosahuje stanovené minimalni hodnoty, mély bychom v dohledné dobé¢
pocitat s upadkem podniku. Do bankrotnich modeld patii napt. Altmanovo Z-

skore, Index IN95 od manzelli Neumaierovych.

> Bonitni (diagnostické) modely odpovidaji na otazku, zda jde o dobrou, anebo
Spatnou firmu. Predpovidaji riist hodnoty podniku. Jejich cilem je klasifikovat
podniky podle stupné¢ finan¢niho zdravi v celém spektru od velmi nadéjného az
po velmi chabé. Zjisténé poméroveé ukazatele se hodnoti poctem bodu a pak se
podle stanového pravidla k dosazenému celkovému poctu bodi ptisoudi podniku
urcity stupenl finanéniho zdravi. Vybér pomérovych ukazatelll i poZzadavky na
jejich vysi se urcuji na zakladé ekonomickych vztahi, doplnénych o empirické
poznatky finan¢nich analytikd. Bonitni modely jsou napt. Tamariho index,
Griinwaldilv index, Kralickliv index a index IN99 od manzel Neumaierovych.

(Griinwald R., 2001, Sedlacek J., 1998)
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2.5.2 Soustavy hierarchicky usporadanych ukazateli

Jejich typickym ptikladem jsou pyramidové soustavy, které slouzi k identifikaci

logickych a ekonomickych vazeb mezi ukazateli jejich rozkladem.

Pyramidové soustavy ukazateli

Rozkladaji ukazatel na vrcholu pyramidy do dalSich dil¢ich ukazateli pomoci
multiplikativnich (nasobeni nebo déleni) nebo aditivnich (s¢itani nebo odc¢itani) vazeb.
Rozklad ukazatele ROE byl vyvinut a poprvé pouzit v nadnarodni chemické spole¢nosti
Du Pont de Nomeurs.

Proto je nejznamé;jsi prave rozklad Du Pont, ktery povazuje za vrcholovy ukazatel
vynosnost vlastniho kapitadlu (ROE) a vymezuje tfi hlavni determinanty tohoto

ukazatele: ziskovou marzi, obrat aktiv a finan¢ni paku.

iz

VK

|

| |
tz A
A VK
I
I I
& r
T A

kde
Cz je hospodaisky vysledek za ucetni obdobi
VK je vlastni kapital
A jsou aktiva
T jsou trzby
V—i je vynosnost vlastniho kapitalu
cz .. . .
- je ziskova marze
g je obrat aktiv
A ' finanéni pak
v je finan¢ni paka

(Neumaierova, 1., Neumaier, 1., 2002)
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2.6 Pasma finan¢niho zdravi

Mira finan¢niho zdravi podniku ndm ma fict, jak velkym riziklim z provozni ¢innosti
mohou finance podniku odolat. Je vyjadiena zafazenim podniku do néjakého ze Ctyt

pasem duaveryhodnosti, které jsou oznaceny slovni ,,znamkou‘‘ a pisemnym rozliSenim.

A - Pevné zdravi
e By jistilo podnik i pti zavaznych nezdarech v provozni ¢innosti (napf.

v souvislosti s netispésnym strategickym projektem) ¢i pti externim ohrozeni.

B - Dobré zdravi
e by podrzelo podnik pii pfechodnych nesndzich v obchodni €innosti (napt. pti
ztratd uréitého trhu). Cim bliZe je k urovni pevného zdravi, tim vétsi je odolnost

proti externimu ohrozeni.

C - Slabsi zdravi
e pii ném by piipadné provozni potize (napf. pfi provozni havarii) mohly zptsobit

pfechodné finan¢ni problémy.
D - Churaveni (kiehké zdravi)

e ¢ini podnik nachylnym k finan¢ni tisni. Nelze vyloucit tipadek.

(Griinwald R., 2001, Griinwald, R., Hole¢kova J., 2009)
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2.1 Zdroje informaci

2.7.1 Rozvaha (bilance)

Rozvaha neboli bilance ukazuje finan¢ni situaci firmy — stav jejiho majetku a zdvazka
K uréitému datu, vétsinou K poslednimu dni finan¢niho roku firmy.

Udaje zjisténé z rozvahy charakterizuji stav ekonomické veli¢iny, jedna se o tzv.
okamzikové, stavové ukazatele. Zakladni slozky rozvahy jsou aktiva a pasiva, musi
platit princip bilan¢ni rovnosti, neboli aktiva = pasiva.

Leva strana ukazuje aktiva spolecnosti, uvadi piehled toho, co podnik vlastni (napf.
hotovost, zdsoby) a co mu dluzi dalsi ekonomické subjekty (pohledavky, majetkové
ucasti).

Prava strana rozvahy ukazuje, jakym zptsobem jsou aktiva firmy financovana. Jde o
pasiva spolec¢nosti, tzn. co firma dluzi jinym ekonomickym subjektim (bankovni
pujcky, obligace neboli dluhopisy, zavazky vici dodavateliim), a vlastni kapital
(majetek akcionafl, akcionatsky kapital).

Rozvaha je vykaz o stavu majetku a neukazuje tok penéz ve firmé béhem finan¢niho
roku. Tato informace je obsaZena ve vykazu zisku a ztraty.

(Kislingerova, E., 2007, Blaha, Z., Jindfichovska, 1., 2006)
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2.7.2 Vykaz zisku a ztraty (vysledovka)

Vykaz zisku a ztréty je vykaz o pohybu penéz za urcité obdobi (finan¢ni rok) a podava
piehled o ndkladech a vynosech.

Smyslem vykazu zisku a ztraty je informovat o GspéSnosti prace podniku, o vysledku,
kterého dosahl podnikatelskou ¢innosti.

Néklady, tj. kolik penéz firma vydala béhem urcitého obdobi (za platy zaméstnanct, za
material, rezii, dané). Jsou penézni ¢astky, které podnik v daném ucetnim obdobi ucelné
vynalozil na ziskani vynosi, i kdyZ k jejich skute¢nému zaplaceni nemuselo ve stejném
obdobi dojit.

Vynosy, tj. kolik penéz firma ziskala béhem urc¢itého obdobi z prodeje svych vyrobkt a
sluzeb. Jsou penézni ¢astky, které podnik ziskal z veskerych svych ¢innosti za dané
ucetni obdobi bez ohledu na to, zda v tomto obdobi doslo k jejich inkasu.

Rozdil mezi vynosy a naklady tvofi zisk, resp. ztratu za bézné finan¢ni obdobi.
Nékladové a vynosové polozky se neopiraji o skute¢né hotovostni toky — piijmy a
vydaje, a proto ani vysledny ¢isty zisk neodrazi Cistou skute¢nou hotovost ziskanou
hospodarenim podniku.

V Ceské republice ma stuptiovité uspoiadani; je rozliSovana ¢ast provozni, finanéni a

mimotadna. (Kislingerova, E., 2007, Blaha Z., Jindfichovska, I., 2006).
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2.8 Jednotlivé modely finan¢niho zdravi

2.8.1 Bankrotni modely

2.8.1.1 Tafleriav bankrotni model

Byl publikovéan v roce 1977 a vyuziva 4 pomérové ukazatele:
R; = zisk pted zdanénim/kratkodobé¢ zavazky

R, = obézna aktiva/cizi kapital

R3 = kratkodobé zavazky/cizi kapital

R4 = trzby celkem/celkova aktiva

Taflerova diskriminac¢ni rovnice ma tvar:

T=0,53-R;+0,13-R,+0,18-R3+0,16-Ry4

Pokud vypoctené T > 0,3, jde o firmy s malou pravdépodobnosti bankrotu.
U firem, které dosahuji hodnotu funkce T < 0,2, Ize oCekéavat bankrot s vyssi
pravdépodobnosti.

(Sedlagek, J., 2007)

2.8.1.2 Altmanova formule bankrotu (Z-skére)

Altmanova formule bankrotu, nazyvana i Z-skore, vychazi z diskriminacni analyzy
uskute¢néné koncem 60. a v 80. letech u nékolika desitek zbankrotovanych a
nezbankrotovanych firem. Profesor Altman stanovil diskrimina¢ni funkci vedouci
K vypoctu Z-skore diferencované pro firmy s akciemi vefejné obchodovatelnymi na
burze a zvlast pro predvidani finan¢niho vyvoje ostatnich firem. Riizn¢ stanovil i

hranice pasem pro predikci finan¢niho vyvoje firmy. (Sedlacek, J., 2007)
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Z-skore pro firmy s vefejné obchodovatelnymi akciemi:

Zi=12-A+14-B+33-C+0,6-D+10-E

kde A = pracovni kapital/celkova aktiva
B = zisk po zdanéni/celkova aktiva
C = zisk pted zdanénim a uroky/celkova aktiva
D = trzni hodnota vlastniho kapitalu/celkové dluhy

E = celkové trzby/celkova aktiva

Z-skore vyjadiuje financni situaci firmy a je uréitym dopliiujicim faktorem pfti financni
analyze firmy. Uspokojivou finan¢ni situaci hodnocené firmy indikuje hodnota
ukazatele vétsi nez 2,99. Pii vypocitané hodnoté od 1,81 do 2,99 hovotime o tzv.
nevyhranéné finan¢ni situaci (tzv. Seda zona — ,,grey area®), a je-li hodnota Z-skore
mensi nez 1,81, signalizuje to velmi silné finan¢ni problémy firmy a tehdy je tieba se

zamyslet nad otdzkou mozného bankrotu firmy.

Pro ostatni podniky se Z-skoére vypocita podle Altmana za vztahu:

Zi=0,717-A+0,847-B+3,107-C+0,420- D+ 0,998 - E

Kde A, B, C a E jsou definovany stejné€ jako v pfedchozim vztahu a D se stanovi jako

podil zakladniho jméni k celkovym dluhtim.

Hranice pro piedvidani finan¢ni situace jsou v tomto piipad¢ nasledujici:

Pokud Z>29 miZeme piedvidat uspokojivou finan¢ni situaci
1,2<7<29 »Sedad zona* nevyhranénych vysledki
7<1,2 firma je ohroZena vaZnymi finanénimi problémy

(Sedlacek, J., 2007)

20



2.8.2 Bonitni modely

2.8.2.1 Index bonity

Index bonity (nazyvany téz indikator bonity) je zalozen na multivaria¢ni diskrimina¢ni
analyze podle zjednodusené metody. Pouziva se hlavné v némecky mluvicich zemich.
Pracuje s nasledujicimi 6 ukazateli:

Xy = cash flow/cizi zdroje

X = celkova aktiva/cizi zdroje

X3 = zisk ptred zdanénim/celkova aktiva

X4 = zisk pted zdanénim/celkové vykony

X5 = zasoby/celkové vykony

Xs = celkové vykony/celkové aktiva

Index bonity pak mizeme vypoditat z rovnice:

Bi=1,5-xj; +0,08 - X, + 10 - Xjz + 5 Xjs + 0,3 - Xis + 0,1 - Xis

Cim vétsi hodnotu B; dostaneme, tim je finanéné-ekonomicka situace hodnocené firmy
lepsi.

Ptesnéjsi zavéry mizeme vyslovit s vyuzitim néasledujici hodnotici stupnice:

extrémng velmi $patna ur€ité dobra velmi extrémné

$patna $patna problémy dobra dobra

-3 -2 -1 0 +1 +2 +3

(Sedlagek, J., 2007)
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2.8.2.2 Griinwaldiiv index bonity

Je zalozen na 6 pomérovych ukazatelich, které jsou vztazeny k tzv. piijatelné hodnot¢, a
vysledkem jsou pak body piidélené kazdému ukazateli.

Index bonity je aritmeticky primér z poctu bodu ziskanych za jednotlivé poméerové
ukazatele. Jestlize aritmeticky pramér ¢ini alespon 1 bod ¢i vice, jedna se o uspokojivé
finan¢ni zdravi. Mén¢€ nez 1 bod nés upozoriuje na mozné financni potize, které diive ¢i

pozdéji mohou nastat.

Ukazatele reprezentuji tii oblasti, kde vzorce ukazatell jsou uvedeny za velkymi

pismeny a mala pismena provazeji krajni ptijatelné hodnoty.

1.Pomérové ukazatele rentability
Rentabilita celkového kapitalu ROA
A ... Zisk pted uroky a zdanénim/Aktiva (v %)

a...... prumérna Grokova mira z piijatych uvéra u (v %)

Rentabilita viastniho kapitalu ROE
E...... Zisk po zdanéni/Vlastni kapital (v%)
€ e prumérna zdanéna Grokova mira z ptijatych uvérta u . (1-d) (v %),

kde d je sazba dané z ptijmi

2.Pomérové ukazatele likvidity
Provozni pohotova likvidita
L..... (Kratkodobé pohledavky + finanéni majetek)/Kratkodobé zavazky

l........ radéji vice nez 1, naptf. minimalné 1,2
Kryti zasob pracovnim kapitalem (primérenost pracovniho kapitalu)

P...... (Obézna aktiva — kratkodobé zavazky — kratkodobé tvéry)/Zasoby

P e méné nez 1, napt. minimalné 0,7
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3.Pomérové ukazatele finanéni stability
Kryti dluhii penéznimi toky
T...... (Zisk + odpisy)/dluhy (tj. pfevracena hodnota doby splaceni dluhii)

too..... 1 mnohem mén¢ nez 1, napt. minimaln¢ 0,3

Urokové kryti
U...... Zisk pied Groky a zdanénim/Uroky

U....... 1 znacné€ vice nez jedenkrat, napt. minimalné 2,5 krat

Griinwaldiiv index bonity IB ptedstavuje syntézu za vSechny sledované aspekty

finan¢niho zdravi:

IB = 1/6 (Ala + E/e + L/l + Plp + T/t + U/u) (body)

Pé4sma finan¢niho zdravi podniku 1ze navazat na index bonity podle Griinwalda (2001),
napf. takto:
A —pevné zdravi .... IB =2,0 body a vice
a pfitom vSechny pomérové ukazatele alesponi 1,0 bod
B — dobré zdravi .... IB=1,0 az 1,9 bodu
a pfitom provozni pohotova likvidita a Grokové kryti alespoii 1,0 bod
C —slabsi zdravi .... IB = 0,5 az 0,9 bodu
a pfitom provozni pohotova likvidita alespon 1,0 bod
D — churavéni .... IB = méné nez 0,5 bodu

(Griinwald, R., 2001)
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3 Metodika

3.1 Cil prace

Hlavnim cilem mé préce je posoudit finan¢ni zdravi firmy pomoci ukazateld finan¢niho
zdravi. K posouzeni jsem si vybrala pét stavebnim firem Metrostav, a. S.,

Hochtief CZ, a. s., EKO Agrostav, a. s., PSK — pramyslové stavby a konstrukce, a. s. a
NBS — Invest, a. s. Pii vypoctech jsem vychézela z udaji ziskanych z vyroc¢nich zprav
jednotlivych firem, pfedevs§im z rozvahy a vykazu ziskl a ztrat, a to za roky

2005 — 2008. K posouzeni finan¢niho zdravi jsem pouzila indexy IN od manzeli

Neumaierovych.

3.2 Indexy IN

Tyto indexy vznikly v riznych letech, podle nichz maji své oznaceni IN95, IN99, INO1
a INO5. Z toho je index IN95 bankrotnim indexem, IN99 bonitnim, INO1 je spojenim
predchozich dvou indexti a INOS je vylepSenym indexem INO1.

1) IN95

IN9S = V1= +011- 2+ V3- =+ V4 - m+01 V6T
2) IN99

IN99 == 0,017 - =+4,573 - 2L+ 0,481 - m+0015 =
3) INO1

INOT =0,13 - —+004 EB’T+392 EB’T+021 m+009 MJ
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4) INO5

= LA . EBIT . EBIT :
INO05=0,13 CZ+O,04 NU+3’97 i +0,21

Kde:

EBIT EBIT VYN
A

A = aktiva

CZ = cizi kapital

EBIT = zisk pted uroky a zdanénim

NU = nakladové uroky

VYN = vynosy

OA = obézna aktiva

KZU = kratkodobé zavazky a Givéry

ZPL = zavazky po lhite splatnosti

V1 az V6 = vahy jednotlivych ukazatel

25

+0,09 -

04
KZU



4 Prakticka cast

4.1 Indexy IN

Inka a Ivan Neumaierovi sestavili Ctyii indexy, které umoziuji posoudit finan¢ni

vykonnost a ditvéryhodnost ¢eskych podnikd.

4.1.1 IN95

Je vysledkem analyzy 24 empiricko-induktivnich ukazatelovych systémd, které vznikly
na zaklad¢ modelu ratingu a praktické zkuSenosti pfi analyze finan¢niho zdravi
podnikii. Akcentuje hledisko vétitele, a proto byl oznacen jako index divéryhodnosti
nebo také véfitelsky (bankrotni) index. Pfi odhadovani finané¢ni tisn¢ (platebni
neschopnosti) podniku vykazuje index vice nez 70% tspé$nost. Obdobné jako
Altmanovo Z-skore obsahuje index IN95 standardni pomérové ukazatele z oblasti

aktivity, vynosnosti, zadluzenosti a likvidity. (Sedlacek, J., 2007)

IN95 = V124011 220 y3. 20y yg SNy gg . 4y 200

Kde: A = aktiva
CZ = cizi kapital
EBIT = zisk pted troky a zdanénim
NU = nakladové aroky
VYN = vynosy
OA = ob&Zna aktiva
KZU = kratkodobé zavazky a Gvéry
ZPL = zavazky po lhité splatnosti
V1 az V6 = vahy jednotlivych ukazatel
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Vysledna klasifikace podniku se provede podle:

IN>2 muzeme piedvidat uspokojivou financni situaci
I <IN<Z2 »sedad zona* nevyhranénych vysledki
IN<I1

Tab. 1: Vihy indexu IN95 pro jednotlivé OKEC

podnik je ohrozen vaznymi finan¢nimi problémy

(Sedlagek J., 2007)

OKEC | Nazev V1 V3 V4 V6

A Zeméd¢lstvi 0,24 21,35 0,76 14,57
B Rybolov 0,05 10,76 0,90 84,11
C Dobyvani nerostnych surovin 0,14 17,74 0,72 16,89
CA Dobyvani energetickych surovin 0,14 21,83 0,74 16,31
CB Dobyvani ostatnich surovin 0,16 5,39 0,56 25,39
D Zpracovatelsky prumysl 0,24 7,61 0,48 11,92
DA | Potravinafsky pramysl 0,26 4,99 0,33 17,38
DB Textilni a odévni primysl 0,23 6,08 0,43 12,73
DC Kozedélny pramysl 0,24 7,95 0,43 8,79
DD Drievaisky prumysl 0,24 18,73 0,41 11,57
DE Papirensky a polygraficky primysl 0,23 6,08 0,44 16,99
DF Koksovani a rafinérie 0,19 4,09 0,32 2026,93
DG Vyroba chemickych vyrobki 0,21 4,81 0,57 17,06
DH Gumarensky a plastikaisky primysl 0,22 5,87 0,38 43,01
Dl Stavebni hmoty 0,20 5,28 0,55 28,05
DJ Vyroba kovi 0,24 10,55 0,46 9,74
DK Vyroba stroja a piistroji 0,28 13,07 0,64 6,36
DL Elektrotechnika a elektronika 0,27 9,50 0,51 8,27
A Vyroba dopravnich prostiedki 0,23 29,29 0,71 7,46
DN Jinde nezarazeny primysl 0,26 3,91 0,38 17,62
E Elekttina, voda, plyn 0,15 461 0,72 55,89
F Stavebnictvi 0,34 5,74 0,35 16,54
G Obchod, opravy motorovych vozidel 0,33 9,70 9,70 28,32
H Pohostinstvi a ubytovani 0,35 12,57 0,88 15,97
I Doprava, sklad., spoje 0,07 14,35 0,75 60,61
Ekonomika CR 0,22 8,33 0,52 16,80

(Neumaierova, ., Neumaier, 1., 2002)
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4.1.2 IN99

Akcentuje pohled vlastnika a vyjadiuje kvalitu (bonitu) podniku z hlediska jeho
finan¢ni vykonnosti. Je vysledkem diskriminacni analyzy, upravuje vahy pouzité
v indexu IN95 platné pro ekonomiku CR s ohledem na jejich vyznam pro dosazeni

kladné ekonomické hodnoty ekonomického zisku (EVA).

EBIT VYN 0A

-_ A L2l el .
IN99 = - 0,017 CZ+4,573 " +0,481 " +0,015 70

Vysledna klasifikace podniku se provede podle:

IN>2,07  podnik dosahuje kladné hodnoty ekonomického zisku
1,42 <IN <2,07 situace neni jednoznacnd, ale podnik spiSe tvoii hodnotu
1,089 <IN <142 nerozhodna situace, podnik mé ptednosti, ale 1 vyraznéjsi
problémy
0,684 <IN <1,089 podnik spiSe netvoii hodnotu

IN<0,684 podnik ma zapornou hodnotu ekonomického zisku (ni¢i hodnotu)

Bonitni index IN99 dopliiuje bankrotni index IN95, nebot’ plnéni véfitelského kritéria
predstavuje pro vlastnika podminku nutnou, ale ne postacujici. Skutecnost, Ze podnik je
schopen plnit své zavazky, jesté¢ nemusi znamenat, Ze tvoii hodnotu pro vlastniky, tzn.,
ze dosahuje vys$si vynosnosti vlastniho kapitalu, nez ¢ini sazba alternativniho nédkladu
na kapital. Usp&nost bonitniho indexu je vy3si neZ 85 % a je vhodny zejména

v piipadech, kdy Ize jen obtiZné stanovit alternativni naklad na vlastni kapital podniku,
ktery je zakladni podminkou pro propocet ekonomického zisku.

(Sedlacek, J., 2007)
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4.1.3 INO1

Je spojenim indexti IN95 a IN99 a vznikl diskriminacni analyzou vzorka 1915 podniki
z pramyslu, rozdélenych na skupinu 583 podniku tvoricich hodnotu, skupinu 503
podnikll v bankrotu nebo tésné pred bankrotem a 829 ostatnich podnikd.

INO1=0,13 - —+004 @+392 @+021 ﬂ+009 m

Vysledna klasifikace firmy se provede podle:

IN>1,77 podnik dosahuje kladné hodnoty ekonomického zisku (tvoii
hodnotu)
0,75<IN<1,77 ,Sedé zona* podnik netvoii hodnotu, ale také neni bankrotujici

IN<0,75 existence podniku je ohrozena (sp&je k bankrotu)

4.1.4 INO5

Byl vytvoten jako posledni v fad€ a je aktualizaci indexu INO1 podle testli na datech
prumyslovych podnika z roku 2004.

INO5 =0,13 - —+oo4 M+397 @mzl m+009 mj

Kromé nové definovanych vah jednotlivych pomérovych ukazateld se zménily i hranice

pro klasifikaci podnikii:

IN>1,6 muzeme predvidat uspokojivou finan¢ni situaci
09<IN<I1,6 »Seda zona* nevyhranénych vysledki
IN<0,9 firma je ohroZena vaznymi finan¢nimi problémy
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Vyhodou indexti INO1 a INOS je, Ze spojuji jak pohled véfitele, tak i pohled vlastnika.
Jsou kritériem pro ,,ex post* hodnoceni a srovnani kvality fungovani podnikl a

soucasné i ,,ex ante* indikatorem vcasné vystrahy. (Sedlacek, J., 2007)

4.2 Charakteristika podniki

4.2.1 METROSTAYV, a.s.

Datum zapisu: 23. kvétna 1991
Sidlo firmy: Metrostav a. s. — centrala spole¢nosti
Kozeluzska 2246

Praha 8, 180 00

METROSTAV a. s. je stavebni spolecnost univerzalniho zaméfeni, jejiz aktivity je
mozné¢ sledovat na celém tzemi nasi republiky, na Slovensku 1 v zahranici.
METROSTAV a. s. dnes patii k nejvétsim stavebnim spolecnostem v Ceské republice a
jeho vysoce profesionalni rukopis je Citelny ve vSech segmentech stavebniho trhu a

mnoha vyznamnych stavebnich zakazkach.

METROSTAV a.s. podnika pfedev§im v téchto oborech:

e (Obcanské stavby

Obcanska vystavba, administrativni budovy, ndkupni centra, hotely, Skoly, divadla,
sportovni objekty

e Bytova vystavba

Rodinné domy, bytové domy

e Prumyslova vystavba

Elektrarny, pramyslové stavby, budovy pro primysl, zasobniky, COV, tipravny vody
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e Dopravni stavby

Komunikace a zpevnéné plochy, zeleznice, mosty, valy, rampy, drahy
e Metro
Vystavba tras prazského metra

e Podzemni stavby

Objekty podzemni hloubené a razené, tunely, podchody, Sachty, Stoly, vrty

e QOstatni inZenyrské stavby

Vodohospodaiské stavby - upravy tokt, kanaly, jezy, nadrze
Vedeni mistni a dalkova - sité, fady, vodovody, kanalizace, plynovody, elektro

a kabelovody, teplovody

422 HOCHTIEF CZ, a.s.

Datum zapisu: 21. ¢ervna 2002

Sidlo firmy: HOCHTIEF CZ a. s.
Plzenska 16/3217,
150 00 Praha 5

Stavebni spolecnost HOCHTIEF CZ patii ke Spickdm ve svém oboru. V soucasnosti
zameéstnava cca 1250 pracovnikd, ktefi realizuji stavby v segmentech stavebniho trhu
celé Ceské republiky. Jde o bytovou, ob&ansko-administrativni, primyslovou,
ekologickou a vodohospodaiskou vystavbu, véetné projektt dopravni a liniové
infrastruktury.

Uz dvanactym rokem je spole¢nost HOCHTIEF CZ soucasti vyznamné nadnarodni
spolecnosti HOCHTIEF. Spolupracuje s jeho pobockami z Evropy a zdmofi. Svym
zakaznikim poskytuje HOCHTIEF CZ Siroké spektrum sluzeb na vysoké kvalitativni
urovni, které jsou zalozeny na jeho zkuSenostech a znalostech trhu, na vstficném a

odpovédném piistupu.
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Finanéni stabilita a nejmodernéjsi technologie HOCHTIEF CZ piedstavuji spolehlivou

a diveéryhodnou znacku, se kterou se rozhodn€ vyplati spolupracovat.

Ptedmét podnikani:

e provadéni staveb, jejich zmén a odstranovani

e projektova Cinnost ve vystavbé

e montédz, opravy, revize a zkousky elektrickych zatizeni

e vyroba, instalace, opravy elektrickych strojii a pristroji, elektronickych
e atelekomunikacnich zafizeni

e montdz, opravy, revize a zkousky zdvihacich zatizeni

e montédz, opravy, revize a zkousky plynovych zatizeni a plnéni nddob na plyny
e vykon zemémeéftickych ¢innosti

e silni¢ni motorova doprava nakladni

e silni¢ni motorova doprava osobni

e zamecnictvi, nastrojaistvi

e podnikéani v oblasti nakladani s nebezpe¢nymi odpady

e opravy ostatnich dopravnich prostiedkd a pracovnich stroji

e geologické prace

e poskytovani technickych sluzeb k ochrané¢ majetku a osob

e montaz, opravy a rekonstrukce chladicich zatizeni a tepelnych cerpadel
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4.2.3 EKO AGROSTAYV, a. s.

Datum zapisu: 1. prosince 1992
Sidlo firmy: EKO Agrostav, a. s.
Tovacovska 300,

750 02 Prerov

Stavebni a obchodni spole¢nost EKO Agrostav Pierov vznikla v roce 1992 transformaci
ze Spole¢ného zemédélského podniku Prerov. Od pocatku svého vzniku navazala
spole€nost na vice nez tficetiletou tradici a zkuSenosti v oblasti vodohospodaiskych,
inzenyrskych a ekologickych staveb a staveb pro potieby hospodaieni v oblasti
zemédélské vyroby. S prichodem nového majitele spole¢nosti v roce 1996 doslo

k postupné restrukturalizaci firmy a optimalizaci po¢tu zaméstnancti na dne$ni Groven
70 - 80 kmenovych pracovniki. Pro dosazeni pozadované technické urovné a kvality
staveb spolupracuji fidici pracovnici spoleénosti s odborniky stavebni fakulty VUT v
Brné, certifikaénimi spole¢nostmi Moody International s.r.o., NQA CZ s.r.o.,
projekénimi a geodetickymi kancelafemi, odbornymi servisnimi stiedisky. Pro podporu
realizovanych staveb disponuje spole¢nost EKO Agrostav vlastnim strojovym
vybavenim a stavebni technikou s moznosti piisobnosti po tizemi celé CR. V poslednich
letech doslo k postupné zaméné starSich stroji novou, velmi vykonnou technikou od
renomovanych svétovych firem, coz je jeden z faktorti kazdoro¢niho ristu objemu

realizovanych stavebnich praci.

Ptedmét podnikéani firmy:

e provadéni staveb vcetné jejich zmeén, udrZzovacich praci na nich a jejich
odstranovani

e provadéni inZenyrskych staveb - zdmecnictvi

e prace s autojefabem

e nakup zbozi za ucelem dalSiho prodeje

e silni¢ni motorova doprava nakladni
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e opravy silni¢nich vozidel

o projektova ¢innost ve vystavbeé

e lesnictvi, tézba dieva a poskytovani sluzeb myslivosti
e provozovani ¢erpacich stanic s palivy a mazivy

o nakup, prodej a skladovani paliv a maziv véetné jejich dovozu

4.2.4 PSK - Primyslové stavby a konstrukce, a. S.

Datum vzniku: 29. srpna 1996

Sidlo firmy: PSK — Primyslové stavby a konstrukce, a. S.
Zarami 4077
760 40 Zlin

Spolec¢nost PSK — Priimyslové stavby a konstrukce, a. S. se fadi mezi vyznamné
stavebni firmy v Ceské republice. Je vaZzenym partnerem a respektovanym konkurentem
v oblasti priimyslové, obcanské a bytové vystavby. Nabidka sluZzeb zahrnuje vse od
malych zakazek aZ po velké projekty. Za svou nekolikaletou historii si spolecnost
dokazala vybudovat velmi dobré postaveni na trhu. Zakladem je vysoka profesni
Podnikatelské aktivity spolecnosti jsou mnohostranné a vzdy orientované na zakaznika

a jeho individualni pozadavky.

Predmét podnikani firmy:

e Prumyslova vystavby

vyrobni haly a provozy, skladové haly, administrativni budovy, kogenera¢ni
jednotky

e Obcanské stavby

Obcanska vystavby, administrativni budovy, ndkupni centra, hotely, sportovni

objekty, Skoly, divadla, polyfunkéni domy
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e Dopravni stavby

Komunikace a zpevnéné plochy, drahy

e Bytova vystavba

Rodinné domy, bytové domy

e Inzenvrské stavby

Komunikace, demolice, zemni prace a Gipravy uzemi

425 NBS Invest a. s.

Datum vzniku: 22. ¢ervna 1998
Sidlo firmy: NBS Invest, a. s.
U sklenikt 1a/1395
735 64 Havifov — Prostfedni Sucha

Firma NBS Invest, a. s. vznikla transformaci tehdejsi spole¢nosti s ru¢enim omezenym,
ktera pusobila na ¢eském trhu jiz od r. 1991. Piisobi na celém tzemi CR s diirazem na
Moravskoslezsky kraj. Zabyva se stavebni ¢innosti v oboru pozemniho stavitelstvi,
vyrobou a montazi ocelovych konstrukci s celkovou ro¢ni kapacitou az 3000t a rovnéz
mezinarodni kamionovou dopravou a spedici. Déle spolecnost vlastni a provozuje v
Typickymi stavbami jsou novostavby, nastavby, ptistavby a rekonstrukce objekti
obcanské vybavenosti, objekti primyslovych, bytovych a komer¢nich staveb,

staveb liniovych, betonovych skeletii ¢i zpevnénych ploch.

V oblasti vyroby ocelovych konstrukci se jedna o skelety budov objekti obcanské
vybavenosti, objektli primyslovych, bytovych a komercnich a sportovnich staveb a
mostnich konstrukci véetné opravnéni pro Ceské drahy.

Firma se fadi mezi sttedné¢ velké stavebni firmy s ro¢nim obratem pfiblizn¢ 300 miliont

K¢ a zaméstnava praimérné 110 zaméstnanct.
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Ptedmét podnikani firmy:

e Stavebni vyroba a inzenvrska ¢innost

komplexni dodéavky staveb, zemni prace, demolice objektll, opravy a udrzba
objektt, klempifské a pokryvacské prace, zateplovani budov,
sitové stavby — vodovody, kanalizace

e Vyroba a montaze ocelovych konstrukci

vyrobni haly, sklady, skelety budov, jefabové drahy, mosty, lavky,
technologické konstrukce, sila, sypky, nadrze, kompletni zpracovani plechu

e Technologické montaze

montaze, opravy a servis technologickych zatizeni, opravy energetickych
zafizeni a tlakovych nadob

e Doprava a spedice

mezinarodni kamionova doprava, vnitrostatni nakladni doprava, jetaby, zemni
stroje, spedice

e Prodejna stavebnin
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4.3 Vysledky jednotlivych modeli IN

4.3.1 IN95
Tab. 2: Hodnoty pro IN95 za rok 2005
Firma Metrostav, Hochtief EKO NBS Invest,
Agrostav, PSK, a.s.
a.s. CZ, as. a.s.
Ukazatel a.s.
Ll‘iZ 1,393287245 | 1,50927715 | 2,709695039 | 1,006897005 | 1,948818898
EBIT
N_U 148,1990109 | 68,0754464 | 5,621794872 | 34,23728814 | 5,967963387
EBIT
— 0,087154254 | 0,06530427 | 0,014731573 | 0,018825196 | 0,086371916
VAﬂ 1,885538502 | 1,99107687 | 1,254854532 | 2,058236955 | 3,351647624
%,] 1,291272214 | 1,31530106 | 1,388029131 | 0,995164592 | 1,509782501
% 0,012693499 | 0,03437334 | 0,026317199 | 0,117864662 | 0,023418278
IN95 E 18,2307658 | 8,953742652 | 1,686442681 | 3,334106267 | 3,305102131
IN95 S 17,85498951 | 8,636171848 | 1,766968513 | 3,08692118 | 2,751565793

Vypoéty byly provedeny podle vzorce indexu IN95 s vahami z OKEC pro ekonomiku
CR (v tabulce IN95 E) a s vahami z OKEC pro stavebnictvi (v tabulce IN95 S).

Vysledky jsou vypocteny podle Udaji z rozvah a vykazii ziskl a ztrat jednotlivych

firem. Ze vsech péti hodnocenych firem, je na tom podle analyzy finan¢niho zdravi

provedené pomoci modelu indexu IN95 za rok 2005 nejlépe firma Metrostav, a. s.

Nejhtfe je na tom firma EKO Agrostav, a. s. Z nasledujici tabulky vyplivé, Ze u vSech

firem krom& EKO Agrostav, a. s. mizeme piedvidat uspokojivou finan¢ni situaci. Firma

EKO Agrostav, a. s. patii podle vysledki do ,,Sedé zony* nevyhranénych vysledkt. Ani

jedna z firem nepatfi do nejhorsiho hodnoceni finan¢niho zdravi a to, Ze je podnik

ohroZen vaznymi finan¢nimi problémy. Hodnoty vypoctenych indexti IN9S pro
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ekonomiku CR a pro stavebnictvi jsou podobné. U viech firem kromé EKO Agrostav,

a. s. jsou vypoctené hodnoty pro stavebnictvi mensi nez hodnoty pro celou ekonomiku

CR. U firmy EKO Agrostav, a. s. se hodnota indexu zvysila.

Tab. 3: Vysledna klasifikace IN95 za rok 2005

Vysledny

Firma d Vysledna klasifikace
index
Metrostav, a.s. 18,2307658 | mizeme piedvidat uspokojivou finan¢ni situaci
Hochtief CZ, a.s. 8,953742652 | mtizeme piedvidat uspokojivou finanéni situaci
EKO Agrostav, a.s. 1,686442681 | ,.Seda zona“ nevyhranénych vysledkil
PSK, a.s. 3,334106267 | mizeme predvidat uspokojivou financni situaci
NBS Invest, a.s. 3,305102131 | mlizeme ptedvidat uspokojivou financni situaci

Tab. 4: Hodnoty pro IN95 za rok 2006

Firma Metrostav, Hochtief EKO NBS Invest,
Agrostav, PSK, a.s.
a.s. CZ, as. a.s.

Ukazatel a.s.

C'iz 1,399610786 | 1,38420096 | 2,622073579 | 1,009274328 | 1,442244126
% 296,5029611 | 21,56633489 | 2,441011236 | 10,37058824 | 32,02190923
# 0,099872291 | 0,050829907 | 0,014030612 | 0,012981084 | 0,211244632
"Aﬂ 1,67683374 | 1,687759778 | 1,677069879 | 1,677696539 | 1676938801
%,] 1,350833368 | 1,403575266 | 1,509842936 | 1,00285487 | 1,277425466
ZPL

VTN 0,01982787 | 0,026548986 | 0,011697201 | 0,143948072 | 0,005355989
IN95 E 34,42910494 | 3,67220383 | 1,788790071 | 0,025297571 | 6,50914162
IN95S | 34,05848251 | 3,42664206 | 1,785039008 | -0,13499243 | 5,85140028
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Podle vypocti za rok 2006 nastaly jisté zmény oproti roku 2005. Firmy Metrostav, a. s.,
Hochtief CZ, a. s. a NBS Invest, a. s. dosahly dobrych vysledkt a zistaly v prvnim
pasmu financniho zdravi, vysledek firmy EKO Agrostav, a. s. je o néco lepsi nez
minuly rok, ale nadéle ziistala v Sedé zon¢. Nejhttre dopadla firma PSK — pramyslové
stavby a konstrukce, a. s., ktera se z prvniho pasma finanéniho zdravi propadla az do

posledniho, nejhorsiho pasma, kdy je podnik ohrozen vaznymi finan¢nimi problémy.

Tab. 5: Vysledna klasifikace IN95 za rok 2006

Firma Vysledny Vysledna klasifikace
index
Metrostav, a.s. 34,42910494 | mizeme predvidat uspokojivou finan¢ni situaci
Hochtief CZ, a.s. 3,67220383 | muzeme piredvidat uspokojivou finanéni situaci

EKO Agrostav, a.s. | 1,788790071 | ,,Seda zona*“ nevyhranénych vysledkt

PSK, a.s. 0,025297571 | podnik je ohrozen vaznymi finan¢nimi problémy

NBS Invest, a.s. 6,50914162 | miZeme piedvidat uspokojivou finan¢ni situaci
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Tab. 6: Hodnoty pro IN95 za rok 2007

Firma

Metrostav, | Hochtief CZ, EKO NBS Invest,
PSK, a.s.
a.s. a.s. AgrOStaV, a.s. a.s.

Ukazatel
CA;Z 1,455407632 | 1,191022234 | 2,636520568 | 1,012747142 | 1,482464124
% 282.1742925 | 9.958659218 | 2,205627706 | 2,711790393 | 20,38422392
¥ 0,075628521 | 0,026342238 | 0,016272756 |  0,0119091 | 0,114376682
VA;N 1,509002135 | 1,406884572 | 1074177579 | 1.671256432 | 1,662452438
%,] 1503639599 | 1,156214319 | 1143825523 | 1,008929554 | 1,274267576
% 0,022450182 | 0,066395797 | 0,024797443 | 0,300604721 | 0,004169565
IN95 E | 32,50402945 | 1,308858266 | 1214563484 | -3,459908894 | 4,44301783
IN95 S | 32,30680718 | 1,161755068 | 1,31263666 | -3,575180171 | 4,043145091

Podle vypoctt indexu IN95 za rok 2007 nastala zména oproti minulému roku pouze u

jedné firmy, a to u Hochtief CZ, a. s., ktera spadla z prvniho pasma finan¢niho zdravi do

druhého pasma, nebo-li do Sedé zony. U vSech firem se o néco zhorsil vysledny index

INO95, nejhiife dopadla stejné€ jako predchozi rok firma PSK — priimyslové stavby a

konstrukce, a. s. U této firmy $el vysledny index IN95 dokonce do minusu.
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Tab. 7: Vysledna Kklasifikace IN95 za rok 2007

Firma Vysledny Vysledné Klasifikace
index
Metrostav, a.s. 32,59402945 | mizeme predvidat uspokojivou finan¢ni situaci
Hochtief CZ, a.s. 1,308858266 | ,,seda zona“ nevyhranénych vysledku
EKO Agrostav, a.s. | 1,214563484 | ,Seda zona“ nevyhranénych vysledki
PSK, a.s. -3,459908894 | podnik je ohrozen vaznymi financnimi problémy
NBS Invest, a.s. 4,043145091 | mtizeme predvidat uspokojivou finanéni situaci

Tab. 8: Hodnoty pro IN95 za rok 2008

Firma Metrostav, Hochtief EKO NBS Invest,
Agrostav, PSK, a.s.
a.s. CZ, as. a.s.
Ukazatel a.s.
CA;Z 1,496512582 | 1,22068868 | 2,332110887 | 1,014629491 | 1,793859346
EBIT
N—U 589,3371626 | 6,31670219 | 9,230855856 | 4,785975164 | 9,294052251
EBIT
— 0,066043434 | 0,03435989 | 0,10149701 | 0,026003405 | 0,128907906
VAﬂ 1,504451146 | 1,45602722 1,1842102 | 2,213412868 | 1,952808296
% 1,562836563 | 1,17862812 | 1,165478424 | 0,980888898 | 1,469688456
5% 0,03381809 0,0452106 | 0,016175579 | 0,086559789 | 0,014564391
IN95 E 66,07691679 | 1,365065539 | 2,834516054 | 0,761143255 | 3,408545057
IN95 S 65,83848182 | 1,186786202 | 2,654382021 | 0,461775331 | 2,961746032

Dle vysledki indexu IN95 za rok 2008 mohu konstatovat, Ze ¢tyfi hodnocené firmy

zUstaly ve stejném pasmu, jako byly minuly rok. Pouze firma EKO Agrostav, a. S. Si

polepsila a z druhého pasma se dostala do prvniho. Také firma PSK — primyslové
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stavby a konstrukce, a. s. ma mnohem leps$i vysledek indexu IN95 nez v lonském roce, i

kdyz nadale zlistava v poslednim, nejhor$im pasmu. Vysledné indexy vsech firem,

kromé firmy NBS Invest, a. s. se zvysily.

Tab. 9: Vysledna klasifikace IN95 za rok 2008

Vysledny

Firma d Vysledna klasifikace
index
Metrostav, a.s. 66,07691679 | mizeme predvidat uspokojivou financ¢ni situaci
Hochtief CZ, a.s. 1,365065539 | ,,Seda zona“ nevyhranénych vysledka
EKO Agrostav, a.s. | 2,834516054 | mizeme predvidat uspokojivou finan¢ni situaci
PSK, a.s. 0,761143255 | podnik je ohrozen vaznymi finan¢nimi problémy
NBS Invest, a.s. 3,408545057 | muzeme predvidat uspokojivou finan¢ni situaci

4.3.2 IN99
Tab. 10: Hodnoty pro IN99 za rok 2005
Firma Metrostav, Hochtief EKO NBS Invest,
Agrostav, PSK, a.s.
CZ, as. a.s.
Ukazatel a.s.
% 1,393287245 | 1,50927715 | 2,709695039 | 1,006897005 | 1,948818898
Ei# 0,087154254 | 0,06530427 | 0,014731573 | 0,018825196 | 0,086371916
VAﬂ 1,885538502 | 1,99107687 | 1,254854532 | 2,058236955 | 3,351647624
%,] 1,291272214 | 1,31530106 | 1,388029131 | 0,995164592 | 1,509782501
IN99 1,301183623 | 1,25041621 | 0,645708134 | 1,073909816 | 1,996638095

Vypoéty byly provedeny podle vzorce indexu IN99. Udaje, se kterymi jsem poéitala,

jsou z rozvah a vysledku ziski a ztrat jednotlivych firem. Podle analyzy finan¢niho
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zdravi provedené podle modelu indexu IN99 je na tom z péti mnou hodnocenych firem

za rok 2005 nejlépe firma NBS Invest, a. s. a nejhute firma EKO Agrostav, a. s. Podle

vysledkii spada firma EKO Agrostav, a. s. do posledniho pasma, neboli podnik ma

zapornou hodnotu ekonomického zisku. Ani jedna z firem nepatii podle vysledki

indexu IN99 do prvniho pasma, kde se firma nepotyka s zadnymi finan¢nimi problémy.

Tab. 11: Vysledna klasifikace IN99 za rok 2005

Firma Vysledny Vysledna klasifikace
index
,Seda zona“ nerozhodna situace, podnik ma
Metrostav, a.s. 1,301183623 prednosti, ale i vyrazng&jsi problémy
) ,Seda zona“ nerozhodna situace, podnik ma
Hochtief CZ, a.s. 1,25041621 prednosti, ale i vyrazng&jsi problémy
podnik ma zapornou hodnotu ekonomického
EKO Agrostav, a.s. | 0,645708134 | Sicky
PSK, a.s. 1,073909816 | podnik spise netvoii hodnotu
situace neni jednoznac¢na, ale podnik spise tvori
NBS Invest, a.s. 1,996638095

hodnotu

Tab. 12: Hodnoty pro IN99 za rok 2006

Firma Metrostav, Hochtief EKO NBS Invest,
Agrostav, PSK, a.s.
a.s. CZ, as. a.s.

Ukazatel a.s.

CA;Z 1,399610786 | 1,38420096 | 2,622073579 | 1,009274328 | 1,442244126
Ei# 0,099872291 | 0,050829907 | 0,014030612 | 0,012981084 | 0,211244632
"Aﬂ 1,67683374 | 1,687759778 | 1,677069879 | 1,677696539 | 1676938801
%,] 1,350833368 | 1,403575266 | 1,509842936 | 1,00285487 | 1,277425466
IN99 1,045601682 | 0,829997085 | 0,447727737 | 0,709800721 | 1,546609144
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Z vypoctu za rok 2006 je patrné, ze firmy Metrostav, a. S. a Hochtief CZ, a. s. spadly do

niz§iho pasma, coz znamena, ze podnik spiSe netvoii hodnotu. Ostatni tii hodnocené

firmy ztstaly ve stejném pasmu finan¢niho zdravi, jako byly v minulém roce. AvSak u

vSech firem je podle vypoctlt vysledny index nizsi nez minuly rok. Do prvniho pasma

tedy opét nepatii ani jedna z hodnocenych firem.

Tab. 13: Vysledna klasifikace IN99 za rok 2006

Firma Vysledny Vysledna klasifikace
index

Metrostav, a.s. 1,045601682 | podnik spise netvoii hodnotu

Hochtief CZ, a.s. 0,829997085 | podnik spiSe netvoii hodnotu

EKO Agrostav, as. | 0447727737 gi(')s(lj(rlljlk ma zapornou hodnotu ekonomického
PSK, a.s. 0,709800721 | podnik spise netvoii hodnotu

situace neni jednoznac¢na, ale podnik spise tvori

NBS Invest, a.s. 1,546609144

hodnotu

Tab. 14: Hodnoty pro IN99 za rok 2007

Firma Metrostav, Hochtief EKO NBS Invest,
Agrostav, PSK, a.s.
a.s. CZ, as. a.s.

Ukazatel a.s.

:;Z 1,455407632 | 1,191922234 | 2,636520568 | 1,012747142 | 1,482464124
EBIT

— 0,075628521 | 0,026342238 | 0,016272756 0,0119091 | 0,114376682
VAﬂ 1,599002135 | 1,406884572 | 1,074177579 | 1,671256432 | 1,662452438
%,] 1,503639599 | 1,156214319 | 1,143825523 | 1,008929554 | 1,274267576
IN99 0,89010455 | 0,611890967 | 0,160043616 | 0,701301586 | 1,089779302
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Z vysledkt vypocta indexu IN99 za rok 2007 vypliva, ze u vSech péti hodnocenych

firem o néco klesl vysledny index oproti minulému roku. Firma Hochtief CZ, a. s.

spadla o jedno pasmo finan¢niho zdravi nize a to do pasma, kdy mé podnik zapornou

hodnotu ekonomického zisku. O jedno pasmo klesla také firma NBS Invest, a. s., ktera

se oproti minulému roku, dostala do pasma nerozhodna situace, podnik méa ptednosti,

ale 1 vyraznéjsi problémy. Ostatni tii firmy zistaly ve stejném pasmu, jako byly minuly

rok.

Tab. 15: Vysledna klasifikace IN99 za rok 2007

Firma V?/séeec:(ny Vysledna klasifikace
Metrostav, a.s. 0,89010455 | podnik spise netvoii hodnotu
Hochtief CZ. as 0611890967 podnik ma zapornou hodnotu ekonomického

zisku

EKO Agrostav, a.s.

0,160043616

podnik ma zépornou hodnotu ekonomického
zisku

PSK, a.s.

0,701301586

podnik spiSe netvoii hodnotu

NBS Invest, a.s.

1,089779302

nerozhodna situace, podnik mé prednosti, ale 1
vyraznéjsi problémy
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Tab. 16: Hodnoty pro IN99 za rok 2008

Firma . EKO

Metrostav, Hochtief Agrostav, PSK. a.s. NBS Invest,
CZ, as. a.s.

Ukazatel a.s.
:;Z 1496512582 | 1,22068868 | 2,332110887 | 1,014629491 | 1793859346
Eiﬂ 0,066043434 | 0,03435989 | 0,10149701 | 0,026003405 | 0,128907906
"Aﬂ 1504451146 | 145602722 | 1,1842102 | 2,213412868 | 1.952808296
%,] 1562836563 | 1,17862812 | 1,165478424 | 0.980888898 | 1469688456
IN9O | 0,794693035 | 0,667639201 | 0,654774257 | 1,025791481 | 1,245885884

Podle vysledki indexu IN99 za rok 2008 zustaly vSechny hodnocené firmy ve stejném

pasmu finan¢niho zdravi jako v pfedchozim roce. Je také patrné, Ze firma EKO

Agrostav, a. s. si oproti minulému roku o néco polepsila, presto vSak nadale zlstava

Cv v

index, tedy az na firmu Metrostav, a. s., kde se vysledny index o néco snizil.

Tab. 17: Vysledna Klasifikace IN99 za rok 2008

Firma stﬁ(ﬁy Vysledné Klasifikace

Metrostav, a.s. 0,794693035 | podnik spise netvoti hodnotu
Hochtief CZ. a.s 0667639201 podnik mé zépornou hodnotu ekonomického

P ' zisku

podnik mé zépornou hodnotu ekonomického

EKO Agrostav, a.s. | 0,654774257 Zisku
PSK, a.s. 1,025791481 | podnik spise netvoii hodnotu
NBS Invest a.s 1 245885384 nerozhodna situace, podnik ma prednosti, ale 1

vyraznéjsi problémy
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4.3.3 INO1

Tab. 18: Hodnoty pro INO1 za rok 2005

Firma Metrostav, Hochtief EKO NBS Invest,
Agrostav, PSK, a.s.
a.s. CZ, as. a.s.
Ukazatel a.s.

CA;Z 1,393287245 | 1,50927715 | 2,709695039 | 1,006897005 | 1,948818898
% 148,1990109 | 68,0754464 | 5,621794872 | 34,23728814 | 5,967963387
Ei# 0,087154254 | 0,06530427 | 0,014731573 | 0,018825196 | 0,086371916
VAﬂ 1,885538502 | 1,99107687 | 1,254854532 | 2,058236955 | 3,351647624
%,] 1,291272214 | 1,31530106 | 1,388029131 | 0,995164592 | 1,509782501
INO1 6,96291004 | 3,711719868 | 1,023321989 | 2,095977478 | 1,670369328

Vypocty byly provedeny podle vzorce indexu INO1. Jednotlivé udaje, se kterymi je

pocitano, jsou ziskany z rozvah a vykazl ziski a ztrat jednotlivych firem.

Za rok 2005 je na tom nejlépe firma Metrostav, a. s. a nejhtife firma EKO Agrostav, a.

S. Hned tf1 hodnocené firmy spadaji do prvniho pasma finan¢niho zdravi. Dvé firmy

jsou v prostfednim pasmu. Do posledniho pasma, kdy je IN < 0,75 a tedy existence

podniku je ohroZena nespadé ani jedna z hodnocenych firem.

Tab. 19: Vysledna klasifikace INO1 za rok 2005

Firma V}ilséetacl(ny Vysledna klasifikace
Metrostay. a.s 6.96291004 podnik dosahuje kladné hodnoty ekonomického
T ’ zisku
Hochtief CZ. as 3711719868 podnik dosahuje kladné hodnoty ekonomického
P ’ zisku
EKO Aarostav. as. | 1023321989 ,»Seda zona* podnik netvoii hodnotu, ale také
g T ' neni bankrotujici
PSK a5 2 095977478 podnik dosahuje kladné hodnoty ekonomického
o ' zisku
NBS Invest a.s 1670369328 ,»Seda zona* podnik netvoii hodnotu, ale také
T ' neni bankrotujici.
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Tab. 20: Hodnoty pro INO1 za rok 2006

Firma Metrostav, Hochtief EKO NBS Invest,
Agrostav, PSK, a.s.
a.s. CZ, as. a.s.

Ukazatel a.s.

:;Z 1,399610786 | 1,38420096 | 2,622073579 | 1,009274328 | 1,442244126
% 296,5029611 | 21,56633489 | 2,441011236 | 10,37058824 | 32,02190923
Ei# 0,099872291 | 0,050829907 | 0,014030612 | 0,012981084 | 0,211244632
V%’V 1,67683374 | 1,687759778 | 1,677069879 | 1,677696539 | 1,676938801
% 1,350833368 | 1,403575266 | 1,509842936 | 1,00285487 | 1,277425466
INO1 12,90727731 | 1,722604084 | 0,981580553 | 1,039488254 | 2,763572502

V roce 2006 nastaly jisté zmény podle vypoctu INOI. Firmy Metrostav, a. S. a EKO

Agrostav, a. s. ziistaly ve stejném pasmu finan¢niho zdravi, jako byly minuly rok. Firma

NBS Invest, a. s. se dostala z druhého pasma do prvniho a tudiz podnik dosahuje kladné

hodnoty ekonomického zisku. Naopak firmy Hochtief CZ, a. s. a PSK — primyslové

stavby a konstrukce, a. s. si o jedno pasmo pohorsily a z prvniho pasma spadly do Sedé

zony.

Tab. 21: Vysledna Kklasifikace INO1 za rok 2006

Firma V?/séeec:(ny Vysledna klasifikace
podnik dosahuje kladné hodnoty ekonomického
Metrostav, a.s. 12,90727731 Zisku
. ,»Seda zona* podnik netvoii hodnotu, ale také
Hochtief CZ, a.s. 1,722604084 neni bankrotujici
,»Seda zona* podnik netvoii hodnotu, ale také
EKO Agrostav, a.s. | 0,981580553 neni bankrotujici
PSK_ a.s 1039488254 »Seda zéna“ podnik netvoii hodnotu, ale také
e ' neni bankrotujici
NBS Invest. a.s 2 763572502 podnik dosahuje kladné hodnoty ekonomického

zisku
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Tab. 22: Hodnoty pro INO1 za rok 2007

Firma Metrostav, Hochtief EKO NBS Invest,
Agrostav, PSK, a.s.
a.s. CZ, as. a.s.

Ukazatel a.s.

:;Z 1,455407632 | 1,191922234 | 2,636520568 | 1,012747142 | 1,482464124
% 282,1742925 | 9,958659218 | 2,205627706 | 2,711790393 | 20,38422392
EBIT

— 0,075628521 | 0,026342238 | 0,016272756 0,0119091 | 0,114376682
VA;N 1,599002135 | 1406884572 | 1,074177579 | 1,671256432 | 1,662452438
% 1,503639599 | 1,156214319 | 1,143825523 | 1,008929554 | 1,274267576
INO1 12,24375651 | 1,05606288 | 0,823283575 | 0,728579925 | 1,92024498

Podle vysledki indexu INO1 za rok 2007 zustali ¢tyfi hodnocené firmy ve stejném

pasmu finan¢niho zdravi jako minuly rok. Pouze firma PSK — primyslové stavby a

konstrukce, a. s. se propadla o jedno pasmo, coz znamena, Ze je v tom nejhorSim, kdy je

existence podniku ohroZena. U vSech hodnocenych firem vysledny index INO1 za tento

rok o néco klesl oproti minulému roku.

Tab. 23: Vysledna Kklasifikace INO1 za rok 2007

Vysledny

Firma index Vysledna klasifikace

Metrostayv. a.s 12 24375651 podnik dosahuje kladné hodnoty ekonomického
T ’ zisku

. »Seda zona* podnik netvoii hodnotu, ale také

Hochtief CZ, a.s. 1,05606288 neni bankrotujici
»Seda zona* podnik netvoii hodnotu, ale také

EKO Agrostav, a.s. | 0,823283575 neni bankrotujicti
PSK, a.s. 0,728579925 | existence podniku je ohroZzena
NBS Invest. a.s 192024498 podnik dosahuje kladné hodnoty ekonomického

zisku
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Tab. 24: Hodnoty pro INO1 za rok 2008

Firma Metrostav, Hochtief EKO NBS Invest,
Agrostav, PSK, a.s.
a.s. CZ, as. a.s.

Ukazatel a.s.

:;Z 1,496512582 | 1,22068868 | 2,332110887 | 1,014629491 | 1,793859346
EBIT

T 589,3371626 | 6,31670219 | 9,230855856 | 4,785975164 | 9,294052251
Ei# 0,066043434 | 0,03435989 | 0,10149701 | 0,026003405 | 0,128907906
V%’V 1504451146 | 145602722 | 1.1842102 | 2,213412868 | 1,952808296
% 1,562836563 | 1,17862812 | 1,165478424 | 0,980888898 | 1,469688456
INO1 24.48351343 | 0,957890619 | 1,423854128 | 0,978370892 | 1,652644501

Podle vysledkil indexu INO1 za rok 2008 si firma PSK — Primyslové stavby a

konstrukce, a. s. 0 néco polepsila a z posledniho pasma se dostala do Sedé zony. Firma

NBS Invest, a. s. naopak spadla z prvniho pasma do $edé zony. Ostatni tfi hodnocené

firmy zstaly ve stejném pasmu, jako byly minuly rok. Nejvyssi rozdil ve vysledném

indexu je u firmy EKO Agrostav, a. s., u které se o hodn¢ zvysil, i piesto vSak zlstala ve

stejném pasmu.

Tab. 25: Vysledna Kklasifikace INO1 za rok 2008

Firma V?/séeec:(ny Vysledna klasifikace
podnik dosahuje kladné hodnoty ekonomického
Metrostav, a.s. 24,48351343 Zisku
. ,»Seda zona* podnik netvoii hodnotu, ale také
Hochtief CZ, a.s. 0,957890619 neni bankrotujici
,»Seda zona* podnik netvoii hodnotu, ale také
EKO Agrostav, a.s. | 1,423854128 neni bankrotujici
PSK_ a.s 0 978370892 »Seda zéna“ podnik netvoii hodnotu, ale také
e ' neni bankrotujici
NBS Invest a.s 1 652644501 »Seda zéna“ podnik netvoii hodnotu, ale také

neni bankrotujici
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4.3.4 INO5

Tab. 26: Hodnoty pro INO5 za rok 2005

Firma Metrostav, Hochtief EKO NBS Invest,
Agrostav, PSK, a.s.
a.s. CZ, as. a.s.
Ukazatel a.s.

CA;Z 1,393287245 | 1,50927715 | 2,709695039 | 1,006897005 | 1,948818898
% 148,1990109 | 68,0754464 | 5,621794872 | 34,23728814 | 5,967963387
Ei# 0,087154254 | 0,06530427 | 0,014731573 | 0,018825196 | 0,086371916
VAﬂ 1,885538502 | 1,99107687 | 1,254854532 | 2,058236955 | 3,351647624
%,] 1,291272214 | 1,31530106 | 1,388029131 | 0,995164592 | 1,509782501
INO5 6,967267753 | 3,714985082 | 1,024058568 | 2,096918738 | 1,674687924

Vypocéty byly provedeny podle vzorce indexu INO5. Byly pouzity udaje z rozvah a

vykazl zisktl a ztrat jednotlivych firem. Nejlépe je na tom za rok 2005 firma Metrostav,

a. s. a nejhife, jako u vSech ostatnich indexi pocitanych z dat za rok 2005, firma EKO

Agrostav, a. s. Podle vysledkli indexu INO5 patii vSechny firmy krom& EKO Agrostav,

a. s., kterd patfi do Sedé z6ny, do prvniho pasma finan¢niho zdravi

Tab. 27: Vysledna Kklasifikace IN0O5 za rok 2005

Firma Vysledny Vysledna klasifikace
index
Metrostav, a.s. 6,967267753 | mizeme piedvidat uspokojivou financni situaci
Hochtief CZ, a.s. 3,714985082 | muzeme piedvidat uspokojivou finanéni situaci
EKO Agrostav, a.s. | 1,024058568 | ,,Sed4 zona* nevyhranénych vysledkt
PSK, a.s. 2,096918738 | mizeme piedvidat uspokojivou finanéni situaci
NBS Invest, a.s. 1,674687924 | mizeme predvidat uspokojivou finanéni situaci
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Tab. 28: Hodnoty pro INO5 za rok 2006

Firma Metrostav, Hochtief EKO NBS Invest,
Agrostav, PSK, a.s.
a.s. CZ, as. a.s.

Ukazatel a.s.

:;Z 1,399610786 | 1,38420096 | 2,622073579 | 1,009274328 | 1,442244126
% 296,5029611 | 21,56633489 | 2,441011236 | 10,37058824 | 32,02190923
Ei# 0,099872291 | 0,050829907 | 0,014030612 | 0,012981084 | 0,211244632
V%’V 1,67683374 | 1,687759778 | 1,677069879 | 1,677696539 | 1,676938801
% 1,350833368 | 1,403575266 | 1,509842936 | 1,00285487 | 1,277425466
INO5 12,91227093 | 1,725145579 | 0,982282084 | 1,040137308 | 2,774134733

Podle vyslednych indexti INO5 za rok 2006 nastala zména pouze u jedné z péti

hodnocenych firem a to u PSK — priimyslové stavby a konstrukce, a. s., ktera spadla

Z prvniho pasma finan¢niho zdravi do Sedé zony. Vysledné indexy firem Metrostav, a. S.

a NBS Invest, a. s. vzrostly a indexy INO5 firem Hochtief CZ, a. s. a

EKO Agrostav, a. s. klesly. Ob¢ dvé firmy nejsou daleko od hranice niz§iho finan¢niho

péasma, nez je to, ve kterém se nachéazeji prave ted’.

Tab. 29: Vysledna Kklasifikace IN0O5 za rok 2006

Firma Vysledny Vysledna klasifikace
index
Metrostav, a.s. 12,91227093 | mizeme piedvidat uspokojivou finanéni situaci
Hochtief CZ, a.s. 1,725145579 | mtizeme predvidat uspokojivou finanéni situaci
EKO Agrostav, a.s. | 0,982282084 | ,,seda zona*“ nevyhranénych vysledkt
PSK, a.s. 1,040137308 | ,,seda zona“ nevyhranénych vysledkt
NBS Invest, a.s. 2,774134733 | mizeme predvidat uspokojivou finan¢ni situaci
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Tab. 30: Hodnoty pro INO5 za rok 2007

Firma Metrostav, Hochtief EKO NBS Invest,
Agrostav, PSK, a.s.
a.s. CZ, as. a.s.

Ukazatel a.s.

:;Z 1,455407632 | 1,191922234 | 2,636520568 | 1,012747142 | 1,482464124
% 282,1742925 | 9,958659218 | 2,205627706 | 2,711790393 | 20,38422392
EBIT

— 0,075628521 | 0,026342238 | 0,016272756 0,0119091 | 0,114376682
VA;N 1,599002135 | 1406884572 | 1,074177579 | 1,671256432 | 1,662452438
% 1,503639599 | 1,156214319 | 1,143825523 | 1,008929554 | 1,274267576
INO5 12,24753793 | 1,057379991 | 0,824097213 | 0,72917538 | 1,925963815

U vysledkt hodnocenych firem indexem INOS za rok 2007 se zménil stav finanéniho

zdravi hned tii firem. Firmy EKO Agrostav, a. S. a PSK — primyslové stavby a

Sv v

finan¢nimi problémy. Firma Hochtief CZ, a. s. spadla stejné jako podle vysledkli

ostatnich indexil o jedno pasmo. V tomto piipadé se jednéd o Sedou z6nu nevyhranénych

vysledkd. Vysledné indexy INOS vSech firem se tento rok znovu o néco snizily.

Tab. 31: Vysledna Kklasifikace IN0O5 za rok 2007

Firma Vysledny Vysledna klasifikace
index
Metrostav, a.s. 12,24753793 | miizeme predvidat uspokojivou finanéni situaci
Hochtief CZ, a.s. 1,057379991 | ,,Seda zona nevyhranénych vysledku
EKO Agrostav, a.s. | 0,824097213 | firma je ohrozena vaznymi financnimi problémy
PSK, a.s. 0,72917538 | firma je ohrozena vaznymi financnimi problémy
NBS Invest, a.s. 1,925963815 | mizeme predvidat uspokojivou finanéni situaci
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Tab. 32: Hodnoty pro INO5 za rok 2008

i
'rma Metrostav, Hochtief EKO NBS Invest,
Agrostav, PSK, a.s.
CZ, as. a.s.

Ukazatel a.s.

(,l"iZ 1,496512582 | 1,22068868 | 2,332110887 | 1,014629491 | 1,793859346
EBIT

W 589,3371626 | 6,31670219 | 9,230855856 | 4,785975164 | 9,294052251
EBIT

— 0,066043434 | 0,03435989 | 0,10149701 | 0,026003405 | 0,128907906
V%’V 1504451146 | 145602722 | 11842102 | 2,213412868 | 1,952808296
%,] 1,562836563 | 1,17862812 | 1,165478424 | 0,980888898 | 1,469688456
INO5 24,4868156 | 0,959608613 | 1,428928978 | 0,979671062 | 1,659089897

Podle vysledki indexu INOS za rok 2008 si hned dvé firmy polepsily a z posledniho

pasma se dostaly do Sedé zony a to firmy EKO Agrostav, a. S. a PSK — Primyslové

stavby a konstrukce, a. s. Ostatni tfi hodnocené firmy zustaly ve stejném pasmu.

Tab. 33: Vysledna klasifikace IN05 za rok 2008

Firma Vysledny Vysledna klasifikace
index
Metrostav, a.s. 24,4868156 | miZeme piredvidat uspokojivou finanéni situaci
Hochtief CZ, a.s. 0,959608613 | ,,seda zona“ nevyhranénych vysledkt
EKO Agrostav, a.s. | 1,428928978 | ,,Seda zona“ nevyhranénych vysledkt
PSK, a.s. 0,979671062 | ,,seda zoéna“ nevyhranénych vysledki
NBS Invest, a.s. 1,659089897 | miizeme predvidat uspokojivou finanéni situaci

54




Tab. 34: Vysledné indexy IN vSech podnikii za rok 2005

Indexy

IN95 IN99 INO1 INO5
Podniky
Metrostav, a.s. 18,2307658 | 1,301183623 6,96291004 | 6,967267753
Hochtief CZ, a.s. 8,953742652 1,25041621 | 3,711719868 | 3,714985082
EKO Agrostav, a.s. | 1,686442681 | 0,645708134 | 1,023321989 | 1,024058568
PSK, a.s. 3,334106267 | 1,073909816 | 2,095977478 | 2,096918738
NBS Invest, a.s. 3,305102131 | 1,996638095 | 1,670369328 | 1,674687924
Tab. 35: Vysledné indexy IN vS§ech podnikii za rok 2006
Indexy

IN95 IN99 INO1 INO5
Podniky
Metrostav, a.s. 34,42910494 | 1,045601682 | 12,90727731 | 12,91227093
Hochtief CZ, as. 3,67220383 | 0,829997085 | 1,722604084 | 1,725145579
EKO Agrostav, a.s. | 1,788790071 | 0,447727737 | 0,981580553 | 0,982282084
PSK, a.s. 0,025297571 | 0,709800721 | 1,039488254 | 1,040137308
NBS Invest, a.s. 6,50914162 | 1,546609144 | 2,763572502 | 2,774134733
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Tab. 36: Vysledné indexy IN vS§ech podnikii za rok 2007

Indexy

IN95 IN99 INO1 INO5
Podniky
Metrostav, a.s. 32,59402945 0,89010455 | 12,24375651 | 12,24753793
Hochtief CZ, a.s. 1,308858266 | 0,611890967 1,05606288 | 1,057379991
EKO Agrostav, a.s. | 1,214563484 | 0,160043616 | 0,823283575 | 0,824097213
PSK, a.s. -3,459908894 | 0,701301586 | 0,728579925 0,72917538
NBS Invest, a.s. 4,043145091 | 1,089779302 1,92024498 | 1,925963815
Tab. 37: Vysledné indexy IN vSech podnikii za rok 2008
Indexy
Podniky IN95 IN99 INO1 INO5
Metrostav, a.s. 66,07691679 | 0,794693035 | 24,48351343 24,4868156
Hochtief CZ, a.s. 1,365065539 | 0,667639201 | 0,957890619 | 0,959608613
EKO Agrostav, a.s. | 2,834516054 | 0,654774257 | 1,423854128 | 1,428928978
PSK, a.s. 0,761143255 | 1,025791481 | 0,978370892 | 0,979671062
NBS Invest, a.s. 3,408545057 | 1,245885884 | 1,652644501 | 1,659089897
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Tab. 38.1: Seznam pouzitych ukazateli v indexech IN

Ukazatele | 7 | EBIT | 04 | 0A—-zAs | PP |KP+FM| PK | EBIT
Index VK | A | KZ KZ KZ KZ ZAS NU
IN95 X X
IN99 X

INO1 X X
INO5 X X
Tab. 38.2: Seznam pouzitych ukazatela v indexech IN

Ukazatele PK | zD | zD VYN KZ T 04 ZPL a 0A
Index A | A | KZ A CZ | A | CZ |VYN| CZ |KZU
IN95 X X X X
IN99 X X X
INO1 X X X
INO5 X X X
Kde:

Z = zisk po zdanéni

OA = 0béZna aktiva

EBIT = zisk pfed Groky a zdanénim

OA = obézna aktiva

ZAS = zasoby
KP = kratkodobé pohledavky
PK = pracovni kapital

ZD = zisk pfed zdanénim

T = trzby

KZU = kratkodobé zavazky a Givéry
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PK = pracovni kapital

VK = vlastni kapital
A = aktiva
KZ = kratkodobé zavazky

PP = penézni prostiedky

FM = finan¢ni majetek

U = nakladové aroky

CZ = cizi zdroje

ZPL = zavazky po lhité splatnosti

VYN = vynosy




V tabulkach na ptedchozi stran€ je vyznaceno, jaké ukazatele jsou ve kterém indexu
o s wwr g . . ZPL R TITI , 0A
pouzity. Nejvyssi vahu u indexu IN95 ma ukazatel vy & nejnizsi vahu ma ukazatel 0

cvwr

U vsech indexti IN je nestabilita indexu Vv ¢ase. VSechny tyto indexy jsou zavislé na
vysledcich roku, ve kterém vznikly, podle toho jaka byla hospodéiska situace v daném
roce vzniku indexu IN. Vahy vSech indexii byly vytvofeny diskriminac¢ni analyzou.

V indexech IN jsou pouzivany standardizované a nestandardizované ukazatele.
: , : v i A e,
Nestandardizovany ukazatel je v tomto piipade = Tento ukazatel ovliviiuje vysledky

indexu, podle toho jak je firma zadluzena. Jestlize je firma zadluzena hodné, vyjde tento
ukazatel maly, naopak kdyZ je zadluZena malo, vyjde velky. Coz pak ovliviiuje
vysledny index, a to i pfesto, Ze nema tento ukazatel nejvyssi vahu ze vSech ukazateld

pouzitych u indext IN.
N , veir . , , L VYN . N ,
Nékteré pouzité ukazatele jsou zakladni, jako napf. — > coZje rychlost obratu a nékteré

. .. ., . - . EBIT , y .
ukazatele jsou podmnozinou jinych ukazateli, jako napf. — ktery se vlastné rovna

VYN NAKL

A A

Vysledny index je u vSech IN, krom¢ IN99, ve kterém tento ukazatel neni, ovlivnén
nejvice ukazatelem %, a to 1 pfesto, Ze nema nejvyssi vahy. VSechny hodnocené firmy
maji totiz EBIT nékolikrat vyssi nez nakladové troky. Nejméné je vysledek ovlivnén u
indexu IN95 ukazatelem %, a to 1 pfesto, ze ma tento ukazatel u tohoto indexu
nejvyssi vahu. U indexti INO1, INOS a IN99 je vysledek nejméné ovlivnén ukazatelem
Ei#, a to 1 pfesto, Ze prave tento ukazatel ma v téchto indexech nejvyssi vahy. Je to
zpusobeno tim, ze vSechny firmy, u kterych bylo posuzovano finan¢ni zdravi, maji

EBIT mensi nez aktiva. U IN99 je vysledek nejvice ovlivnén ukazatelem VZfN, atoi

pfesto, Ze nema nejvyssi vahy.
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5 Zavér

Hlavnim cilem bakalafské prace bylo zhodnoceni finan¢niho zdravi péti firem za Ctyfi
roky pomoci Indexti IN od manzeli Neumaierovych. Ndhodné bylo vybrano pét
stavebnich firem, o kterych jsem si zjistila potfebné informace a data pro provedeni
analyzy finan¢niho zdravi pomoci jiz jmenovanych indexti IN. K vypoctim byla
pouzita data z vyrocnich zprav, ptredevsim z rozvahy a vykazu ziski a ztrat danych
firem, zjiSténych na internetovém portale Obchodniho rejstiiku nebo na internetovych
strankéch jednotlivych firem.

V teoretické ¢asti byly vymezeny hlavni pojmy, které souvisi s finanénim zdravim
podniku. Uvedla jsem pasma finan¢niho zdravi a metody testovani. Déle zakladni
pomérove¢ ukazatele, které testuji tii aspekty finan¢niho zdravi, a to rentabilitu, likviditu
a finan¢ni stabilitu. BliZze jsem se vénovala bankrotnim a bonitnim modelam pro
vypocet finan¢niho zdravi firmy. VSechny pojmy, které souvisi s tématem ukazatelé
finan¢niho zdravi, byly nalezeny v odborné literatute.

V praktické ¢asti bylo zkoumano finan¢ni zdravi podniki METROSTAV, a. s.,
HOCHTIEF CZ, a. s., EKO AGROSTAYV, a. s., PSK — primyslové stavby a konstrukce,
a.S.,aNBS - Invest, a. s. Jak se dafilo jednotlivym firmam v letech

2005 — 2008 podle jednotlivych indexil IN, je patrné v tabulkach vyslednych klasifikaci
podle jednotlivych indexti za jednotlivé roky.

Ve vSech letech dopadla nejlépe firma METROSTAV, a. s., kterd je nejvétsi a zaroven
nejstarsi ze vSech hodnocenych firem. Nejhiife je na tom firma PSK — primyslové
stavby a konstrukce, a. s., kterd mozna bude muset v dohledné dobé¢ celit bankrotu.
Nejmladsi hodnocenou firmou je HOCHTIEF CZ, a. s., ktera si v letech 2007 a 2008 od
pfedchozich dvou let podstatné pohorsila. Z prvniho pasma finan¢niho zdravi klesla do
druhého a u indexu IN99 dokonce do posledniho. Firma EKO Agrostav, a. s. si ve vSech
letech po strance finan¢niho zdravi vedle pomérné stejné. Podle indexu IN95 si dokonce
Vv poslednim roce svoji finanéni situaci vylepsila. Firma NBS — Invest, a. s. si po
finan¢ni strance vedla pomérné dobte ve vSech hodnocenych letech. AvSak v poslednim

roce se jeji situace podle vysledkii o néco zhorsila.
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Nejlépe dopadly ¢tytfi hodnocené firmy podle vysledka indextt IN95 a INO5 a nejhtife
podle indexu IN99. Pouze firma PSK — primyslové stavby a konstrukce, a. s. dopadla
nejlépe podle indexu IN99 a nejhtife podle indexu IN95.

U ttech hodnocenych firem se da predpokladat dalsi bezproblémové fungovani. U
dalsich dvou firem, a to EKO Agrostav, a. s. a PSK — primyslové stavby a konstrukce,
a. s. sp&je jejich dalsich vyvoj spise k bankrotu.

Vysledky jednotlivych indexti byly ovlivnény riznymi ukazateli.

Vysledny index je u vSech IN, krom¢ IN99, ve kterém tento ukazatel neni, ovlivnén
nejvice ukazatelem %. Vsechny hodnocené firmy maji totiz EBIT nékolikrat vyssi

ZPL

nez nakladové uroky. Nejméné je vysledek ovlivnén u indexu IN95 ukazatelem et

u indexd INO1, INO5 a IN99 ukazatelem Ei#. Je to zplisobeno tim, ze vSechny firmy, u

kterych bylo posuzovano finan¢ni zdravi, maji EBIT mensi nez aktiva. U IN99 je

, . S VYN
vysledek nejvice ovlivnén ukazatelem —
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6 Summary

The main aim of the Bachelor Thesis was to evaluate financial health of five companies
during four years by means of the IN indexes by the Neumaiers. Five construction
companies, about which I found the information and data necessary for the financial
health analysis by means of the above mentioned IN indexes, were chosen randomly.
The calculation was based on the data from annual reports and particularly from the
balance sheets and P&L statements of the companies obtained from the Company
Register Internet portal.

The theoretical part defines the basic terms related to financial health of a company.
| listed the financial health levels and testing methods, then the basic ratio indicators
testing three aspects of financial health, namely profitability, liquidity and financial
stability. | focused on bankruptcy and credit-worthiness models for calculation
of financial health of a company. All the terms related to the financial health indicators
were found in literature.

The practical part examines the financial health of METROSTAYV, a. s., HOCHTIEF
CZ, a.s., EKO AGROSTAYV, a.s., PSK — primyslov¢ stavby a konstrukce, a.s. and NBS
- Invest, a.s. Tables of the resulting classifications according to the individual indexes
in the individual years show how the companies did in the individual years.
METROSTAYV, a. s., which is the biggest and the oldest of all the evaluated companies
had the best results in all the years. PSK — primyslové stavby a konstrukce, a. s., which
will probably face a bankruptcy, was the worst. HOCHTIEF CZ, a. s., which got worse
in 2007 and 2008 compared to the previous two years, is the youngest assessed
company. It dropped from the first financial health level to the second one and in terms
of IN99 index even to the lowest one. EKO Agrostav, a. s. did quite the same in all the
years in terms of financial health. According to the IN95 index it has even improved its
financial situation. NBS — Invest, a. s. did quite well in all the years from financial point

of view. However its situation got slightly worse in the last year according to the results.
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Four of the assessed companies had the best results according to the indexes IN95 and
INO5 the worst according to IN99. Only PSK — pramyslové stavby a konstrukce, a. s.
was the best according to index IN99 and the worst according to the index IN95.

Further trouble free operation may be expected in three of the evaluated companies. The
development of the other two, namely EKO Agrostav, a. s. a PSK — primyslové stavby

a konstrukce, a. s. more probably leads to bankruptcy.
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8 Prilohy

Tab. 39: Vybrana data z rozvahy a vykazu zisku a ztrat za rok 2005

A 11346916 2335054 59532 107303 30195
OA 7728782 1812256 30495 105991 15202
Cz 8143989 1547134 21970 106568 15494
NU 6673 2240 156 59 437
EBIT 088932 152489 877 2020 2608
Vv 21395047 4649272 74704 220855 101203
KzU 5985401 1377826 21970 106506 10069
ZPL 271578 159811 1966 26031 2370

Kde:

A = aktiva

OA = obézna aktiva

CZ = cizi zdroje

NU = nakladové uroky

EBIT = zisk pfed uroky a zdanénim

V = vynosy

KZU = kratkodobé zavazky a uvéry

ZPL = zavazky po lhité splatnosti




Tab. 40: Vybrana data z rozvahy a vykazu zisku a ztrat za rok 2006

Firma Metrostav, Hochtief AgErcljs(t)av, PSK. a5, NBS —
Ukazatel a.s. CZ, as. as. Invest, a.s.
A 14036586 3367545 61936 135813 96864
OA 10366352 2852559 35664 134891 79567
Cz 10028921 2432844 23621 134565 67162
NU 4728 7937 356 170 639
EBIT 1401866 171172 869 1763 20462
\ 23537021 5683607 103871 227853 162435
KzU 7674042 2032352 23621 134507 62287
ZPL 466689 150894 1215 32799 870
Tab. 41: Vybrana data z rozvahy a vykazu zisku a ztrat za rok 2007
Firma Metrostav, Hochtief AgErcljs?av, PSK. a5, NBS —
Ukazatel a.s. CZ, as. as. Invest, a.s.

A 14107125 6090371 62620 156435 140081
OA 10440911 5607984 27167 155810 118828
Ccz 9692903 5109705 23751 154466 94492
NU 3781 16110 462 687 786
EBIT 1066901 160434 1019 1863 16022
\% 22557323 8568449 67265 261443 232878
KzU 6943759 4850298 23751 154431 93252
ZPL 506416 568909 1668 78591 971




Tab. 42: Vybrana data z rozvahy a vykazu zisku a ztrat za rok 2008

A 15535776 5692772 80761 251967 129705
OA 11467443 5054529 37272 243540 94160
Ccz 10381320 4663574 34630 248334 72305
NU 1741 30966 888 1369 1799
EBIT 1026036 195603 8197 6552 16720
V 23372816 8288831 95638 557707 253289
KzU 7337583 4288485 31980 248285 64068
ZPL 790424 374743 1547 48275 3689
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