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UvVOD

Hlavnim cilem mé prace bylo zpracovani strategické analyzy firmy
Vychodoceska stavebni a.s. (dale jen VCES a.s.). Tato analyza popiSe soucasné
postaveni firmy a jeji strategii a v z&véru bude slouzit k nalezeni konkuren¢nich vyhod,
dalsich moznych cili a doporuceni pro vedeni firmy, které by umoznily rozvoj podniku
do budoucnosti.

Spole¢nost VCES a.s. je stavebni firmou, kterd se zaméfuje hlavné na stavby
vetSich rozmért, jako jsou developerské projekty na bytovou vystavbu a déale pak se
firma soustfed’uje na objekty pro firmy, polyfunkéni stavby a stavby s u€asti statu.

Pti préci na strategické analyze mi bude ndpomocna hlavné literatura k tématu ,
statistické vykazy a vyro¢ni zpravy spolecnosti.

V teoreticko metodologické Casti prace se zaméeiim na teoretické poznatky z
literatury a postupy zabyvajici se strategickou analyzou.

V praktické casti bych chtéla tyto poznatky vyuzit v praxi a aplikovat je na
spolecnost VCES a.s. a na jeji strategii.

Zpracovavat budu externi a interni analyzu podniku. Externi analyza zkouma
vliv makro a mikrookoli na ¢innost podniku a jejim cilem je najit pfilezitosti a ohrozeni
v okoli podniku. Konkurenéni prostiedi vyhodnotim pomoci Porterova modelu péti sil a
v analyze odvétvi prozkoumam stavebni trh v Ceské republice. PEST analyza
identifikuje oblasti jejichz zména by meéla vyznamny dopad na spolecnost. Vychazi
z minulosti spolecnosti a z vyvoje okolniho prostfedi a ze skutec¢nosti, které maji
bezprostiedni vliv na vyvoj podniku.

Metoda 4C mi bude napomocna k analyze faktorti zplsobujicich globalizaci.
Tato metoda déli relevantni faktory pro rozhodovani o globalni expanzi do Ctyf
zéakladnich skupin. Tyto skupiny obsahuji faktory, které bodu pro mné dilezité pii
nasledné volbé strategie globdlni expanze. Jsou jimi zakaznici, narodni specifika,
naklady a konkurence.

Cilem interni analyzy bude odhalit silné a slabé stranky podniku. Analyza
vnitinich zdroji a schopnosti podniku vyhodnoti vychozi situaci podniku, jeho vnitini
zdroje a soucasné¢ mi pomuze odhadnout vyvoj do budoucna. Vytvoifim analyzu
portfolia, ke které pouziji matici BCG. Finan¢ni analyza pomahéa zhodnotit minulé a

soucasné finan¢ni hospodaieni podniku a mize udat smér budouciho hospodareni.



VSechny analyzy vyusti v sestaveni SWOT analyzy, ktera pomoci silnych a
slabych stranek, ptilezitosti a hrozeb miize pomoci zformulovat strategii podniku.

Odhad relativni konkuren¢ni sily se opird o poznatky z provedenych analyz a
specifické prednosti podniku vystupuji jako zdroj konkuren¢ni vyhody.

Provedené komplexni analyzy umoziuji formulaci strategie podniku. Pfi
formulaci strategie pro spole¢nost VCES a.s. budu vychéazet z Porterovych generickych
strategiich a z matice Ctyr strategii dle Ansoffa.

V zévéru prace shrnu vSechny provedené analyzy a na zdklad¢ zjiSténi se
pokusim navrhnout strategii ¢i kroky, které by pomohly spolecnosti 1épe konkurovat
v odvétvi a obstat na trhu stavebnich praci a kroky, které by vedly k dal§imu rozvoji

spolecnosti VCES a.s.



TEORETICKO - METODOLOGICKA CAST

1. STRATEGICKY MANAGEMENT

1.1. Strategie

Podminkou uspésného rozvoje podniku je kvalitni strategie, ktera je soucasti
strategického fizeni. Na volb¢ strategie zavisi dalsi fungovani malého podnikatele stejné
jako vyrobni firmy s nékolika tisici zaméstnanci. Volba strategie je klicovym bodem
v rozhodovani firmy. Nasledné trvale ovliviiuje vykon organizace.

Nazory na pojem strategie se v prubéhu let méni a doplnuji v zavislosti na
zkuSenostech a poznatcich v zavadéni strategie v podniku. Tradicni definice chape
strategii podniku jako dokument, ve kterém jsou urceny dlouhodobé cile podniku,
stanoven prubéh jednotlivych operaci a rozmisténi zdroji nezbytnych pro splnéni
danych cili. Moderni definice chéape strategii jako piipravenost podniku na budoucnost.
Ve strategii jsou stanoveny dlouhodobé cile podniku, prubéh jednotlivych strategickych
operaci a rozmisténi podnikovych zdrojii nezbytnych pro splnéni danych cili tak, aby
tato strategie vychéazela zpotfeb podniku, piihlizela ke zméndm jeho zdroji a
schopnosti a sou¢asné odpovidajicim zptisobem reagovala na zmény v okoli podniku.'

Strategie vyjadiuje zakladni ptfedstavu o tom, jak firma dosahne podnikovych
cild. V praxi to znamend, Zze pokud si organizace napiiklad stanovi za cil zvySeni
objemu zisku, potom tohoto cile miize dosdhnout riznymi postupy a zplsoby —
zvySenim cen, snizenim nakladfi, zvySenim nabidky apod. Jinak feceno, v daném

piipadé¢ Ize cil zvySeni objemu zisku dosdhnout vyuzitim rtiznych strategii.

1.2. Strategické rizeni

Strategické fizeni predstavuje soubor aktivit zaméfenych na formulaci sméri
dalsiho rozvoje podniku v podobé strategie podniku. Strategie podniku smétuje
k dosazeni souladu mezi vnitinimi zdroji podniku a vnéjSim okolim podniku a

k zajisténi celkové prosperity a usp&$nosti podniku.”

"DEDOUCHOVA, M.: Strategie podniku, str. 1
* SEDLACKOVA, H.: Strategicka analyza , str.1



Jednim z diivodi, proc€ je proces strategického fizeni tak dulezity, je skutecnost,
ze pomaha podniku identifikovat, vybudovat a udrzet si konkuren¢ni vyhodu, kterd je
nezbytné nutna pro zajisténi prosperity, zejména s ohledem na pusobeni konkuren¢nich
tlakti a sil. Podstatou strategie je ziskani naskoku a jeho néasledné udrzeni, to znamena
vytvoreni konkurencni vyhody. Strategie usiluje o to, aby se podnik od svych
konkurentli né¢im odlisil. Nestaci, kdyz jen bude d¢€lat Iépe to, co dél4, je tieba, aby to,

co dgla, dé&lal jinak.’

1.3. Strategicka analyza

Strategicka analyza je prvni fazi strategického procesu. Cilem strategické
analyzy je ziskavani informaci. Den co den jsme vystaveni volbé, moznosti vybéru.
K rozhodnuti ale potiebujeme informace. Pomoci strategické analyzy se ziskavaji a tfidi
informace, na zéklad¢ kterych se nasledn€ €ini strategickd rozhodnuti

Cilem strategické analyzy je identifikovat, analyzovat a ohodnotit vSechny
relevantni faktory, o nichz lze pfedpokladat, ze budou mit vliv na kone¢nou volbu cila a
strategie podniku. Je proto nezbytné se snazit se co nejkvalifikovanéji analyzovat
existujici trendy, ziskévat informace umoziujici odhalit zédklady budouciho vyvoje,
oddélit kratkodobé jevy od procest dlouhodobé povahy. To pak umoziiuje na tomto
zéklad¢ urcit faktory, které strategii podniku ovliviiuji, a kvantifikovat jejich ocekavany
vyvoj a vliv na podnik.

Zpracovani strategie zacina strategickou analyzou, kterd zahrnuje analyzu okoli
podniku (tzv. externi analyzu) a analyzu zdroji a schopnosti podniku (tzv. interni
analyzu). na zaklad¢ vysledkl strategické analyzy je definovdno posléani a stanoveny
cile podniku, které¢ urcuji vybér vhodné varianty strategie na jednotlivych trovnich
fizeni podniku. * K Gisp&§nému zavedeni vybrané varianty strategie je nutné piizpisobit
organizac¢ni strukturu a cely fidici systém podniku.

Postup ptfi tvorbé a zavedeni strategie si mizeme ukdzat na nasledujicich
schématech. Pro srovnani jsou uvedeny schémata dvou autorti, na kterych lze pozorovat

urcité spolecné rysy.

3 SEDLACKOVA, H.: Strategicka analyza, str. 2
4 DEDOUCHOVA, M.: Strategie podniku, str. 3-5



Obr. &. 1 Postup pii tvorbé a zavedeni strategie’
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*DEDOUCHOVA, M., Kvalitni strategie — ptedpoklad Gispéchu firmy, str.12



Obr. ¢&. 2 Strategicky planovaci cyklus®
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kontrola planu a hodnoceni

plan navaznych éinnosti

6 VEBER, J., Management, str. 48 a KOVAR, F., STRACH, P., Strategicky management, str. 19



2. POSLANI PODNIKU A JEHO CIiLE

2.1. Definice poslani podniku

Zakladnim vychodiskem pro tvorbu podnikové strategie jsou vysledky
strategickych analyz, jez pfimo navazuji na stanoveni poslani spolec¢nosti ¢i konkrétnich
podnikatelskych zdmérii a cilii podniku. Je vhodné si uvédomit, ze v praxi se manazefi
bézné setkdvaji se situacemi, kdy cile dvou riznych zajmovych skupin jsou v piimém
rozporu. Je proto vhodné stanovit cile organizace tak, aby odpovidaly nazorovému
konsensu v Sir§ich souvislostech. Teprve takto determinované cile podniku mohou byt
prakticky realizovany a tvorbu variant strategickych plant lze povazovat za
opodstatnélou. Strategické analyzy pak provadime jednak vzhledem k prosttedi, v némz
podnik existuje, a zaroven vzhledem ke strategickym moznostem, zdrojim a
kompetencim podniku.”

Podnikova strategie musi uspokojit zajmy predevsim dvou hlavnich skupin — vlastnikii
podniku a zaméstnancli. Vedeni podniku by proto meélo odhalit a zaclenit do
strategickych rozhodnuti pozadavky obou skupin. Poslani podniku je pak prvnim
kli¢ovym indikatorem, jak podnik posuzuje pozadavky téchto skupin.
Poslani podniku vymezuje, na co se ma podnik soustiedit a jakym smérem jit. VSechna
strategicka rozhodnuti vyplyvaji z poslani podniku.
Autofi strategii zpravidla doporucuji zahrnout do poslani podniku tii komponenty:

e definici podnikatelské aktivity podniku

e stanoveni zakladnich cili podniku

e stanoveni podnikové kultury®
2.1.1. Definice podnikatelské aktivity podniku
V této prvni ¢asti si musi podnik jasné ur¢it v ¢em chce podnikat a kam bude

sméfovat. Definice jsou odlisni podle toho, zda se chce podnik vénovat jedné ¢i vice

aktivitam.

"KOVAR, F., STRACH, P., Strategicky management, str. 25
¥ DEDOUCHOVA, M.: Strategie podniku, str. 10



2.1.2. Podnikové cile

Podnikové cile v zésadé charakterizuji, ceho chce podnik dosédhnout. Davaji
smysl stanovenému poslani a jsou pomocnikem pii formulaci strategie. VSechny cile ale

vétSinou smétuji k maximalizaci bohatstvi vlastnikid podniku, tj. k vytvareni zisku.

2.1.3. Podnikova kultura

Podnikova kultura zahrnuje zékladni miry, hodnoty, aspirace a filozofické
priority. Ovliviluje zpisob mysleni a chovani lidi v podniku a tika, jak podnik zamysli
podnikat a Casto 1 jak odrazi uznani socialni odpoveédnosti.

Podnik by mél vytvéfet silnou, avSak zdravou podnikovou kulturu, ktera by

v o¢ich zakaznikd byla vyjimeéna a t&7ko napodobitelna konkurenty podniku.’

’ DEDOUCHOVA, M.: Strategie podniku, str. 12-14

10



3. STRATEGICKA ANALYZA

Zakladni vychodiska pro formulaci strategie vyplyvaji z vysledki strategické
analyzy. Strategickd analyza zahrnuje rizné analytické techniky vyuzivané 1 pro
identifikaci vztahtt mezi okolim podniku, zahrnujicim makrookoli, odvétvi,

konkurenéni sily, trh, konkurenty a zdrojovym potencialem podniku.'

Obr. 3 Strategicka analyza''

VNEJST FAKTORY
Politické, Atraktivita odveétvi,
ekonomické, hybné sily, klicové Konkurenéni sily,
sociokulturni, faktory uspéchu, nakladové postaveni
technologické a jiné strategické konkurentti a o¢ekévané
vlivy makrookoli, konkuren¢ni skupiny reakce rivali
tlakv na elobalizaci

STRATEGICKA SITUACE PODNIKU

Specifikace prednosti, dostupné zdroje,
relativni konkurenéni sila, silné a slabé
stranky, vyvazenost portfolia

VNITRNi FAKTORY

3.1. Externi analyza

Analyza vné¢jSiho okoli se zabyva rozborem faktori v okoli podniku, které
ovlivituji a v budoucnosti budou pravdépodobné ovliviiovat jeho strategické
postaveni.12

Cilem externi analyzy je najit v okoli podniku pfileZitosti a ohroZeni. Strategie

podniku by pak méla maximaln€¢ vyuzit nabizené piilezitosti a nalézt cestu, jak se

" SEDLACKOVA, H.: Strategické analyza, str. 3
1 SEDLACKOVA, H.: Strategicka analyza, str. 5
"2 SEDLACKOVA, H.: Strategicka analyza, str. 7

11



ohrozeni vyhnout nebo alespoil zmirnit jejich dopad na podnik. Pfi externi analyze je
zpravidla okoli podniku rozd€leno na dvé ¢asti: na mikrookoli, predstavované
odvétvim, nc¢kdy také nazyvané jako podnikatelské prostiedi, ve kterém podnik
podnikd, a makrookoli, které je spolecné vSem odvétvim a vytvaii spolecné prostiedi
pro vSechna mikrookoli. Ob¢ ¢asti okoli a jejich vzdjemné vztahy jsou zndzornény na

nasledujicim obrazku."

Obr. &. 4 Okoli podniku'

Makrookoli

Makroekonomika  Technologie Demografie

Konkuren¢ni okoli (mikrookoli)
Konkurenti
Zakaznici Podnik Dodavatelé

Potencialni konkurenti ~ Substituty

Socialni politika Politika, legislativa Svét

3.1.1. Analyza mikrookoli

Mikrookoli bezprostfedn¢ obklopuje podnik. Sestdva z podniki, které si
zpravidla vzdjemné konkuruji a jejichz vyrobky se mohou vzajemné substituovat.
Soucasti mikrookoli jsou i dalsi subjekty, jakymi jsou dodavatelé, zdkaznici podniku

apod.

3.1.1.1. Analyza konkurenéniho prostiedi (Portertv model péti sil)"

Ukolem manaZerti je analyzovat konkurenéni sily v mikrookoli a odhalit

prilezitosti, resp. ohrozeni podniku, jichz je nutno ve strategii vyuzit, resp. jejichz

13 DEDOUCHOVA, M: Strategie podniku, str. 16
1 DEDOUCHOVA, M., Kvalitni strategie — pfedpoklad uspéchu firmy, str.18
> DEDOUCHOVA, M: Strategie podniku, str. 17-23
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negativni vliv je tfeba omezit. Porteriv model péti sil pomaha tuto analyzu uskutecnit.
Model je zaméfen na analyzu:

rizika vstupu potencialnich konkurentt

rivality mezi stavajicimi podniky

smluvni sily kupujicich

smluvni sily dodavateli

hrozby substitu¢nich vyrobki

Obr. €. 5 Portertiv model péti sil

Riziko vstupu potencialnich konkurentti

Smluvni sila Rivalita mezi podniky Smluvni sila

dodavatelti uvnitf mikrookoli kupujicich

Hrozba substitu¢nich vyrobku

3.1.1.1.1. Potencialni konkurenti

Potencidlnimi konkurenty jsou podniky, které si v souasné dobé nekonkuruji
v daném mikrookoli, ale maji schopnost se konkurenty stat, pokud se pro to rozhodnou.
Vysoké riziko vstupu potencidlnich konkurentli piedstavuje hrozbu pro ziskovost
podnikd uvniti mikrookoli. Na druhé strané, jestlize je riziko vstupu nizké, podniky
uvnitf mikrookoli mohou vyuzit vyhody této piilezitosti ke zvySeni ceny a dosazeni
vyssiho zisku.

Hrozba konkurencni sily potencialnich konkurentli zavisi na vysi bariér vstupu
na trh, tedy fadé faktori, které brani podniku prosadit se v daném mikrookoli.
RozliSujeme tfi zakladni zdroje bariér nového vstupu:

e oddanost zédkaznikt
e absolutni nakladové vyhody

e miru hospodarnosti

Oddanost zékaznikt,, ktefi davaji prednost vyrobkiim soucasnych podnikd.
Podnik muze vytvaiet oddanost k danému vyrobku na zakladé reklamy, inzerati a

jména podniku, péCe o zakazniky, patentové ochrany vyrobkt, vysoké kvality vyrobk,
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inovaci vyrobkl prostfednictvim technického rozvoje, dobrého poprodejniho servisu
apod.

Absolutni nédkladové vyhody mohou vyplyvat zdokonalejsi vyrobni
technologie, ktera je vysledkem minulych zkuSenosti, patentli, utajenych procesi,
fizeni, specialnich vstupnich pozadavkl pro vyrobu, existence pracovni sily, materiald,
nebo z piistupi k levnéj$im finanénim zdrojiim, protoze existujici podniky ptredstavuji
pro banky nizsi riziko nez podniky vstupujici.

Mira hospodarnosti je charakterizovana vztahem mezi nadkladovymi vyhodami a
velikosti podilu podniku na trhu. Zdrojem téchto vyhod je sniZeni nakladli vzniklé
moznosti hromadéni standardizované vyroby, vyhodného nakupu materidlu a
polotovarti, rozpusténi fixnich ndkladi do vétsStho mnozstvi vyrobkd, masivngjsi
reklamy a inzerce. Dal§im rizikem pii vstupu na trh je zvySeni nabidky vyrobkl a tim
snizeni jejich ceny. Maji-li podniky nizké naklady, je hrozba vstupu piipadnych

konkurentl sniZena.

3.1.1.1.2. Rivalita mezi podniky mikrookoli
Rozsah rivality je funkci tii faktora:
e struktury mikrookoli
e poptavkovych podminek
e vySky vystupnich bariér z daného mikrookoli
Struktura mikrookoli je charakterizovana velikosti podilu jednotlivych podnikt

na trhu daného okoli. Struktury se méni od atomizované¢ho ke konsolidovanému,

usporadanému celku.

Obr. & 6 Struktura mikrookoli'®

Atomizované Konsolidované
mikrookoli mikrookoli
mnoho podnikd, nékolik podniki jeden podnik nebo
zadny dominantni dominantnich jeden dominantni
podnik (oligopol) podnik (monopol)

' DEDOUCHOVA, M.: Strategie podniku, str. 20




Poptavkové podminky jsou dalSim urcujicim faktorem intenzity vzajemné
rivality mezi jednotlivymi podniky. Poptavka roste, zvétSuje-li se trh jako celek bud’
tim, Ze pfibyvaji zdkaznici, nebo soucasni zékaznici nakupuji vice. Klesajici poptavka
zpusobuje mezi podniky vétsi konkurenci.

Vystupni bariéry jsou dulezitou konkuren¢ni hrozbou v ptipadé, ze se v daném
odvétvi snizuje poptavka. Mezi vystupni bariéry, spolecné pro vSechny podniky patii
investice do stroji a zafizeni, které nemaji variantni vyuziti a nemohou byt prodany,
emociondlni pfistup, kdy podnik neni ochoten vystoupit zdaného odvétvi ze
sentimentalnich diivodl a nakonec strategické vztahy mezi podnikatelskymi jednotkami

uvnitf podniku, kde kazdéa podnika v jiném odvétvi.

Obr. ¢. 7 Poptavkové podminky a vystupni bariéry jako Cinitele zvySujici prileZitosti a

hrozby v konsolidovaném mikrookoli'’

POPTAVKOVE PODMINKY
poptavka se snizuje poptavka se zvysSuje
Velka hrozba Prilezitost zvysit
o prebytku kapacity ceny prostiednictvim
= ,
= % dohodnutych cen a
£ 2 roz§ifeni Cinnosti
m >
Z Ptilezitost zvysit
2 Mirna hrozba ceny prostfednictvim
L —g prebytku kapacity dominantniho postaveni
~ F a expanzivnich operaci
3.1.1.1.3. Smluvni sila kupujicich

Kupujici mohou vypadat jako hrozba, kdyz tla¢i ceny dolii nebo kdyz pozaduji

vysokou kvalitu nebo lepsi servis. To zvysuje vyrobni naklady.

3.1.1.1.4. Smluvni sila dodavateli
Dodavatel¢ mohou putsobit jako hrozba, kdyz dokazi zvySovat ceny a podnik
musi toto zvySeni zaplatit nebo pfistoupit na nizsi kvalitu. Oboji vede k poklesu zisku.

Podnik jako kupujici zavisi na schopnostech dodavatelt.

" DEDOUCHOVA, M.: Strategie podniku, str. 21
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3.1.1.1.5. Hrozba substitu¢nich vyrobki
Existence blizkych substituti vytvaii konkurencéni hrozbu limitujici ceny, za

kterou podnik prodava, a tim limituje 1 ziskovost podniku.

3.1.1.2. Analyza odvétvi

Za kliCovy aspekt podnikového okoli se povazuje odvétvi, v ramci kterého
podnik soutézi. Vymezeni relevantniho odvétvi je dulezitym krokem formulace
strategie.

Cilem analyzy odvétvi neni zjistit vSe, co lze, ale identifikovat zadsadni hybné
sily plisobici v odvétvi a faktory, které ¢ini odvétvi vice ¢1 méné atraktivni. Analyza
sméiuje k odhaleni faktorti vyvolavajici zmény v odvétvi, k odhadu piedpokladaného

sméru vyvoje odvetvi a jeho struktury.

3.1.1.2.1. Zakladni charakteristiky odvétvi'®
Standardné se pii popsani zakladnich charakteristik odvétvi véetné strategického

dopadu sousttedi pozornost na faktory uvedené v tabulce.

Tabulka ¢. 1 Zakladni charakteristiky odvétvi

Faktor Charakteristika Strategicky dopad
Velké trhy pfitahuji korporace, které se snazi
obsadit firmy s pevnou pozici v atraktivnich
Velikost trhu Celkovy obrat )
odvétvi.Malé trhy naopak nebyvaji
v pozornosti novych a velkych firem.
Geograficky Globalni, ) )
. Prostorové vymezuje pisobeni ekonomického
rozsah regionalni, _ ] _
o subjektu a naznacuje globalizaéni tlaky.
konkurence lokalni

Vyvoj trhu

Faze v zivotnim cyklu
trhu:
Vznik, riist, nasyceni,

upadek

Odkryva moznosti rustu firmy, jeji odbytovy
potencial. Rychly rust pritahuje nové firmy,
upadek zvysuje rivalitu, zejména na trzich s

vysokymi vstupnimi bariérami.

Konkurenti:

Monopol, oligopol,

monopolni konkurence

Dominantni firmy maji silu ovlivnit cenu.

Jejich rozhodnuti a reakce jsou provazané.

"8 KOVAR, F., STRACH, P.: Strategicky management, str. 33
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Pocet, velikost Slabé a malé se musi ptizpusobovat.
Maly pocet velkych zdkaznikli zptisobuje
Zakaznici Pocet a velikost velkou vyjednavaci silu kupujicich, ktera tlaci
na snizovani ceny u dodavatele.
Zpusobuje nakladové rozdily. Zpétné
Mira integrované firmy mivaji niZsi vstupni naklady,
L Zpétna nebo doptedna. . )
vertikalni , ) ale zaroven omezeny okruh dodavateld, coz je
Uplna ¢i CasteCna ) ) '
integrace pii zménach technologie podobné jako
nevyuzita kapacita v dobé recese nevyhodou.
Napf. legislativni iprava
i absolutni nakladové Nizké pritahuji konkurenty, piedevSim v etapé
Vstupni o N
vyhody, economy of scale, | ristu, tim se snizuje profitabilita firem, Vysoké
bariér
y zkuSenostni efekt, loajalita naopak jejich ziskovost a pozice chrani.
zakaznikl
Napf. provazanost firem ¢i | Jsou-li vysoké, maji za nasledek velkou rivalitu
Vystupni divizi, fixni vystupni konkurentt, ktera casto vede k cenové valce,
bariéry naklady, vysoké investice | predevsim pii nasycenosti trhu a nasledném
bez variantniho pouziti upadu poptavky.
Cim vyssi diferenciace, tim niZ§i rivalita mezi
Diferenciace firmami. Zakaznici tak maji také mensi silu
produktu diky ztizeni pfechodu od jednoho
prodavajiciho ke druhému.
Snaha o dosazeni vétsi miry hospodarnosti
, ZkuSenostni efekt, ) )
Mira ] zvySuj pozadavky na trzni podil a objem
economy of scale, vyuziti
hospodarnosti . , produkce, aby byla firma ndkladové
apacit
konkurenceschopna.
3.1.1.2.2. Struktura odvétvi

Strategie je zamétfena na budovani vlastniho jedineéného postaveni podniku

vramci odvétvi. Vzhledem k tomu je nezbytnym vychozim krokem pro provadéni

dalsich navazujicich analyz pochopeni struktury odvétvi a jeho vyvojovych trendt.

Popis odvétvi pomoci jeho zakladnich charakteristik odhali fadu strategicky

dalezitych fakta, ale poskytuje jen jeho druhy profil. Problémem je, Ze definice odvétvi,

tak jak byla diive uvedena, tedy jako skupina firem jejichZz produkty maji tak mnoho
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spolecnych charakteristik, Ze uspokojuji stejné potfeby na stejném zaklad¢, vymezuje
prilis Siroky okruh subjekta.

Jako vychodisko pro tuto analyzu mohou byt vyuzity zakladni charakteristiky a
na zaklad¢ téchto informaci je mozné sestavit hruby profil odvétvi a s jeho pomoci urcit,
zda se jedna spiSe o odvétvi satomizovanou strukturou nebo strukturou

. 19
konsolidovanou .

3.1.1.2.3. Mapa konkurenénich skupin

Detailnéjsi pohled na odvétvi je mozné ziskat pouzitim analytického néstroje,
ktery rozdéluje konkurencni podniky v odvétvi do skupin tak, ze kazdad skupina
obsahuje podniky se stejnou nebo podobnou trzni strategii, podniky konkurujici na
podobném zéklad¢, podniky s podobnymi zaméry.

Mapa téchto skupin vznika zanesenim jejich pozic do dvojdimenzionalni osové
soustavy, kde osy jsou tvofeny strategickymi proménnymi, které od sebe odliSuji
jednotlivé podniky. Takto vzniklda mapa potom slouzi k posouzeni struktury odvétvi

jako celku a zaroven k posouzeni postaveni jednotlivych podnikii.

Obr. ¢. 8 Postup sestaveni mapy strategickych konkuren¢nich skupin

Urceni Zanést postaveni Vytvorit Proporcionalné
strate%ick}'lch ) jednotliV}'Ich.ﬁrem -do N strgtegické N k tr%nimu po.dﬂu
proménnych grafu podle intenzity skupiny z firem kazdé skupiny

charakteristik na osach umisténych namalovat kolem
blizko sebe ni kruh

Obr. €. 9 Mapa konkurencnich skupin

Vysoka A @
Cena/kvalita/ Stfedni
image @ @
Nizka

Nérodni Vice stati  VSechny staty

' SEDLACKOVA, H.: Strategicka analyza, str. 25
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3.1.1.2.4. Hybné zménotvorné sily odvétvi

Odvétvi se méni vlivem piisobeni fady sil a faktort, které jsou v pohybu. Ty u
nichz byl pozorovan nejvyraznéjsi efekt, oznacujeme hybné zménotvorné sily a urc¢eni
téchto sil je z hlediska formulace strategie velmi podstatné. Za nejbéznéjsi sily Ize
povazovat zmény v dlouhodobé mife ristu odvétvi, novi zdkaznici a zplsob uzivani
vyrobku, vyrobkové inovace, zmény technologie, nové formy marketingu, vstup nebo
odchod velké firmy, rozSifeni technického know-how, rostouci globalizace odvétvi,
zmény v nakladové efektivnosti, hybné sily odvétvi vyplyvajici z plisobeni faktora

v makrookoli.?’

3.1.1.2.5. Zivotni cyklus odvétvi*'

Odvétvi Casto prochdzi uritymi evolu¢nimi fazemi od svého vzniku az po zanik.
Vsechno, vyrobky, trhy, podniky, odvétvi i celé ekonomiky, mohou mit a maji své
zivotni cykly. Zivotni cyklus odvétvi je odvozen od trhu, tj. zkoumani, zda pocet

zakaznikl a poptavka roste, je nebo neni stabilni, roste ¢i klesa z hlediska objemu.

Obr. &. 10 Zivotni cyklus odvétvi
Vznik  Rust Ustaleni Dozrani Upadek

A e
/

Poptéavka

/J

v

Cas

3.1.1.2.6. Kli¢ové faktory uspéchu

Klicové faktory uspéchu vyjadiuji vztah mezi zdroji a dovednostmi firmy na
jedné strané a charakteristikami odvétvi na stran¢ druhé. Jsou hlavnimi determinantami
uspéSnosti  firmy v odvétvi. Mlze jimi byt néjakd specifickd prednost plynouci
z urcitych dovednosti nebo vlastnictvi zdroju ¢i stav, kterého firma musi dosdhnout, aby

byla uspesna.

* SEDLACKOVA, H.: Strategicka analyza, str. 32-34
* SEDLACKOVA, H.: Strategicka analyza, str. 30
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Klicové faktory uspéchu jsou hlavnimi determinanty finan¢ni a konkuren¢ni
uspéSnosti podniku v daném odvétvi. Tyto faktory rozdéluji podniky v odvétvi na

’ w7 ’ w7 . . r r ;22
uspésné a neuspesné, na podniky ziskové a ztratové.

3.1.2. Analyza makrookoli

Faktory makrookoli jsou charakteristické tim, ze jsou externi ve vztahu
k danému konkurenc¢nimu okoli, ovliviiuji poptavku a ptimo pisobi na podnikovy zisk.
Mnoho téchto faktord se stale méni a tento proces zmén sam vytvaii prostor pro nové
prilezitosti a hrozby.

Makrookoli ptedstavuje celkovy politicky, ekonomicky, socialni a technologicky
ramec, v némz se podnik pohybuje. Zahrnuje vlivy a podminky, které vznikaji mimo
podnik a obvykle bez ohledu na jeho konkrétni chovani. Podnik nema bezprostiedni
moznost aktivné stav tohoto okoli ovliviiovat, mize vSak svym rozhodovanim na né
aktivné reagovat, ptipravit se na urcité alternativy, a tim ovlivnit nebo zménit sméry

. ;.23
svého vyvoje.

3.1.2.1. PEST analyza™

Zakladnim ukolem PEST analyzy je identifikovat oblasti, jejichz zména by
mohla mit vyznamny dopad na podnik, a odhadovat, kjakym zménam v téchto
kli¢ovych oblastech mize dojit.

Za klicové soucasti makrookoli 1ze oznacit faktory politické a legislativni,
ekonomické, socialni a kulturni, technické a technologické. PEST analyza ndm pomaha

délit vlivy makrookoli do téchto zakladnich skupin.

1) Politické a legislativni faktory, jako je stabilita zahrani¢ni a narodni politické
situace, Clenstvi zemé v EU, pfedstavuji pro podniky vyznamné ptileZitosti, ale
soucasné¢ 1 ohrozeni. Politickd omezeni se dotykaji kazdého podniku
prostiednictvim danovych zékont, protimonopolnich zédkonti, regulace exportu a
importu, cenové politiky, ochrany Zivotniho prostfedi a mnoha dalSich ¢innosti
zaméfenych na ochranu lidi at’ jiz v roli zaméstnanct, ¢i spotfebitelli, ochrany

zivotniho prostiedi atp.

2 KOVAR, F., STRACH, P.: Strategicky management, str. 39
» SEDLACKOVA, H.: Strategicka analyza, str. 10
* SEDLACKOVA, H.: Strategicka analyza, str. 10-11, DEDOUCHOVA, M.: Strategie podniku, str.26

20



2) Ekonomické faktory vyplyvaji z ekonomické podstaty a zdkladnich sméra
ekonomického rozvoje a jsou charakterizovany stavem ekonomiky. Zakladnimi
indikatory stavu makroekonomického okoli jsou mira ekonomického rustu,
urokova mira, mira inflace, danova politika a sménny kurz.

Ekonomicky rust vede ke zvySené spotiebe, zvysSuje ptilezitosti na trhu a opacné.
Uroveri tirokové miry piisobi na celkovou vynosnost podniku a ovliviiuje skladbu
pouzitych finan¢nich prostfedkli a tim, Ze urCuje cenu kapitdlu, vyznamné
ovliviiuje investi¢ni aktivitu podniku, resp. jeho rozvoj.

Mira inflace je jednim ze zékladnich ukazatelli charakterizujicich stabilitu
ekonomického vyvoje.Vysokd mira inflace se bude negativné odrazet v intenzité
investi¢ni ¢innosti a bude tak limitovat ekonomicky rozvoj.

Devizovy kurz ovlivituje hlavné konkurenceschopnost podnikli na zahrani¢nich
trzich.

3) Socialni a demografické faktory odrazeji vlivy ochrany Zivotniho prostiedi,
pracovni sily, prumérného veéku a riist populace, Zivotni urovné a zivotniho stylu
obyvatelstva. Socialni faktory zahrnuji divéru, ocenéni, postoje, vybér a Zivotni
styl obyvatel.

4) Technické a technologické faktory a zmény v této oblasti predstavuji
vyznamné informace pro podnik k tomu, aby se vyhnul zaostalosti a prokazoval

aktivni inovacéni ¢innost.

3.1.2.2. Metoda 4C

Podnik vétSinou zacina rozvijet svou ¢innost na jednom, zpravidla domécim
trhu. Ten se Casto stane malym, nasycenym. To je okamzik pro cestu globalni expanze.

Otazkou je, zda zvolit globalni strategii, kterd bude zemi, kontinent ¢i svét
povazovat za jeden homogenni trh, ¢i strategii, ktery bude povazovat jednotlivé regiony
za tak rozdilné, Ze se soustiedi na jeden nebo Ze je bude oslovovat rozdilnymi zptsoby.
Tato strategie se nazyva lokalni nebo také multiregiondlni strategie. Podniky ve
skutecnosti vyuzivaji celou fadu kombinaci mezi t€émito protipdly.

K analyze globaliza¢nich trendl, pfedchdzejicich volbé vhodné strategie

globalni expanze, lze pouzit metodu ,,4C*“ nazyvanou podle anglickych oznaceni
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zékladnich skupin faktori, na nichz je metoda zaloZena: Customers — zakaznici,

Country — narodni specifika, Costs — naklady, Competitors — konkurence®

Obr. & 11 Model ,4C**

Customers

zakaznici

Costs & ol Country
. X. o, narodni specifika
naklady Multiregionalni

Competition
konkurence

Tato metoda déli relevantni faktory pro rozhodovani o globalni expanzi do Ctyt
zéakladnich skupin. Kazda z téchto skupin obsahuje nékolik faktorti, které je tfeba pii

volbé strategie globalni expanze tieba se zabyvat.

e Zakaznici
Jsou pozadavky zékaznikii homogenni nebo se v riiznych regionech vyznamné

1i§1? Je mozné uspokojit homogennim vyrobkem ¢i sluzbou? Tyto otazky si musi firma
ve svém rozhodovani klast primarné. Univerzalni Zivotni styl a potfeby umoziiuji nejen
jejich uspokojeni homogennim vyrobkem, ale i1 pouziti jednotné marketingové
komunikacni strategie.

e Naklady
Naklady na vyvoj rostou piimo tmeémné se zvySujici se technologickou dimyslnosti
produkti. Navic se zkracuje doba zivotniho cyklu vyrobku, coz predstavuje velké tlaky

na podniky vyvijet nové produkty.Pro fadu odvétvi jsou typické nejen vysoké naklady

P KOVAR, F., STRACH, P.: Strategicky management, str. 30, SEDLACKOVA, H.: Strategicka analyza,
str.17
* KOVAR, F., STRACH, P.: Strategicky management, str. 30
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na vyvoj, ale i vysoké vyrobni a marketingové naklady pftispivaji k vysoké hodnoté
bodu zvratu. Kone¢né i naklady na dopravu mohou vytvéiet vyznamnou bariéru proti
globalizaci.

e Narodni specifika
Neékteré zemé si udrzuji své protekcionistické obchodni politiky. Existence celnich
bariér potom mize ucinit nékteré zbozi nekonkurenceschopné v porovnani s lokalnimi
produkty. Kazd4d zem¢ se snazi zajistit, aby na jeji trh byly uvadény jen bezpecné
vyrobky.V kazd¢ zemi se proto vytvaii seznam vyrobkl, které podléhaji povinnému
schvalovani. Takovéto vyrobky musi byt pfed uvedenim na trhy vyzkouSeny
akreditovanou laboratoii, zda vyhovuji specifikovanym normém. Rozdilnost téchto
norem mize byt vyraznou prekazkou globalizaci stejné¢ tak jako kulturni a
institucionalni normy mohou tvofit vyrazné bariéry pro pouziti jednotné strategie.

e Konkurence
Velké nadnéarodni korporace, fetézce a firmy obchoduji globalng. To vytvaii velké tlaky
na mens$i firmy s men$im geografickym rozsahem. Provazanost Cinnosti mtize také
prispivat ke globalizaci. Jestlize naptiklad podnik umisti svou vyrobu do regionti, kde
jsou nizké vyrobni naklady, mize tuto nakladovou vyhodu vyuzit proti konkurentim
v regionech, kde jsou ndkladové podminky méné ptiznivé. Tito konkurenti jsou nuceni

pouzit podobné strategie.”’

3.2. Interni analyza

Cilem interni analyzy je odhalit silné¢ a slabé stranky podniku. Strategické
moznosti podniku jsou dany jeho vnitinimi a vnéjSimi zdroji, schopnosti dané zdméry
provadét a celkovou vyvazenosti vSech jednotlivych slozek. Analyza strategickych
moznosti podniku je diilezita pfedevSim pro urceni, zda zdroje a moznosti organizace

skutecné odpovidaji prostiedi, v némz se dany podnik pohybuje.

3.2.1. Zdroje specifickych vlastnosti
Analyza vnitinich zdrojii a schopnosti podniku ptedstavuje diagnézu, audit Ci
vyhodnoceni vychozi situace podniku, kterd umoziiuje specifikovat jeho vnitini zdroje a

schopnosti a soucasné odhadnout jeho vyvoj do budoucna. Ukolem je identifikovat

" SEDLACKOVA, H.: Strategické analyza, str. 18-20
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strategicky vyznamné zdroje a schopnosti a nasledné specifické prednosti podniku jako
zdroje konkuren¢ni vyhody.

Zdrojem specifickych pfednosti je majetek podniku a podnikové schopnosti.
Majetkem podniku jsou napft. financni prostfedky, investicni a technologicky majetek,
lidsky potencial.

Schopnosti jsou dovednosti podniku. Dovednosti se mohou napft. tykat toho,
jakym zplsobem se manazefi uvniti fidicitho procesu rozhoduji o tom, jak dosdhnout
danych cili.

Rozdil mezi majetkem a schopnostmi je velice dulezity v pochopeni rozdilnych
koncepci. Podnik miize mit unikatni a kvantifikovatelny majetek, ale pokud nema
schopnosti vyuzit tento majetek efektivné, pak neni schopen vytvaret nebo si udrzet

specifické prednosti-

3.2.2. Nalezeni a popis klicovych kompetenci podniku

Vykonnost podnikti je dana také zplisobem, jak vyuziva a pterozdé€luje zdroje.
Ptestoze kazdy podnik musi dosahovat ur¢it¢ vykonnosti ve vSech relevantnich
oblastech, pouze nckteré 1ze povazovat za kli¢ové. Klicové oblasti kompetenci podniku
budou takové, jeZ neni mozno jednoduchym zplisobem napodobit tak, aby byla zajiSténa
dlouhodobost jejich existence. Specifické kompetence podniku lze popsat na zakladé
hodnotového fetézce a ndvaznych krokii. Analyzami zjisténé strategické kompetence

zérovei determinuji silné a slabé stranky podniku, tedy jeho strategické moznosti.”®

3.2.2.1. Hodnototvorny retézec

Podnik transformuje vstupni faktory na vyrobky nebo sluzby. K transformaci
vyuziva tzv. hodnototvornych funkci. Hodnota, kterou podnik pomoci hodnototvornych
funkci vytvofi, je méfena mnozstvim penéz, které jsou zékaznici ochotni za tyto
vyrobky a sluzby zaplatit. Na nésledujicim obrazku nalezneme podobu fetézce dle

Portera.”’

# KOVAR, F., STRACH, P.: Strategicky management, str. 47
* DEDOUCHOVA, M.: Strategie podniku, str. 31
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Obr. ¢. 12 Hodnototvorny fetézec
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3.2.3. Portfolio analyza™

Cilem analyzy portfolia je usmériovat zdroje do takovych strategickych
jednotek, resp. produkce vyrobkl, kde se ofekava piiznivy vyvoj trhu a kde muze
podnik vyuzit relativni konkurenéni vyhody.

K analyze vyvaZenosti portfolia se pouzivaji rizné druhy matic. Mezi né patii
matice Business Portfolio Matrix, zpracovand bostonskou konsulta¢ni skupinou Boston
Consulting Group a oznacovand jako BCG matice, ktera zkouma umisténi produkta
v zavislosti na mife ristu trhu a dosahovaném relativnim trznim podilu, vicefaktorova
matice McKinseyho, kterd ptedpokladd, ze postaveni urcitého vyrobku je urceno
atraktivitou odvétvi a konkurencnim postavenim podniku a nakonec matice vyvojového
stadia vyrobku, oznaCovana jako Hofferova matice, vyjadfujici vzajemnou zavislost
konkuren¢ni pozice jednotlivych vyrobkii podniku s pozici v ramci jejich Zivotniho

cyklu. Nejcasteji uzivana je matice BCG, kterou si nize popiSeme.

3.2.3.1. BCG matice
BCG matice portfolia zkouma umisténi produktl v zavislosti na mife ristu trhu a
dosahovaném relativnim trznim podilu. Pfinos této analyzy spoc¢ivad v tom, Ze umoznuje

analyzovat jednotlivé vyrobky, resp. podnikatelské jednotky, posoudit, jak jsou schopné

** SEDLACKOVA, H.: Strategicka analyza, str.73-77
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podilet se na tvorbé cash flow, a konecn¢ i navrhnout portfolio, které zajisti v optimalni
mife rozvoj podniku a rist jeho vynosnosti. S ohledem na tyto skuteCnosti se
doporucuje posuzovat vysledky analyzy portfolia v kontextu s vysledky analyz vnitinich

zdrojii a schopnosti podniku.

Obr. ¢. 13 BCG matice
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Relativni trzni podil

e Dojné kravy maji relativni trzni podil na pomalu rostoucim trhu. Vysledkem je,
ze zpravidla generuji vice prostfedklti nez sami potiebuji.Tyto prostiedky je
potom mozné pouzit pro rozvoj ,.hvézd* a ,,otaznikd*. Tyto vyrobky s dobrou
konkuren¢ni pozici obvykle predstavuji hlavni zdroje realizovanych vynost a
ziskii. Vhodnymi strategiemi je tedy zachovani trzniho podilu nebo jeho snizeni,
potiebuje-li podnik rychle penézni prostiedky.

e Hvézdy jsou vyrobky svysokym ristem prodeji a  vysokou
konkurenceschopnosti. Tyto vyrobky maji vynikajici postaveni a vzhledem
k tomu, ze jsou obvykle na zacatku svého zivotniho cyklu, s pfedpokladem
dalSiho riistu, se mohou v budoucnu stat pro podnik velmi zajimavymi.

e Psi maji nizky podil na trhu spomalym ristem a nepfedstavuji proto
perspektivni skupinu. Casto jsou na konci svého Zivotniho cyklu. Setrvani na

jejich dalsim zatfazovani do vyrobniho programu neni proto efektivni.
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e Otazniky jsou vyrobky se soucasnym nizkym trznim podilem, pfi¢emz tento trh
vykazuje rostouci tendenci. Podnik se musi snazit zlepsit pozici téchto vyrobkd,

které se mohou stat hvézdami.

3.2.4. Finan¢ni analyza®'

Uetni vykazy by mély byt koncipovany tak, aby uspokojovaly potieby
finan¢niho fizeni a rozhodovani. Jejich nedostatkem z ji hlediska finan¢niho fizeni je
vSak to, ze zobrazuji minulost a neobsahuji vyhledy do budoucnosti. Samotné souhrnné
vystupy neposkytuji Uplny obraz o hospodafeni a finanéni situaci podniku, o jeho
silnych a slabych strankach, nebezpecich, trendech a celkové kvalité hospodateni.

K ptekonani téchto nedostatkli se proto vyuzivd financni analyza jako
formalizovana metoda, kterd pométuje ziskané tidaje mezi sebou navzajem a rozsifuje
jejich vypovidaci schopnost, umoziiuje dospét k uritym zavérim o celkovém
hospodateni a finan¢ni situaci podniku, podle nichz by bylo mozné pfijmout rtizna
rozhodnuti. Finan¢ni analyza pfedstavuje ohodnoceni minulosti, soucasnosti a
predpokladané budoucnosti finan¢niho hospodateni podniku. K tomu vyuziva napiiklad

analyzu rentability, analyzu zadluZenosti, analyzu likvidity.

3.2.4.1. Analyza rentability

Rentabilita, resp. vynosnost vlozené¢ho kapitalu je méfitkem schopnosti podniku
vytvaret nové zdroje, dosahovat zisku pouzitim investovaného kapitidlu. Obecné je
definovéna jako pomér zisku a vlozeného kapitalu. Podle toho, jaky vyznam je pfifazen
pojmu vlozeny kapital, se rozliSuji tfi zékladni ukazatele rentabity:

- rentabilita celkového kapitalu (RCK)
- rentabilita vlastniho kapitalu (RVK)
- rentabilita dlouhodob¢ investovaného kapitalu (RDIK)

3.2.4.1.1. Rentabilita celkového kapitalu
Mérenim rentability celkového kapitalu vyjadiujeme celkovou efektivnost

podniku.

' VALACH, J. a kol.: Finanéni fizeni podniku, str. 91-112
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zisk po zdanéni + trok x (1 — sazba dané€ z prijmi)

RCK =

celkova aktiva

3.2.4.1.2. Rentabilita vlastniho kapitalu

M¢étfenim rentability vlastniho kapitdlu vyjadfujeme vynosnost kapitalu
vlozeného akcionafi. Tento ukazatel je definovan jako pomér €istého zisku a vlastniho
jméni a mél by byt vyssi nez mira vynosu bezrizikové alokace kapitalu na financnim
trhu, tzn. hodnota ukazatele musi byt vy$§i nez vynosnost cennych papira

garantovanych statem.

zisk po zdanéni zisk po zdanéni trzby celkova aktiva

RVK = = X X

vlastni jméni trzby celkova aktiva vlastni jméni

3.2.4.1.3. Rentabilita dlouhodobé investovaného kapitalu
Tento ukazatel poskytuje informaci o vynosnosti dlouhodobych zdroja.
Vyjadiuje schopnost podniku odménit ty, kdo poskytli prosttedky ¢i schopnost ptilakat

nové investory

zisk po zdanéni + urokx (1-sazba dané z piijmu)

RDIK =

dlouhodobé zavazky + vlastni jméni

3.2.4.2. Ukazatelé aktivity (obratu)

Jedna se o ukazatele typu rychlost obratu nebo doba obratu. Nejcastéji se sleduje obrat
zasob, obrat pohleddvek a obrat stalych aktiv, pfedevSim hmotného investi¢niho

majetku, které jsou pri¢innymi ukazateli obratu celkového majetku.
3.2.4.2.1.Rychlost obratu zasob

Je definovan jako pomér trzeb a primérného stavu zdsob vseho druhu.

Vysledkem vypoctu je absolutni ¢islo, které znamena, kolikrat se pieméni zasoby
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v ostatni formy obé&zného majetku az po prodej hotovych vyrobkli a opétny nakup

Zasob.

Rychlost obratu zasob = -—---—----

Jak dlouho (ve dnech) jsou obézna aktiva vazana ve form¢ zasob vypocitame
pomoci ukazatele doby obratu zasob.Tento ukazatel se povazuje za ukazatel intenzity
vyuziti zasob.

celkové zasoby 365

Doba obratu zasob = nebo

celkové naklady/ 365 obratovost zasob

3.2.4.2.2. Rychlost obratu pohledavek
Tento ukazatel udadva v podobé poctu obratek, jak rychle jsou pohledavky
preménovany v penézni prostiedky.
trzby
Rychlost obratu pohledavek =

pohledavky
Obdobn¢ jako u zdsob muizeme i1 u pohleddvek stanovit dobu obratu
pohledavek. Ukazuje nam, jak dlouho, kolik dni se majetek podniku vyskytuje ve forme
pohledavek, resp. za jak dlouhé obdobi jsou pohledavky v priméru splaceny (tzv.
prumérné inkasni obdobi).

pohledavky 365

Doba obratu pohledavek = ---------------- nebo
trzby / 365 obratovost pohledivek

3.2.4.2.3. Obratovost HIM

Ukazatel relativni vazanosti hmotného investicniho majetku udava efektivnost a
intenzitu vyuzivani zejména budov, strojui a zafizeni. Vyjadfuje, jakd castka trzeb byla
vyprodukovéna z 1 K¢ hmotného investi¢niho majetku.

Nékdy je také interpretovan jako ukazatel flexibility podniku vzhledem

k moznému poklesu trzeb. Pokud hodnota ukazatele klesa, znamena to, ze se jeho
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flexibilita snizuje, tzn. Zvysuji se relativné jeho fixni naklady a zvySuje se tak citlivost

podniku na piipadny pokles trzeb.

trzby
Obratovost HIM = —memmmeemmmeeeee -
HIM v ZC

3.2.4.3. Analyza zadluZenosti
Pojmem zadluzZenost vyjadiujeme skutecnost, Ze podnik pouziva k financovéni
svych aktiv a c¢innosti cizi zdroje (dluh). Pouzivéani cizich zdroji ovliviiuje jak
vynosnost kapitalu akcionart, tak riziko. Zakladnim ukazatelem je:
celkové zavazky

Ukazatel véritelského rizika =

celkova aktiva

Dale se pouziva ukazatel poméru vlastniho jméni k celkovym aktiviim, ktery je
dopliikovym ukazatelem j pfedchozimu, jejich soucet se rovna 1, resp. 100%. Tento
ukazatel vyjadiuje proporci, v niz jsou aktiva podniku financovana penézi akcionait.
Pouziva se pro hodnoceni hospodarské a finan¢ni stability podniku.

vlastni jméni

Ukazatel poméru vlastniho jméni k celkovym aktiviim =

celkova aktiva

Zadluzenost podniku je ptirozené v korelaci s jeho likviditou, i kdyz jsou tyto
dvé &asti finanéni situace hodnoceny prostfednictvim ukazateltl nezavisle. Cim vyssi je
objem dluht, tim vice je do budoucna nutné¢ vénovat pozornost tvorbé prostfedki na
jejich splaceni. Z tohoto pohledu hodnoti zadluzenost podniku naptiklad ukazatel
poméru cash-flow zprovozni Ccinnosti k primémému stavu celkovych zavazku.
V literatufe se uvadi, Zze pro finan¢né zdravou firmu by tento ukazatel m¢l nabyvaz
hodnot vétsich nez 20%.

cash-flow z provozni ¢innosti

CF z provozni ¢innosti k pram. stavu zavazkua =

celkové zavazky
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Pro hodnoceni pfimétenosti urovné zadluzeni z hlediska jejich dopadu na zisk se
nejcastéji pouziva ukazatel urokového kryti, ktery informuje o tom, kolikrat celkovy

efekt reprodukce prevysuje platby.

zisk pred aroky a zdanénim

Urokové kryti =

celkovy urok

3.2.3.4. Analyza likvidity

Trvala platebni schopnost je jednou ze zékladnich podminek uspésné existence
podniku v podminkach trhu.
V této souvislosti je mozné se setkat s pojmy solventnost, likvidita a likvidnost.
Solventnost je obecnd schopnost podniku ziskat prostfedky na thradu svych
zéavazki. Solventnost je relativni pfebytek hodnoty aktiv nad hodnotou zavazki.
Likvidita je momentdlni schopnost uhradit splatné zdvazky. Je méfitkem
kratkodobé nebo okamzité solventnosti.
Likvidnost je jednou z charakteristik konkrétniho druhu majetku. Oznacuje

miru obtiznosti transformovat majetek do hotovostni formy.

kratkodoba obézna aktiva

Bézna likvidita =

kratkodobé zavazky

obéZna aktiva - zasoby

Pohotova likvidita =

kratkodobé zavazky

finan¢ni majetek

Penézni likvidita =

kratkodobé zavazky

Nedostatkem ptfedchozich ukazatelli je skutecnost, Ze jsou odvozovany z Gdaji rozvahy

sestaven¢ vzdy kurcitému casovému okamziku, a maji proto staticky charakter.
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K ptekonani tohoto nedostatku se pouziva ukazatel odvozeny z tokové veliiny cash
flow. V zahrani¢ni literatufe se uvadi, Ze pro finanén¢ zdravou firmu by tento ukazatel
mél nabyvat hodnot vétsich nez 40%.

cash-flow z provozni ¢innosti

Cash-flow k zavazkum =

kratkodobé zavazky
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4. SYNTEZA - ZAVERY ANALYZY

4.1. SWOT analyza

Smyslem externi a interni analyzy je odhalit pfilezitosti a ohroZzeni v okoli
podniku a najit silné a slabé stranky podniku. Nicméné jako kazda jinad analyza musi i
strategicka analyza vyustit v syntézu a zavéry, které se stanou vychodiskem pro
formulaci strategie. Strategie by méla na tyto zavéry citlivé reagovat a v maximalni mite
vyuzit silnych stranek k ziskani prileZitosti v okoli podniku.*

K tomu je zapotiebi prozkoumat vzijemné vztahy vysledkll externi a interni
analyzy. V praxi se ¢asto pouziva tzv. SWOT analyzy. Slovo SWOT vzniklo sloZzenim
anglickych slov strenghts (silné stranky), weaknesses (slabé stranky), opportunities

(ptilezitosti) a threats ( hrozby).

Obr. ¢. 14 Diagram analyzy SWOT

PRILEZITOSTI V OKOLI

Turnaround strategie Agresivni ristove
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4
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> DEDOUCHOVA, M.: Strategie podniku, str. 50
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»30% — Podnik se setkdva s nékolika ptilezitostmi v okoli a zdroven je schopen
nabidnout i mnozstvi silnych stranek, které vyuziti téchto ptilezitosti podporuji. Tato
strategie predstavuje ofenzivni piistup z pozice sily a je to pochopitelné nejvice zddana
situace, cil vétSiny podnikd. Silné stranky jsou v souladu s pfedpokladanymi
prilezitostmi.

»S3T* — Silné stranky podniku jsou podrobeny nepiizni okoli. Tato strategie vychazi
z predpokladu, Ze silné stranky se stietnou s hrozbami. V této situaci je tfeba vcas
identifikovat hrozby a preménit je vyuzitim silnych stranek v ptilezitosti.

»WO* — Podnik ma na trhu mnohé pftilezitosti, avSak je nucen celit velkému mnozstvi
svych slabych mist. Strategie klade diiraz na maximalizaci pfilezitosti k prekondni
slabych stranek.

»WT* — Podnik je v situaci, ve které u n¢ho prevazuji slabé stranky a soucasné se
v okoli vyskytuje mnoho rizikovych faktort.Strategie se orientuje na minimalizaci

slabych stranek a rizik.*®

4.2. Odhad relativni konkurenéni sily**

Odhad relativni konkuren¢ni sily podniku spoc¢iva v posouzeni, zda je podnik
v kliCovych faktorech uspéchu a jinych indikéatorech konkuren¢ni sily silnéj$i nebo
slabsi nez jeho nejbliz§i konkurenti, a odhadu, zda se uplatiovanim strategie pozice
podniku spise zlepsi ¢i zhorsi.

Vyuzivd se mnoha poznatkli zpiedchozich analyz. Mapa strategickych
konkurenc¢nich skupin ukaze, koho je tfeba povazovat za blizké konkurenty. Hybné
zménotvorné sily a konkurencni sily ukazuji, jaké zdroje, schopnosti a specifické
pfednosti musi podnik mit, aby byl schopen se stémito silami usp&Sné vyrovnat.
Kli¢ové faktory uspéchu determinuji zdroje a piednosti potiebné k dosazeni uspéchu a
analyza konkurentli poskytne zdkladni ptehled o prednostech a slabinach hlavnich

konkurentu.

3 SEDLACKOVA, H.: Strategicka analyza, str. 79
** SEDLACKOVA, H.: Strategicka analyza, str. 83
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4.3. Specifické prednosti - zdroje konkurenéni vyhody™

Vysledky analyzy okoli a vnitinich zdroji a schopnosti podniku, soucasné
s urenim rozsahu, v jakém jsou vnitini zdroje a schopnosti ve vztahu ke kritickym
faktoriim Gspéchu, umoznuji urcit specifické prednosti. Specifickou piednosti se rozumi
takova osobitd vlastnost, resp. schopnost podniku, ktera piedurcuej strategickou

zpusobilost jako zdroj konkurencni vyhody.

4.4. Formulace a tvorba strategie’

Na zaklad¢ provedenych komplexnich analyz a znich ziskanych vysledki je
mozno piistoupit k formulaci strategie podniku. V rdmci podniku existuji dvé zakladni
roviny uvah o strategii. V prvni fad¢ je potfeba formulovat strategii na urovni podniku
jako celku, v druhé fadé pak na urovni jednotlivych organizacnich jednotek.

Na trovni jednotlivych SBU pfi tvorbé strategie Casto vychdzime ztzv. generickych
strategii, obecné popisujicich zakladni moznosti ziskani stabilni konkuren¢ni vyhody
vyplyvajici z uspokojeni ocekavani zédkaznikii nebo jinych zdjmovych skupin. Ptehled
uspotadani vychozich skutecnosti dle nize uvedenych otazek umoznuje systematictejsi

pohled na konkrétni moznosti tvorby strategickych variant.

Obr. ¢. 15 Rozvojové strategie a jejich mozné kombinace

Na zakladé ¢eho? Kterym smérem? Jak?

= zaméry a aspirace = chranit a budovat = interni rozvoj

podniku
= konkurencni
strategie SBU

jednotky

= role nadfazen¢ org.

penetrace trhu
rozvoj produktu
rozvoj trhu
diverzifikace

pfevzeti a akvizie
joint venture
aliance

V dalsi ¢asti uvadim nékteré z teorii zpracovani strategii a jejich prednosti Ci

slabiny.

3 SEDLACKOVA, H.: Strategicka analyza, str. 84
36 KOVAR, F., STRACH, P.: Strategicky management, str.51-59, DEDOUCHOVA, M.: Strategie
podniku, str. 56, PORTER, M.E.: Konkuren¢ni vyhoda, str. 30
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Ansoffova matice ¢tyf strategii — zahrnuje strategii proniknuti na trh, vyvoje nového

vyrobku, rozvoje trhu a diversifikacni strategii.

Soucasny vyrobek Novy vyrobek
=
E, Strategie Strategie vyvoje
]
z proniknuti na trh nového vyrobku
£
‘= | Strategie rozvoje trhu Diversifikacni
@
E strategie
w2

Porterovy tri generické strategie — Zakladem pojeti generickych strategii je myslenka,
ze konkurencni vyhoda je jadrem kazdé strategie a ze dosazeni konkurencni vyhody
vyzaduje, aby podnik provedl vybér. Jestlize dany podnik ma dosdhnout konkurenéni
vyhody, musi si vybrat typ konkuren¢ni vyhody, o kterou bude usilovat, a rozsah,

v némz ji chce ziskat.

nizké naklady diferenciace
Strategie vedouciho
5 e g postaveni nizkych Diversifika¢ni strategie
O <X
£ 2" nakladi
S
5 a Cilena strategie pro Cilena strategie pro
m Z \m 4 4
i Vi vybrany segment trhu | vybrany segment trhu s
Y
= = s nizkymi naklady diferenciaci
KONKURENCNI VYHODA
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APLIKACNI CAST

5. CHARAKTERISTIKA SPOLECNOSTI

5.1. Zakladni udaje o spole¢nosti

Nazev spole¢nosti

VCES a.s.

Pravni forma:

Akciova spolecnost podle zakona ¢. 513/1991 Sb., v platném znéni, obchodni zakonik
ZaloZeni spolecnosti

1991

Datum zapisu do obchodniho rejstriku
18. prosince 2002

Sidlo spole¢nosti

Praha 9, Na Harfé 337/3

Identifika¢ni Cislo spolecnosti
26746573

Jediny akcionar

VCES HOLDING

Http spole¢nosti

www.vces.cz

5.2. Historie a vyvoj spole¢nosti

Kofeny spole¢nosti sahaji do roku 1991, kdy byla zaloZzena Vychodoceska
stavebni s.r.o., Solnice. Pozd¢&ji se jeji podnikatelské aktivity rozsifily o dalsi
spoleCnosti odkupem akcii transformovanych podniki (PREMING a.s. Chrudim,
Vodohospodaiské stavby, a.s., Hradec Kralové¢). Tim byl polozen zaklad Vychodoceské
stavebni skupiny — budouciho koncernu VCES.

Vychodoceskou stavebni skupinu tvofily od 1.1.1997 subjekty Vychodoceska

stavebni a.s. jizni skupina Pardubice, Vychodoceskd stavebni a.s. severni skupina
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Hradec Kralové, PREMING a.s. Chrudim, PORT Rychnov nad Knéznou s.r.o.,
DAFOSS a.s. Solnice a InZenyrska stavebni technologie s.r.o. Pardubice.

V priibéhu roku 2000 doslo ke sjednoceni logotypového nazvu spolecnosti jako
vyrazu jejich pfislusnosti ke stavebnimu koncernu VCES, tvofené¢ho formalné

samostatnymi subjekty s pravni subjektivitou a vlastnimi danovymi pfiznanimi:

e VCES Vychodoceska stavebni a.s. se sidlem v Hradci Kréalové,
e VCES OLOMOUC s.r.0. se sidlem v Olomouci,

e VCES PREMING a.s. se sidlem v Pardubicich,

e VCES PRAHA a.s. se sidlem v Praze,

e VCES Vodohospodaiské stavby a.s. se sidlem v Hradci Kralové,
e VCES DAFOSS a.s. se sidlem v Praze,

e VCES HOLDING s.r.0. se sidlem v Pardubicich,

o PORT Rychnov nad Knéznou s.r.0. se sidlem v Dobrusce.

Nazvy spolecnosti a jejich sidla byla volena tak, aby byla zachovéna regionalni
piisobnost t&chto spolenosti v ramci CR a aby koncern VCES mél zastoupeni v
jednotlivych strategickych regionech.

V souvislosti se sjednocovacim procesem v rdmci Evropy a predev§im vstupem
CR do EU prevazila nutnost vystupovat jednotné nejen na Geském, ale také na
evropském stavebnim trhu. Dosud prdvné samostatné spole¢nosti koncernu v zavéru
roku 2003 zanikly a déle vystupuji jako odStépné zavody jediného pravniho subjektu —
VCES ass.

Cela restrukturalizace méla za kol vytvofit vyznamny a podnikatelsky uspesny
a vyznamny podnik, ktery zaujme ptedni mista v oblasti stavebnictvi. Stavajici iIzemni
prisluSnost nadéale napliiuji rozhodujici odStépné zavody spolecnosti. Jedinym
akcionafem spolecnosti VCES a.s. je nyni matefské spole¢nost VCES HOLDING s.r.0.,

ktera podnikatelské aktivity dopliiuje zejména v oblasti developerskych projektt.

5.3. Zaméreni spole¢nosti

VCES a.s. zajistuje dodavky staveb od pfipravy zakdzky pies zpracovani
projektové dokumentace az po vlastni realizaci stavby. Ke kli¢ovym stavebnim

proudiim spolecnosti patii pozemni stavby (obCanské a bytové, socidlni a nemocnicni
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stavby, prumyslové stavby, rekonstrukce), vodohospodaiské a vodni stavby, ekologické
a inzenyrské stavby a dopravni stavby. Svym podilem na ¢eském stavebnim trhu se
VCES a.s. fadi do prvni desitky stavebnich dodavatelii v Ceské republice.

VCES realizuje jak vyznamné vetejné zakazky, tak i1 rozsahla stavebni dila pro
investory ze soukromého sektoru.

Diky Siroké materialni zakladn¢ a odbornym znalostem mtze VCES nabidnout
investorim rozsahlé spektrum sluzeb od vystavby inzenyrskych siti pfes generalni
dodavky velkych staveb az po budovy reprezentativniho charakteru. VCES disponuje
vlastnimi vyrobnami prefabrikovanych zelezobetonovych a ocelovych konstrukci,
modernimi tézkymi 1 lehkymi stavebnimi stroji a dopravnimi prostiedky, vyspélou
komunikac¢ni a vypocetni technikou, zdvihaci technikou, stroji a zafizenimi na vyrobu,
transport, ukladani a oSetfovani betonu a maltovych smési, vibra¢nimi stroji a naradim,
méfici technikou a nehmotnymi statky a spole¢nost je téZ dodavatelem tézkych montazi

a zelezobetonovych monolitickych konstrukei.

5.4. Objem trzeb

Celkové se vSechny ukazatele datuji od roku 2003, kdy doSlo ke spojeni vSech
prislusnych, 1 kdyz formaln€ samostatnych, spolecnosti v jeden pravni subjekt VCES
a.s.

Trzby spolecnosti VCES a.s. vroce 2005 ¢inily 3 785 mil. K¢, coz je narGst
trzeb o vice jak 21% oproti roku 2004. Objem uzavienych stavebnich zakazek v roce
2005 predstavuje 3,2 mld. K¢ a Ize optimisticky predpokladat vzestup trzeb pro dalsi
obdobi.

Tabulka &. 2 Vyvoj trzeb®’

Rok 2003 | 2004 2005
Trzby v mil. K¢ 3384 | 3110 | 3785
Vysledek hospodareni 82 60 38

za ucetni obdobi v mil. Ké

37 Zdroj: Vyro¢ni zpravy VCES, a.s.
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Graf ¢. 1 Vyvoj trZzeb spole¢nosti VCES a.s. v letech 2003 - 2005

Vyvoj trzeb 2003-2005 (v mil. K&)
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vystavbu, ktera je svym tempem stale na vzestupu. Vstupem firmy do odvétvi

dopravnich staveb se rozsitila moznost ristu objemu zakazek.

5.5. Cile spole¢nosti VCES a.s.

5.5.1. Kratkodobé cile
V nejblizsi budoucnosti chee spolecnost:
e posilovat svoji pfitomnost v regionech CR, v nichZ doposud aktivné neptisobila,
s cilem zvySeni podilu na trhu a dosazeni obratu ve vysi 150 mil. EUR,
e pokracovat ve zménach v organizaci smétujicich ke zvySeni jeji vykonnosti a
ziskovosti,
e zvySovat podil ziskanych zakazek v dopravnich stavbach,

e nadale posilovat jiz dosazené institucionalni postaveni ve svych strategickych

uzemnich oblastech,

o diky zvySené flexibilité realizacnich procesii rozsifit zdkaznickou strukturu.

5.5.2. Dlouhodobé cile

Mezi dlouhodobé cile spolec¢nosti patii:

vvvvvv

republice,

e upevilovat prestiz znacky VCES, divéru zdkaznikid i motivaci zaméstnanct,
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e trvale racionalizovat systém fizeni spolecnosti,

e necustdle zlepSovat vSechny oblasti integrované¢ho systému fizeni s dirazem na
jakost vyroby a sluzeb, bezpe¢nost prace a ochranu zivotniho prostiedi,

e stabilizovat spole¢nost na trovni obchodniho obratu v objemu 120 az 150 mil.
EUR a dosahovat maximalni moznou miru =zisku pfi zachovani
konkurenceschopné cenové politiky,

e byt plné respektovanou spolecnosti jak v Ceské republice, tak v ramci
sjednocujici se Evropy.

Vsechny cile se samoziejmé méni a upravuji s Casem a podle nastalych situaci.

Tabulka ¢. 3 Fakturovany objem ze stavebni vyroby dle segmentt®®

Rok 2003 (2004 | 2005
Fakturovany objem dle segmenti | 3186 | 3044 | 3400

v mil. K¢

Bytova a obcanska vystavba 909 | 823 | 603

Socialni a nemocnicni stavby 945 | 596 | 923

Primyslova vystavba 683 | 1125 895
Vodohospodarské, ekologické a | 649 | 500 | 926

inZenyrské stavby

Dopravni stavby 0 0 53

Tabulka ¢. 4 Ziskané zakazky

Rok 20032004 | 2005
Ziskané zakazky v mil. K¢

Bytova a ob¢anska vystavba 759 1385|2000

Socidlni a nemocnicni stavby 259 | 453 | 17
Prumyslova vystavba 452 | 546 | 670
Vodohospodarské, ekologické a | 537 | 985 | 542

inZenyrské stavby

3% Zdroj: Vyroéni zpravy VCES, a.s.

41



Graf ¢. 2 Ziskané zakazky dle oborovych segmentt
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Z vyse uvedené¢ho vyplyva, ze firma VCES a.s. se stile vice zaméfuje na
bytovou vystavbu. V roce 2005 vzrostly zakdzky v této oblasti oproti roku 2004 o vice
jak 20%. V roce 2006 tento pozitivni rist pokracoval. V roce 2005 spolecnost vyrazné
rozsifila své aktivity v oblasti developerskych projekti, které zaujaly pevné misto v jeji
podnikatelské ¢innosti a spolecnost planuje zvySovani rocniho obratu v této ¢innosti i
v dalSich letech. Bytova vystavba vSeobecné zaznamendva vysoky narlst, a proto je
dobré, ze vtomto sméru dokaze spolecnost drzet tempo s ekonomikou a flexibilné
reagovat na poptavku na trhu. Podafilo se ji také vstoupit do oboru dopravnich staveb a
spole¢nost realizovala své prvni stavby v tomto oboru. Ve struktuie vykonl prevazuje

stavebni vyroba, jez piedstavuje vice nez 95%.
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6. EXTERNI ANALYZA

6.1. PEST analyza

Pti PEST analyze vychazime zpodnikové minulosti, zvyvoje okolniho
prostiedi, analyzy souc¢asného stavu a progndzy budouciho vyvoje.
Zkoumame tyto faktory:
e politicko-legislativni
e ckonomické
e socialné-demografické

e technické a technologické

6.1.1. Politické a legislativni faktory

Zakony na ochranu zivotniho prostfedi, politika zdanéni, socialni politika a
stabilita vlady. To je vycCet nejvétsSich moznych vlivii na podniky a na jejich ¢innost.

VCES a.s. fidi, dokumentuje postupy ochrany Zivotniho prostfedi systémem
EMS certifikovanym od roku 2002 a plné vyhovujicim pozadavkiim mezinarodni normy
ISO 14001: 2004. V roce 2005 systém EMS, ktery je nezbytny pro realizaci statnich
zakazek a pro uplatnéni na mezinarodnim podnikatelském trhu, vyhovél pfi
opakovaném posuzovani certifikacnim organem. VCES a.s. se ucastni ekologického
programu ,,Stromy pro zZivot®, pouziva ekologicky Setrny vyrobek — hygienické ru¢niky
MERIDA ve vSech provozovnach, pouzivéa recyklovany papir pro vybrané¢ dokumenty,
monitoruje spotiebu vody, energii a produkci odpadi. SpoleCnost ma také smluvné
zajistén zpétny odbér pouzitych vyrobkia podle zdkona o odpadech.

Spolecnost v souladu se zpracovanym ,bezpecnostnim projektem VCES*
zabezpetuje pozadavky NBU pro stupeit ,,TAINE“ ve smyslu ustanoveni zakona o
ochran¢ utajovanych skute¢nosti.

V oblasti socidlni politiky firma poskytuje piispévek zaméstnavatele na penzijni
pfipojisténi zamé&stnance, zajistuje zavodni zdravotni péci a vSechny aktivity v oblasti
pée o zaméstnance vykazuje v Socidlnim programu spolecnosti, ktery kazdoroc¢né
uvetejiuje.

Dailovéa politika vlady se v poslednich letech stabilizuje a konecné vychazi

podnikatelim vstfic. Sazby dané¢ z piijmu pravnickych osob se kazdoro¢né snizuji, coz
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podporuje podnikatele v dalSi ¢innosti, jelikoz jim dan z pfijmu tolik nezasahuje do
kone¢nych nékladii, v roce 2004 byl dail z piijmu pravnickych osob 28%,v roce 2005 jiz
jen 26%. I tak ale firma ro¢né odvede statu pies 60 mil. K¢ na danich.

Situace na politické scéné ovlivituje celou ekonomiku. Ovliviiuje investory i

potencialni zakazniky nejen ze zahranici.

6.1.2. Ekonomické faktory

Ekonomicky vyvoj republiky, jeji makroekonomické ukazatele, velkou mérou
ovlivituji hospodareni kazdého podniku a maji dopad na jeho plsobnost na trhu. Mezi
makroekonomické ukazatele, které ovlivituji 1 spole¢nost VCES a.s. patii ekonomicky
rust, mira inflace, urokova mira, mira nezaméstnanosti, primérna mzda, devizové
kurzy.

Ceska republika dosahuje od roku 2000 kladného ekonomického riistu. Po
vstupu CR do Evropské unie vzrostl export a schodek obchodni bilance stitu se
snizoval. V prvnim ctvrtleti roku 2005 ekonomika rostla 4,4% tempem a obchodni
bilance skoncila dokonce v kladnych cislech.

Dalo by se fict, ze stavebnictvi je jednim z,tahouni* Ceské ekonomiky.
Soukromi investofi investuji do zakladani a rozsifovani vyrob v Ceské republice a
bytova vystavba je stale na vzestupu i kdyz v nékterych regionech je jiz trh presycen a
nabidka pfevySuje poptavku. VCES a.s. je trvale na prednich ptickach stavebnich
spole¢nosti v republice a dosahuje stale dobrych vysledkli v hospodareni. V roce 2005
byl vysledek hospodateni pifed zdanénim 72 mil. K¢ a provozni vysledek hospodateni

pfesahnul 82 mil. K¢, coZ ptedstavuje ro¢ni nértst o 8%.
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Graf &. 3 Vysledky hospodateni spole¢nosti v letech 2003 - 2005
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Tabulka ¢. 5 Vyvoj statniho rozpoétu v letech 2003-2005*

Rok 2003 2004 2005
Saldo SR mld. K¢ | -109,1 | -93,7 | -56,3
Saldo SR/HDP % -4,3 3.4 -1,9
SD mld. K¢ 493,2 | 5929 | 691,2
SD/HDP % 19,3 21,6 23,3

Miru inflace se podafilo snizit na urovenn zemim Evropské unie. V prosinci
2004 dinila inflace pouze 2.8 % a béhem roku 2003 se dokonce pohybovala i v
zapornych hodnotéach (deflace). Ocekavand inflace v dalSich letech se bude pohybovat v
intervalu 2,0 % - 4,0 %. Pro rozvoj firmy je nizké inflace velice pozitivni.

Urokova mira ovliviiuje finanéni situaci podniku a slozeni finanénich
prostfedkll na investice a ostatni aktivity podniku. V poslednich letech panuje velice
prizniva situace pro firmu na uveérovém trhu, jeji vynosové uroky pirevazovaly nad
nakladovymi az do roku 2005, kdy podnik zaznamenal zvyseni nakladovych turoki. Da
se ocekavat, Zze za rok 2006 tyto naklady budou nadale v této vysi, jelikoz se firma

rozhodla nadale investovat do informacnich technologii a obnovy stroji a vozidel.

Tabulka &. 6 Vynosové a nakladové uroky spole¢nosti VCES a.s. (v tis. K&)*!
Rok 2003 | 2004 | 2005
Nakladové uroky | 1428 | 2989 | 5407
Vynosové uroky | 5759 | 4151 | 3770
Rozdil uroki 4331 | 1162 | -1637

% Zdroj: Vyrocni zpravy VCES, a.s.
0 Zdroj: CSU
#! Zdroj: Vyroéni zpravy VCES, a.s.
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Mira nezaméstnanosti ovliviiuje to, zda si lidé vydélaji napf. na novy byt.
Kupni sila obyvatelstva v jednotlivych regionech ma vliv i na investice do vystavby.

V nékterych okresech se mira nezaméstnanosti pohybuje mezi 15 - 20 procenty
(napt. Severni Cechy) a naopak v Praze, kde je nejvétsi koncentrace stavebnich firem, je

nezamestnanost oproti celostatnimu praméru nizka.

Tabulka & 7 Nezaméstnanost v CR v letech 2003-2005%

Rok 20032004 {2005
Obecna mira nezaméstnanosti. | 7,80 | 8,30 | 7,90

Mira registrované nezaméstnanosti| 9,90 (10,24 | 8,97

Spole¢nost VCES a.s. zaméstnava skoro 1000 zaméstnancii. Nejvice jich
zaméstnavd v Moravskoslezském kraji, ktery se potyka s velkou nezaméstnanosti.
Odstépny zavod Olomouc zaméstnava 22% z celkového poctu zaméstnancii spole€nosti.
Délnické profese prevazuji v podilu zaméstnancii, ale manazersky styl fizeni stavebni
vyroby ma za ucinek zvySovani poctu technickohospodarskych pracovniki.

Spojeni VCES s francouzskou spolecnosti Bouygues pfinasi stabilitu pro
pracovniky 1 celou firmu. Spolecnost VCES planuje, ze si nékteré¢ femeslné profese
bude pro sebe piipravovat ve vlastnim vzd€lavacim stiedisku. Zvysi spolupraci

s odbornymi stfednimi Skolami a s technickymi univerzitami.

Graf &. 4 Vzdglanostni struktura a podil poétu pracovnika*
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Prumérna mzda kazdorocné stoupa a ovlivituje kupni silu obyvatelstva a
¢astecné se projevuje 1 v konecné cené dodavek firmy. Na vystavbé je vidét, kde je

mzda vyssi a ve kterém regionu je niZsi.

2 Zdroj: CSU
# Zdroj: Vyroéni zpravy VCES, a.s.
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Kurs ceské koruny viici ostatnim ménam (Euro, USD) vyznamné ovliviiuje
naklady spole¢nosti VCES a.s. Nakup materidlu a energii tvoii ctvrtinu celkovych
nakladti. Materidl dodavaji jak tuzemské tak zahrani¢ni firmy. Kurzové rozdily
v nékterych piipadech maji vliv na cenu dodavky. Plnéni v cizich ménach jsou
prepocitavany v devizovych kurzech platnych pro den transakce. V souvislosti se
spojenim se spoleCnosti Bouygues se do budoucna pocitd s uSetfenim finanénich

prosttedkt na prevodech mezi K¢ a Eurem.

Tabulka ¢. 8 Vyvoj devizového kurzu CZK/EUR*

Rok 2003 2004 2005
Primér CZK/EUR | 31,844 31,904 29,784

N 24

Rok 2003 | 2004 | 2005
Mira inflace % 0,1 2,8 1,9
Rist HDP % 3,7 4,0 6,1
Nezaméstnanost % 9,90 | 10,24 7.9
Saldo statniho.rozpoctu| mld | -109,1 | -93,7 | -56,3

6.1.3. Socialné-demografické faktory

Lid¢ a obyvatelstvo jako celek maji zadsadni vliv na to, jak firma bude fungovat.
Zivotni Groven a styl, rozdélovani diichodt uréi, zda se budou stavét nové byty a domy
nebo se budou rekonstruovat stavajici budovy. Demograficky vyvoj urcuje jaké stavby
se prednostné budou stavét, zda bude nutné zvysit socialni a nemocni¢ni stavby c¢i
obcCanské a bytové. Mobilita obyvatelstva souvisi se zaméstnanosti v daném regionu a
mira vzdélanosti a pfistup k préci zase s uplatnénim zaméstnanct v dané firmé.

V 1. pololeti 2006 dosahla primérna hruba mésiéni mzda v Ceské republice
19 484 K¢ a tempo ristu mezd 7 %. Spotiebitelské ceny se zvysily v uvedeném obdobi
0 2,8 %, realna mzda v Ceské republice vzrostla o 4,2 %.

Politika a systém vzdélavani ve spolecnosti VCES a.s. tvofi strategickou ¢ast

fizeni lidskych zdroji. Pro kazdou profesni skupinu zaméstnanct se piipravuji zvlast

* Zdroj: (:ISU
* Zdroj: CSU
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vzdélavaci kurzy a spoleCnost se jiz nékolik let v oblasti naboru uspe€sné zamétuje na
skupinu absolventii vysokych skol.

Ke konci roku 2005 pracovalo v jednotlivych odstépnych zavodech spolecnosti
VCES celkem 993 zaméstnancti. Pocet zaméstnancii kazdy rok klesa. Nejdiive to bylo
ukoncenim provozu odstépného zavodu PERT. Jedna pétina zaméstnanci ma
vysokoskolské vzdélani, sttedoSkolakt je 28 %, ostatni jsou vyuceni. VysokoSkolsky

nebo stfedoskolsky je tak vzdelan témét kazdy druhy pracovnik.

6.1.4. Technické a technologické faktory

Pouzivani technickych norem neni povinné, ale pro vSechny firmy jednoznacné
vyhodné. Ceské technické normy jsou nezbytnou podminkou pro volny obéh zbozi a
sluzeb zejména v EU a podle nich se poméfuje troven vyrobku ¢i sluzby. U vetejnych
zakazek jsou povinné vyzadovany a jsou velmi efektivni v konkuren¢nim boji.

Spolecnost ziskala certifikaty prokazujici shodu systému fizeni s pozadavky
normy CSN EN ISO 9001:2001 (v oblasti jakosti), normy CSN EN ISO 14001:1997 (v
oblasti ochrany Zivotniho prostfedi), normy OHSAS 18001:1999 a programu CUBP
»Bezpecny podnik" (v oblasti bezpecnosti a ochrany zdravi pfi praci). Jako prvni mezi
vSemi stavebnimi firmami v CR spoleénost v roce 2003 uspésné prosla také certifikaci
zpusobilosti VCES pro provadéni stavebnich dél a stavebnich praci hrazenych z
vefejnych zdroji, ktera probéhla jiz podle standardd EU a v souladu s pozadavky

novelizovaného zakona o zadavani vetejnych zakazek.
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6.2. Metoda 4C

6.2.1. Costumers — zakaznici

Stavebni odvétvi je specifické svymi zakazniky. Velikost zakaznikl se odviji od
velikosti stavebni firmy.

VCES a.s. je velké firma a zabyva se hlavné velkymi zakazkami, hodné staveb
jsou investice vetejného sektoru, ale firma soucasné pokryva i znacnou ¢ast staveb pro
mensi investory, a také se zabyva developerskymi projekty a nasledné prodejem bytd
v bytovych komplexech.

Nejvice zakazek firma ziskava hlavné ve velkych méstech (Praha, Hradec
Kralové) a dale také ve Vychodoceském kraji a nekteré vétsi zakazky se realizuji také

na Morave.

6.2.2. Country — narodni specifika

Jak jsem jiz vySe popsala, spoleCnost vlastni certifikaty prokazujici shodu
systému fizeni s pozadavky ceskych narodnich norem, které jsou pro fungovéni
nezbytné. VSechny firmy pusobici na ¢eském trhu, a ne jen ty stavebni, musi splnit
pozadavky, které jim ukladaji zdkony. Musi mit stanovené pracovni postupy a
dodrzovat je, zabezpeCovat zdravi zaméstnancli pii praci, dbat pfi stavbach na zivotni

prostiedi a stavby musi podléhat pfisnému stavebnimu dozoru.

6.2.3. Costs — naklady

V poslednim roce se firma soustiedila na vytvofeni podminek pro dalsi expanzi.
Zavedla novy informacni systém do vsech oblasti ¢innosti, coz ji umozni novy rozvoj
v dalSich letech. Investice do informacnich technologii pieséhla v roce 2005 ¢astku
11 miliont K¢.

Investice do stavebnich a dopravnich strojii, obnova osobnich vozidel a lehkych
uzitkovych vozidel vede ke snizovani ndkladi a spole¢nost zahdjila i odprodej
neproduktivniho nemovitého majetku s cilem uvolnit finan¢ni prostfedky blokované

v téchto investicich pro nové podnikatelské aktivity.
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6.2.4. Competition — konkurence

V oboru stavebnictvi je velmi vysoka konkurence. Jelikoz VCES a.s. patii mezi
velké podniky, konkurenci ji délaji podniky stejné velikosti. Patii mezi né hlavné
podnik Skanska CZ a.s., ktera dlouhd 1éta soupefi o zakazky se spole¢nosti VCES a.s.

S ostatnimi dodavateli staveb se snazi spole¢nost spolupracovat a mezi tyto patii
METROSTAYV a.s. a UNISTAV a.s.

Od poloviny roku 2006 se VCES a.s. stala dcefinou spole¢nosti druhé nejvetsi
stavebni spolecnosti na svété, stavebni skupiny Bouygues, kdyz ji odprodala majoritni
podil ve firmé. Skupina Bouygues ma pobocky v 80 zemich svéta a zamétfuje se na
stavebni pramysl a telekomunikace.

Spojeni VCES a Bouygues dava firmé do budoucnosti velké moznosti rozvoje a
zvySovani zisku. Spoluprace na mezinarodni Grovni je jisté¢ velké plus v konkuren¢nim

boji.
6.3. Analyza odvétvi

Stavebnictvi je charakteristické svou sezénnosti. Na objemu stavebnich praci
jsou znat vyvoj pocasi, v obdobi zimy objem stavebnich praci klesa, naopak v teplych
mésicich roku jsou stavebni prace v plném proudu.

Firma VCES a.s. se snazi svou pilisobnosti a stavbami pokryt celou republiku.
Jeji dobré reference ji zajistuji odbyt a firma zvySuje pocet stavebnich zakazek
s rozpoctem nad 50 mil. K¢&.

Stavebni odvétvi je velice rozmanité a na trhu piisobi mnoho stavebnich firem.
VCES a.s. se ovSem zaméfuje na stavby vétSich rozmért s vétSimi rozpocty, proto je
konkurence mensi, ovSem o zakazky s mnohamilionovymi rozpocty se kazdd firma
bude ,,prat*, proto je tedy nutné, aby spolecnost nabidla co nejvyhodnéjsi a nejlepsi
podminky pro investory pfi nejlepsi kvalité dodavky.

Firma plisobi na trhu jako oligopol s nékolika dominantnimi firmami, kdy je pro
spolecnost vyhodné ponechat mensi a drobné zakdzky malym podnikiim a zaméfit se na
objemove vétsi stavby. Ceny staveb u dominantnich firem jsou podobné, rozhoduje
kvalita a reference odvedené prace.

Mezi zakazniky spolecnosti patii hlavné stat a jeho izemné samospravni celky a

poté vétsi spolecnosti.
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Vstupni bariéry do odvétvi nejsou velké, ale pro stavby vétSich rozmérua je nutny

kapital, ktery mohou mit pouze finan¢n¢ stabilni firmy se silnym kapitalovym zazemim.

6.3.1. Rozbor trhu v CR - stavebnictvi

Objem stavebnich praci se rok od roku zvysuje, v roce 2005 to bylo jiz vice jak
400 mld. K¢., ztoho vétSinu tvofily stavebni prace podle dodavatelskych smluv
v tuzemsku a 73% tvofila nova vystavba.
zimou. Rozhodujici sméry v tomto obdobi byly - inzenyrské stavby, dalni¢ni stavby,
obchodni, logistickd a administrativni centra, bytova vystavba. Stavebni vyroba podle
velikosti podnikd pak byla rozlozena: malé podniky 46,1%, stfedni podniky 19,4%,
velké podniky 34,5%. Pfiznivy vyvoj podporovaly zejména nizké trokové sazby a
pokracujici financovani z vetejnych rozpoctl. Ve stavebnich podnicich s 20 a vice
zaméstnanci které bylo, dle udaji statistického tifadu, zaméstnano vice jak 160 tis. osob.

Primérnd mési¢ni mzda zamé&stnancii v té€chto stavebnich dosdhla ve 2. Ctvrtleti

2006 19 906 K¢ a byla o 6,3 % vyssi oproti stejnému obdobi roku 2005.

Graf &. 5 — Struktura stavebnich praci v roce 2006
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Bytova vystavba byla v roce 2006 nejrychleji rostoucim segmentem pozemnich staveb a
velkou mérou se o to zaslouzily developerské projekty. Investice do infrastruktury jiz
nejsou jen zalezitosti statu, 1 kdyz v této oblasti je stat nejvétSim zadavatelem, ktery

v roce 2005 investoval do vystavby dalni¢nich tsekii pres 40 mld. K¢. S ohledem na

% Zdroj: http://www.czso.cz/csu/csu.nsf/informace/csta051206analyza06.doc [cit. 30.10.2006]
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napliiovani zavazki Ceské republiky z piistupovych dohod k Evropské unii tykajicich

se Cistoty odpadnich vod také rostou investice do vodohospodaiskych dél.

Graf &. 6 Vyvoj objemu stavebni produkce v letech 1998 - 2006*
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6.4. Analyza konkurence

Konkurenty jsou firmy, které se snazi uspokojit stejné potieby stejnych
zékaznikli a jejichz nabidka je podobnd. Firma se musi mit také na pozoru pied
latentnimi konkurenty, kteti mohou pfijit s jinym, nebo zcela novym zplsobem
uspokojovani stejnych potfeb. Firma se musi snazit identifikovat své konkurenty

pouzitim analyzy odvétvi a analyzy trhu.

6.4.1. Analyza konkuren¢niho prostredi

Je nutné, aby firma své konkurenty sledovala a snazila se drzet tempo. Jelikoz
firma patii mezi deset nejvétSich stavebnich firem na ¢eském stavebnim trhu, sleduje
hlavné ty, ktefi ji mohou ohrozit. Mensi stavby tyto firmy v klidu mohou ptenechat
mensim stavebnim firmam a soukromnikiim. Konkurovat lze ptfedevsim v cené dodavek
a kvalité provedeni. Dodavatelské firmy jsou vesmes totozné pro vSechny konkurenty a
proto je nutné se zaméfit na kvalitu a provedeni staveb, sledovat a nésledovat trendy
v pouzivanych materidlech apod.

Spolecnost se kazdorocné ucastni stavebnich veletrhi a odbornych seminai,
které¢ jsou nezbytné pro rozvoj firmy a ziskdvani novych kontaktii a informaci

v podnikatelské ¢innosti.

4 Zdroj: http://www.czso.cz/csu/csu.nsf/informace/Csta021207analyza07.doc [cit. 3.2.2007]
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Snahou kazdé firmy je co nejlépe plnit pozadavky a ocekavani zakazniki, a tim
prohlubovat jejich divéru. Je nutné, aby spolecnost méla co nejlepsi pracovniky, ktefi

odvadéji kvalifikovanou préci, aby obstala v Siroké konkurenci.

6.4.2. Porteruv model 5F

Portertv model péti konkurenénich sil umozniuje popsat a pochopit podstatu

konkurenéniho prostiedi odvétvi.

6.4.2.1. OhroZeni ze strany nové vstupujicich

Ohrozena ze strany nov¢ vstupujicich firem do odvétvi VCES a.s. neni. Financni
zatéz pro vEtsi a komplexni stavby je velka. Ne kazda firma si mize dovolit investovat
do rozsahlych staveb. Nové firmy se zaméiuji pfedev§$im na mensi stavby, kde investice
nejsou tak velké.
Dalsi piekazkou novych firem je samoziejmé jejich neznamost a dostat se do

podvédomi investora trva delsi dobu.

6.4.2.2. Ohrozeni ze strany dodavateli a odbératelu

Spolec¢nost VCES a.s. ma nékolik dodavateld, se kterymi jsou uzavieny ramcové
nadstavbové smlouvy, kdy je dodavka a i cena feSena smluvné. Nekteré dodavky jsou
feSeny nadstavbovymi smlouvami pro jednotlivé akce, vétSinou se jednd o dodavatele,
od kterych se odebirad vyjimecné. Jelikoz se jednad o velké odbéry, dodavatelé se snazi
firmé vyjit velkoryse vstfic a snazi se o udrzeni spoluprace s ni. Ohrozeni z jejich strany
tedy urcité neni podstatné.

VéEtsi ohrozeni ale predstavuji subdodavatelé stavebnich praci. Na nich ¢astec¢né
zavisi kvalita celkové stavby a jeji v€asné piedani. Generalnim dodavatelem stavby je
VCES a.s., ktera nese zodpovédnost za své partnery. V piipad¢ jejich zpozdéni ¢i
nekvalitné odvedené prace se zadavatelé pravem obraci na VCES a.s.

Mezi odbératele fadime vSechny zadavatele stavebnich zakdzek, ale v ptipadé
samostatné bytové vystavby i1 jednotlivé zdkazniky. Odbératele zajima hlavné kvalita
odvedené prace a spolehlivost. Spole¢nost VCES a.s. ziskala fadu ocenéni za své stavby
a také ocenéni stavebni firma roku 2005 v kategorii nad 200 zaméstnancti, coz ji dodava

prestiz a samoziejmé diky dobrym referencim i zakazky do budoucna.
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6.4.2.3. OhrozZeni ze stran substitu¢nich a komplementarnich produkti

Stavebni odvétvi je specifické tim, Ze firmy stavi to, co zakaznik zada.
Vypracuje se architektonicka studie, do které se zakomponuji pozadavky odbératele a
zéroven se hledi na ucelovost, okolni stavby, ob¢anskou vybavenost, materidlové
moznosti apod. Materidl pouzity ke stavbé se rok od roku neméni, pouzivaji se
dlouhodob¢ stejné ¢i podobné stavebni dilce a materidly — podrobeton, ytong,
sadrokarton, zelezobetonové piloty, aj. Nové materidly musi spliiovat mnoho kritérii a
norem nez jsou vpuStény na trh a tyto nové vyrobky musi firmy nejdiive otestovat a
vyzkouset nez je pouziji ve vétsim méfitku.

Spolecnost tedy neni ohroZena ze strany substitutii. Stavebni ¢innost je ve své
podstaté komplementarni produkt, jelikoz jen v urc¢ité kombinaci uspokoji potiebu.

Urc¢itou kombinaci se zde rozumi celkova stavba. Samotna zed’ budovu netvofi.

6.4.2.4. OhrozZeni ze strany kupujicich

Toto ohroZeni je totozné s ohrozenim ze strany odbérateltl, jelikoZ u spolecnosti
VCES a.s. jsou odbératel¢ zaroven i1 kupujicimi. Zadavatelem zakéazek je soukromy i
statni sektor. OhroZeni z této strany predstavuje hlavné jejich insolventnost, tzn. pozdni
uhrady faktur, ¢i celkové nesplaceni. V tomto sméru je stat jako zadavatel zakazky
nejvice finanéné stabilnim zdkaznikem. Hrozba je na strané soukromych investor a
mensich podnikd. V tomto sméru se VCES a.s. jisti urcitymi zalohami, a pokud jiz

odbératelé nejsou schopni platit, ve stavbé se dale nepokracuje.
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7. INTERNI ANALYZA

7.1. Provéreni zdroji podniku

7.1.1. Fyzické zdroje

Mezi fyzické zdroje fadime stroje, budovy, material, které¢ jsou ve vlastnictvi
firmy. VCES a.s. vlastni mensi stavebni stroje, které pouziva a dale pak vétsi stroje,
které nakoupila prostfednictvim leasingu a pravidelné¢ splaci. V roce 2006 probéhla
obnova 56 ks osobnich a lehkych uzitkovych vozidel. V oblasti investovani do
stavebnich a dopravnich strojti byl realizovan nakup 3 novych nakladnich automobild,
které rozsitily fadu nékladnich vozii potfizenych v minulych letech. Spole¢nost vyuziva
z v&tsi Casti stroje a zafizeni v operativnim ¢i financnim leasingu. Vlastni i strojni
vybaveni pofizené pfimym nakupem napf. lopatova rypadla, michacky na beton a maltu,
finiSery betonovych smési, nakladace aj. Disponuje zdvihaci technikou, stroji a
zafizenimi na vyrobu, transport, ukladani a oSetfovani betonu a maltovych smési,
vibraénimi stroji a nafadim, meéfici technikou apod. a samoziejmée spolupracuje i
s firmami, které maji s VCES a.s. uzavieny smlouvy a poskytuji autodopravu na
jednotlivych akcich.

Mezi budovy ve vlastnictvi spole¢nosti mohu zatradit administrativni budovy a
sidla firmy a jejich jednotlivych odstépnych zavodi. Skladovaci prostory moc firma
nevyuziva, jelikoz si nevede pfilis velké zadsoby a materidl si necha dovéazet pfimo na
jednotlivé stavby.

Spolecnost zahajila odprodej neproduktivniho nemovitého majetku. Odprodala
rekreaCni zafizeni a nckteré pobocné aredly nevyuzivané vesmés po delsi dobu pro

hlavni ¢innost podnikani.

7.1.2. Lidské zdroje

Zaméstnanci jsou klicovymi faktory v tspéchu firmy. VCES a.s. investuje do
rozvoje potencidlu zaméstnancli, a to po strance odborné i manaZerské. Politika a
systétm vzdélavani ve spolecnosti tvoii strategickou c¢ast fizeni lidskych zdrojt.
Vzdélavani a Skoleni vyzadované riznymi zdkonnymi pifedpisy jsou ve spole¢nosti

samoziejmosti a probihaji pravideln¢ a automaticky.
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7.1.3. Finan¢ni zdroje

Mezi finan¢ni zdroje fadime zdroje cizi a vlastni, které maji vliv na stabilitu
podniku a na jeho finan¢ni strukturu.

Zakladni kapital spolecnosti ¢ini 250 mil. K¢. Celkové vlastni kapital ¢inil na
konci roku 2005 369 mil. K& Aktivity spolecnosti jsou z vét§i ¢asti financovany
z cizich zdrojt, ale 1 tak spolecnost dosahuje mimoiadné dobrych vysledkii hospodareni.

Firma VCES a.s. ma uzavienou s Komercni bankou smlouvu o poskytovéani
globalni Gvérové linky az do souhrnné vyse 470 000 tis. K¢, v jejimZ rdmci muze byt
cerpan kontokorentni a revolvingovy Uvér, za jehoZ Cerpanou vysi ruci spole¢nost
zastavou na né€kolika svych nemovitostech. Od roku 2005 mé spolecnost uzavienou
smlouvu o poskytovani globalni tivérové linky také s HVB Bank az do souhrnné vyse

100 000 tis. K¢.

7.1.4. Nehmotné zdroje

Nehmotné zdroje jako napi. patenty, licence, know-how a ochranné znamky
firma VCES a.s. nevlastni.

Firma se navenek prezentuje logem a vtipné jej spojila s mottem spolecnosti:

vo6

., Vasim stavebnim planiim nestoji nic VCESte.

7.2. Analyza BCG

Tato analyza pomaha posoudit spociva jednotlivé vyrobky, resp. podnikatelské
jednotky, jak jsou schopné podilet se na tvorbé cash flow, a kone¢né€ i navrhnout
portfolio, které zajisti v optimalni mife rozvoj podniku a riist jeho vynosnosti. Portfolio
analyza pomaha firm¢ urcit, které podnikatelské aktivity jsou pro ni piinosem a se

kterymi by méla radé€ji skoncit.
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Obr. ¢. 16 BCG matice spole¢nosti VCES a.s.
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Z uvedené matice vyplyva, ze spole¢nost VCES a.s. nejvice profituje z bytové a
obcanské vystavby, kterd ma stoupajici tempo ristu a vysoky podil na trhu. V roce 2005
¢inila bytovd vystavba 62% celkové ziskanych zakdzek spole€nosti. Primyslova
vystavba jiz pomalu ptechazi z fize ,,otazniki” a zaujima stabilni misto produktd firmy.
21% z celkové pfijatych zakézek v roce 2005 tento rast potvrzuje. Vodohospodarskeé,
ekologické a inzenyrské stavby vroce 2005 ¢&inily 16% ze ziskanych zakazek
spolecnosti a investorem byl hlavné statni sektor. Statnimi zakazkami jsou 1 socidlni a
nemocni¢ni stavby, které ovSem cini pouhé 1% zakazek a tfadi se tak do kategorie

,bidnych pst“. Vyvoj poctu zakazek v minulych letech je naznacen v pftiloze €. 4.

7.3. Finan¢ni analyza

Ve spolecnosti VCES a.s. se sestavuji bézné Gcetni zavérky a financni analyza
tak neni soucasti finan¢nich zprav firmy. Informace pro nasledujici finan¢ni propocty
jsem Cerpala z vyro¢nich zprav spoleCnosti a zanesla jsem je do piehlednych tabulek a

grafil.

Tabulka ¢. 10 Udaje firmy VCES a.s. v letech 2003 — 2005 (v tis. K&)*

* Zdroj: Vyro&ni zpravy spole¢nosti VCES a.s.
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Rok 2003 2004 2005
Trzby 3383938 (3109777 |3785277
Naklady 3256603 3037464 3713734
Zisk pfred zdanénim 127 335 72 313 71543
Sazba dané z pfijmu PO 31% 28% 26%
Zisk po zdanéni 82 390 59 858 52 942
Aktiva celkem 3227 814 |3 014 347 | 2 965 494
Vlastni kapital 468 626 | 370492 | 368 978
Zasoby 1451544 1431457 (1325789
Nakladové uroky 1428 2989 5407
Vynosové uroky 5759 4 151 3770
Rozdil uroku 4 331 1162 -1 637
HIMv ZC 530469 | 508 360 | 474 465
Dlouhodobé pohledavky| 32 237 27 325 78 068
Kratkodobé pohledavky | 559 099 | 888 877 | 810 244
Celkové pohledavky 591336 | 916202 | 888 312
Dlouhodobé zavazky 120 502 | 108 828 71754
Kratkodobé zavazky | 1213049 (1038249 |1 141035
Celkové zavazky 1333551 |1147 077 | 1212789
CF z provozni €innosti | 259 923 |-338 652 163 658
Finanéni majetek 650 591 146 256 | 261 570
Kratkodoba OA 2693471|2492 456 |2 464 088
Odpisy 28 035 28 145 30 578

7.3.1. Analyza rentability

Rentabilita jako vynosnost vlozeného kapitalu méii schopnost podniku vytvaret
nové zdroje a dosahovat zisku pouzitim investovaného kapitdlu. VSechny ukazatele
rentability spolecnosti VCES a.s. se rok od roku snizuji coz vyjadifuje, ze firma
nedostatecné¢ zhodnocuje a vyuziva vlozeny kapital do podniku. Snizuje se i ukazatel
rentability dlouhodobé investovaného kapitalu, coz do budoucna muize pro firmu
znamenat problém s pfilakdnim novych investord. Tento pokles ale neni pfili§ rapidni a

nepiedstavuje bezprostiedni ohrozeni.

Tabulka ¢. 11 Ukazatelé rentability firmy VCES a.s. v letech 2003 - 2005

Rok 2003 | 2004 | 2005

Ukazatel rentability
Rentabilita celk. kapitalu 26% | 2% | 1,7%
Rentabilita vlastniho kapitalu 17,5%16,1%|14,3%
Rentabilita dlouhodobé inv. kapitalu | 14,4% | 12,6% | 11,7%
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7.3.2. Ukazatelé aktivity

Stavebni odvétvi je specifické tim, ze v urCitych ptfipadech neni nutné drzet
vysoky stav zasob materidlu. Materidl se nakupuje dle rozpracovanosti projektti a staveb
a uzavienych zakéazek. VCES a.s. velice efektivné vyuziva své zasoby a doba jejich
doba obratu se posledni rok vyraznéji snizila. Solventnost obchodnich partnera a jejich
platebni moralka umoznuje podniku investovat penézni prostiedky do dalSich akci a
nebyt vazan na cizi zdroje. Doba splaceni pohledavek je velice kolisava, ale firm¢ se
dafi ji udrzovat na ptijatelné mite vzhledem k oboru pusobnosti. V roce 2004 firma
investovala znacnou ¢ast penéznich prosttedkii do zatizeni a do oprav nékterych stroju,
coz ma za nasledek zvySeni ukazatele vdzanosti hmotného investi¢niho majetku v roce
2005 a relativni pokles fixnich nékladii. Tyto investice se budou samoziejmé projevovat
v budoucich letech, takze miizeme piedpokladat, ze tento ukazatel i nadale poroste, coz

vyjadiuje, ze firma umi efektivn€ vyuzivat své stroje a zafizeni.

Tabulka €. 12 Ukazatelé aktivity spolecnosti VCES a.s. v letech 2003 - 2005

Rok 2003 | 2004 | 2005

Ukazatelé aktivity
Rychlost obratu zasob 2,33 | 2,17 | 2,85
Doba obratovosti zasob 162,77 172 1130,3
Rychlost obratu pohledavek | 5,7 | 3,4 | 43
Doba obratu pohledavek | 63,8 |107,5| 85,6
Obratovost hm.inv.majetku | 6,3 6,1 7,9

59



7.3.3. Analyza zadluZenosti

Firma VCES a.s. vyuziva ke své ¢innosti z velké miry cizi zdroje, které tvoii
40% a vlastni zdroje jsou vice jak tfikrat mensi nez cizi zdroje, v poslednich dvou letech
se drzi na 12 %.

Ukazatel cash flow z provozni ¢innosti k zdvazkiim vyuziva tokové veliciny
cash flow. V roce 2003 ukazatel nabyl hodnoty 19%, coZ ptedstavuje optimalni hodnotu
dle zahrani¢ni literatury, kde se uvadi, ze by tento ukazatel nemél nabyvat hodnot
vyssich jak 20%. V roce 2004 bylo cash flow z provozni ¢innosti se znaménkem minus,
jelikoz se zvysil objem zévazktl. Nasledné i1 ukazatel CF k zdvazklim nabyl minusovych
hodnot. Zéavazky se v dalSim roce splacely a proto se zlepSila i hodnota tohoto
ukazatele.

Ukazatel trokového kryti porovnava hospodarsky vysledek pied zdanénim
s celkovym ro¢nim urokovym zatizenim. Udéava schopnost firmy hradit své trokové
platby. V roce 2005 byl tento ukazatel na primémém stavu, ktery uvadi literatura.
VCES a.s. je tedy schopna kryt Groky, ale snizeni tohoto ukazatele mé¢lo 1 pfic¢inu ve

snizeni vEérové zatizeni firmy.

Tabulka ¢. 13 Ukazatelé zadluZenosti spolecnosti VCES a.s. v letech 2003 — 2005

Rok 2003 (2004 | 2005

Ukazatelé zadluZenosti

Véritelské riziko 41% |38% [40%

Vlastni jméni k celk. aktiviim | 15% | 12% | 12%

Cash flow k zdvazkiim 19% [-29% | 13%
Urokové kryti 18,7 | 14,9 |8,8
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7.3.4. Analyza likvidity

Bézna likvidita v sobé zahrnuje pomér kratkodobych obéznych aktiv ke
kratkodobym zavazkiim a méla by byt v intervalu hodnot 1,5 — 2,5. Spolecnost VCES
a.s. se stale pohybuje v této relaci hodnot, coz jisté uspokoji jeji vétitele, jelikoz je firma
schopna je uspokojit aniz by byla nucena prodavat sviij majetek a zasoby.

Pohotova likvidita firmy je takové v hladin€é normy 1,0 — 1,5, uvadéné pro tuto
likviditu, ale vysledky penézni likvidity, které se doporucuji v intervalu 0,9 — 1,1,
daleko zaostavaji. V praxi to vypada tak, ze firma VCES a.s. by byla schopna ze svého
finan¢niho majetku kryt své zavazky.

Provedena analyza likvidity spolecnosti ukazuje na trvalou platebni schopnost
firmy, spole¢nost vCas plni své kratkodobé zavazky a je schopna vcas uspokojit své
vétitele bez toho, aby rozprodavala svlij majetek a zasoby. Finan¢ni majetek z velké
¢asti tvofi penize na bankovnich uctech, a dale pak majetek ve formé¢ cennych papira.
V roce 2004 vzrostl objem pohledavek, které byly splaceny az v roce 2005, proto je
rozdilny stav penéznich prostfedkii na konci obou rokt a cash flow z provozni Cinnosti

za rok 2004 nabira zapornych hodnot.

Tabulka ¢. 14 Ukazatelé likvidity spolecnosti VCES a.s. v letech 2003 — 2005

Rok 2003 {2004 [ 2005

Likvidita
Bézna likvidita 2,221 2,40 | 2,15
Pohotova likvidita 1,02 | 1,02 | 0,99
Penézni likvidita 0,53 10,14 | 0,23
Ukazatel cash flow k zavazkim | 21% |-32% | 14%
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8. STRATEGIE FIRMY

Strategie podniku vychazi z jeho soucasné situace a z vyhledit do budoucna. Je
nutné se zaméfit na vyhody a nevyhody podniku a na situace, které by jej mohly
ohrozit. Konecnd strategie podniku by méla maximalné vyuzit silnych stranek a
prilezitosti podniku k eliminaci téch slabych stranek a ohrozeni, které na n¢j

v podnikatelské ¢innosti ¢ihaji.

8.1. SWOT analyza

e Strenghts — silné stranky

- velikost firmy

- stabilita diky vstupu zahrani¢niho partnera do spolecnosti

- pevné postaveni na stavebnim trhu

- dobr¢ reference od odbératelil

- vlastni vyrobna prefabrikovanych zelezobetonovych a ocelovych konstrukei
- moderni komunikacni a vypocetni technika

- Integrovany systém fizeni

- certifikace spoleCnosti

- flexibilita firmy

e Weaknesses — slabé stranky
- nedostatek vlastnich finan¢nich prostiedkil na stavebni projekty

- stavebni stroje nejsou v plném vlastnictvi firmy

e Opportunities - ptilezitosti

- rozsifeni aktivit v developerskych projektech
- posileni aktivit v dopravnich stavbach

- zvyseni podilu na ¢eském trhu

- prosazeni se na evropském stavebnim trhu

e Treats - hrozby

- vstup silného konkurenta na stavebni trh
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- dovoz levnych a nekvalitnich stavebnich materialt
- insolventnost n¢kterych odbérateli a nedodrzeni splatnosti pohledavek

- snizeni poctu zakdzek

Ze SWOT analyzy lze vychazet pti tvorbé strategie firmy, slouzi ovSem pouze
jako orientacni prizkum firmy a jejiho okoli.

Pii své Cinnosti firma VCES a.s. pouziva piedev§$im diversifikacni strategii.
Diky svym ptfednostem a znalostem v oboru miize konkurovat pfednim stavebnim
firmam v Ceské republice. Spoleénost je drzitelem osvédéeni a certifikatu zptisobilosti
k provadéni stavebnich d¢€l a stavebnich praci hrazenych z vefejnych zdroja, coz firmé
dodéava prestiz. Diky vstupu zahrani¢niho partnera, skupiny Bouygues, méa spole¢nost
prilezitost vstupu na evropsky trh a rozsifeni svych podnikatelskych aktivit v oboru.
Diky svym architektim muze také spole¢nost pruzné reagovat na poptavku a na zmény

v technologiich a pfizpiisobit se trendim a pozadavkiim zékazniki.

8.2. Odhad relativni konkuren¢ni sily

Odhadem relativni konkuren¢ni sily se posuzuje podnik vzhledem k jeho
konkurentiim.

Hlavnim konkurentem VCES, a.s. je spolenost Skanska CZ a .s. Jednd se o
velkou spolecnost, ¢lena celosvétové skupiny Skanska se Sirokym kapitdlem, ktery
nekdy uspésné a nekdy nelspéSné bojuje o zakazky se spolecnosti VCES a.s.
Pfredmétem podnikani spoleCnosti je stavebni Cinnost se zvlaStnim zameéfenim na
realizaci dopravnich, obCanskych, bytovych a primyslovych staveb. Skanska CZ a.s. je
v soucasnosti lidrem ¢eského stavebnictvi se zhruba 8% podilem na trhu.

Mezi blizké konkurenty firma fadi spolecnosti Unistav a.s. a Metrostav a.s.
VCES a.s. se snazi hrozbu téchto konkurentl eliminovat spolupraci s nimi na nékterych
zakazkach.

VCES je ¢lenem Svazu podnikatelti ve stavebnictvi v Ceské republice, jehoz
Cleny jsou dodavatel¢ staveb, vyrobci stavebnich materiala a dalsi firmy podilejici se na
investi¢ni vystavbé. Utasti vtomto svazu si firma zajistuje, mimo jiné, véasné
informace o smérech vyvoje v investicich.

Realizace urcitych staveb, napt. ekologickych, vyzaduje velkou miru zkuSenosti.

Vedle desitek realizovanych rekonstrukci a novostaveb cistiren odpadnich vod v celé
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Ceské republice provadi VCES i rekultivace skladek galvanickych kalt a pesticidd
(napt. Jetfichov). Ne¢které stavby obcanské vybavenosti jako jsou napt. Skoly,
nemocnice, domovy dchodcli a ustavy socialni péce ziskaly v minulych letech
vyznamna ocenéni jako stavby roku.

VCES a.s. je trvale v prvni desitce stavebnich spole¢nosti Ceské republiky. A
jak jsem jiz v praci zminila, v segmentu vodohospodaiskych staveb zaujima prvni misto
na trhu v CR.

Stavebnictvi je obor, ktery ma budoucnost a perspektivu. Stavebni vyroba
v Ceské republice patii jiz deldi dobu k tahountim ekonomiky. Soukromi investofi
investuji do rozSifovani a zakladani vyrob vCR a stat investuje do dopravni

infrastruktury a socialnich staveb.

8.3. Specifické prednosti a strategie spole¢nosti VCES a. s.

Specifickou piednosti se rozumi takova osobitad vlastnost, resp. schopnost
podniku, kterd ptedurcuje strategickou zptsobilost jako zdroj konkurenéni vyhody.

Diky Siroké materialni zdkladné¢ a odbornym znalostem muze VCES a.s.
nabidnout investorim rozsdhlé¢ spektrum sluzeb od vystavby inzenyrskych siti pres
generalni dodavky velkych staveb az po budovy reprezentativniho charakteru. VCES je
dodavatelem tézkych montdzi a zelezobetonovych monolitickych konstrukci.

Hlavnimi stavebnimi proudy spole¢nosti jsou pozemni stavby (obCanské a
bytové, socidlni a nemocni¢ni, pramyslové, rekonstrukce), vodohospodarské a vodni
zakéazky. Napf. v poctu zakdzek na vodohospodaiské stavby zaujima spolecnost prvni
misto na trhu Ceské republiky.

Diky odstépnym zadvodim, kterych je celkem osm, ma spolecnost zastoupeni
v jednotlivych strategickych regionech republiky. Spolecnost se snazi optimalizovat
vysledek hospodafeni a proto ¢ini organizaéni a ekonomické zmeény v nékterych
odstépnych zavodech. Proto také byla specializovana vyrobna prefabrikovanych dilca
pievedena do odstépného zavodu Vychodoceska stavebni. Divodem byla nutnost
oddéleni specializace pozemniho stavitelstvi a vyroby prefabrikovanych dilci na
odstépném zavod¢ Praha. Spravnost tohoto kroku potvrzuji zlepSujici se ekonomické

vysledky.
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Strojirenskd vyroba, jez tvotila okrajovy smér podnikani spole¢nosti a z toho
divodu nezapadala do strategickych zaméri firmy, byla utlumena a byl zrusen odstépny
zédvod PORT.

Vedeni spoleCnosti ma vysoké naroky na pracovniky managementu, ktefi se
podileji na uspéSném fizeni a provozovani spolecnosti. VCES a.s. také buduje
dodavatelské vztahy, které umoziuji dosahnout nejlepsich vysledkd.

V dalSich letech hodla spolecnost VCES a.s. investovat do obnovy strojniho a
vozového parku. Nadale se bude zkvalitiiovat informacni technologie a je pfipravena
modernizace jednoho ze strategickych areala spolecnosti a rozsifeni dal$iho.

Mezi specifické vlastnosti lze zafadit i vystupovani spolecnosti na vefejnosti,
jelikoz se firma velice snazi v oblasti spolecenskych aktivit a sponzoringu. Spole¢nost
podporuje sportovni a kulturni aktivity obci a mést, spolkti 1 jednotlivci. VCES a.s.
podporuje 1 Skoly, nemocnice a ustavy socidlni péce. Piispiva na pomucky, vybaveni
hudebng-dramatickych krouzkd, uméleckych S8kol a sportovnich klubl. Firma
sponzoruje 1 nemocnice a jejich rozvoj. V oblasti sportu je spolecnost partnerem

sportovnich klubti a sportovci.
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ZAVER

K této praci jsem piistupovala s cilem provést zpracovani kompletni strategické
analyzy spolecnosti VCES a.s. a pomoci finan¢nich ukazateli a modell projit
soucasnou strategii podniku, jeji konkurenci a na zdklad¢ zjisténi posoudit moznost
spolecnosti obstat v konkurennim prostiedi a najit specifické predosti, které by byly
napomocny v dalsi ¢innosti podniku a narysuji moznou strategii do budoucna.

Vychézela jsem z poznatkl z literatury, které jsem zpracovala v teoreticko —
metodologické casti. Tyto poznatky jsem v dals$i Casti aplikovala na rozbor stavebni
spolecnosti VCES a.s.

Externi analyza zkoumda vliv okoli na podnik. Mezi politicko-legislativni
faktory, které ovliviiuji spolecnost VCES a.s. patii zdkony na ochranu zivotniho
prostfedi, politika zdanéni, socidlni politika a stabilita vlady. Ekonomicky vyvoj
republiky, jeji makroekonomické ukazatele, velkou mérou ovliviiuji hospodateni
kazdého podniku a maji dopad na jeho pusobnost na trhu. Ne jinak je tomu i1 u
spolecnosti VCES a.s. Nejvyznamnéjsi vliv na fungovani firmy maji vliv i lidé a
obyvatelstvo, jelikoz Zivotni uroven a styl a rozdélovani diichodt urci, zda se budou
stavét nové byty a domy nebo se budou rekonstruovat stavajici budovy.

V poslednim roce se firma sousttedila na vytvoreni podminek pro dalsi expanzi.
Zavedla novy informacni systém do vSech oblasti ¢innosti, coz ji umozni novy rozvoj
v dal$ich letech. Investice do informacnich technologii pfeséhla v roce 2005 ¢astku
11 miliont K¢.

Firma VCES a.s. se snazi svou puisobnosti a stavbami pokryt celou republiku.
Jeji dobré reference ji zajistuji odbyt a firma zvySuje pocet stavebnich zakazek
srozpoctem nad 50 mil. K¢ Firma plsobi na trhu jako oligopol s nékolika
dominantnimi firmami, kdy je pro spole¢nost vyhodné ponechat mensi a drobné
zakazky malym podniklim a zaméfit se na objemove vétsi stavby.

Jelikoz firma plisobi na Ceském stavebnim trhu mezi deseti nejvétSimi
stavebnimi podniky, musi sledovat ty konkurenty, ktefi ji mohou bezprostiedné ohrozit
a toto riziko eliminovat. Konkurovat mtize spole¢nost VCES a.s. hlavné v cenach
dodavek a kvalit¢ jejich provedeni.

Porteriv model 5F a jeho analyza konkurenc¢nich sil ukéazala, Ze spolecnost

VCES a.s. neni ohrozena ze strany nové¢ vstupujicich ani dodavateld a odbératelt a
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substitutii. Subdodavatelé¢ piedstavuji ohrozeni a mensi riziko mohou také predstavovat
soukromi investofi a men$i podniky. U takovych firem se podnik jisti zdlohami na
postupujici stavby, stavebni dohled a dobré smlouvy zase ptredchdzi konfliktu se
subdodavateli.

Na zacatku interni analyzy stoji provéteni zdrojii podniku. Mezi fyzické zdroje
spolecnosti VCES a.s. patii mensi stavebni stroje, které firma pouziva a dale pak vétsi
stroje, které nakoupila prostfednictvim leasingu a pravidelné splaci. Mezi budovy ve
vlastnictvi spolecnosti mohu zafadit administrativni budovy a sidla firmy a jejich
jednotlivych odstépnych zavodi. Zaméstnanci jsou klicovymi faktory v uspéchu firmy.
VCES a.s. investuje do rozvoje potencialu zaméstnancii, a to po strance odborné i
manazerské. Mezi finan¢ni zdroje fadime zdroje cizi a vlastni, které maji vliv na
stabilitu podniku a na jeho financni strukturu. Zakladni kapital spolecnosti VCES a.s.
¢ini 250 mil. K¢. Aktivity spole¢nosti jsou z veétsi casti financovany z cizich zdroju, ale 1
tak spolecnost dosahuje mimotadné dobrych vysledkl hospodaieni.

Portfolio analyza pomoci matice BCG ukazala, Ze spole¢nost VCES a.s. mé svou
,»hvézdu® v podobé bytové vystavby, kterd ma stoupajici tempo ristu a vysoky podil na

O ce

trhu. Primyslova vystavba jiz pomalu ptechdzi z faze ,,otaznik(i“ a zaujima stabilni
misto v produktech firmy.

Finan¢ni analyza zavrSuje mé snazeni o provéfeni strategie podniku a pro
spolecnost VCES a.s. ma vyznam i vtom, jelikoz jednotlivé analyzy se ve firmé
nevypracovavaji. Vypocitané jednotlivé ukazatelé by tedy mohly byt pro firmu
uzite¢nou soucasti finan¢nich rozborti hospodareni.

Vsechny ukazatele rentability spolecnosti VCES a.s. se rok od roku snizuji coz
vyjadiuje, Ze firma nedostatecné zhodnocuje a vyuziva vloZeny kapital do podniku.
Snizuje se i ukazatel rentability dlouhodob¢ investovaného kapitalu, coz do budoucna
muze pro firmu znamenat problém s pfildkanim novych investora.

Doba obratu zasob se za posledni rok vyrazné¢ snizila a dobu splaceni
pohledavek se dafi firm¢ udrzet na piijatelné hladin€é. Firma investovala znac¢nou ¢ast
penéznich prostfedki do zafizeni a do oprav nékterych strojii, coz ma za nasledek
zvySeni ukazatele vazanosti hmotného investicniho majetku v roce 2005 a relativni
pokles fixnich ndkladli. Tyto investice se budou samoziejmé projevovat v budoucich
letech, takze mizeme predpokladat, Ze tento ukazatel i nadale poroste, coz vyjadiuje, ze

firma umi efektivné vyuzivat své stroje a zafizeni.
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Firma VCES a.s. vyuziva ke své ¢innosti z velké miry cizi zdroje, které tvoii
40% a vlastni zdroje, které¢ jsou vice jak tfikrat mensi nez cizi zdroje, v poslednich dvou
letech se hodnota drzi na 12 %.

Analyza likvidity spole¢nosti ukazuje na trvalou platebni schopnost firmy,
spolecnost vc€as plni své kratkodobé zavazky a je schopna v€as uspokojit své vétitele
bez toho, aby rozprodavala svilj majetek a zasoby. Finan¢ni majetek z velké Casti tvori
penize na bankovnich uctech, a dale pak majetek ve formé cennych papirt.

Konecna strategie podniku vyuziva silnych stranek a ptilezitosti k eliminaci téch
slabych stranek a hrozeb. To vSe v sobé zahrnuje SWOT analyza. Pfi své Cinnosti firma
VCES a.s. pouzivd piedev§im diversifikacni strategii. Diky svym pfednostem a
znalostem v oboru miize konkurovat pfednim stavebnim firmam v Ceské republice.
Spole¢nost ma Sirokou materidlni zakladnu a odborné znalosti a diky nim muze
nabidnout investorim rozséhlé spektrum sluzeb od vystavby inzenyrskych siti pres
generdlni dodavky velkych staveb az po budovy reprezentativniho charakteru.. Je

Spole¢nost VCES a.s. ma nakrofeno k expanzi na zahrani¢ni stavebni trh.
Velkou vyhodou je spojeni spolecnosti s mezinarodni stavebni skupinou Bouygues. To
ji zajistuje financni kapital i odbyt v zahrani¢i. Vstupni bariéry do odvétvi sice nejsou
velké, ale pro stavby vétSich rozmért je nutny kapitéal, ktery mohou mit pouze finanéné
velice dobie zajisténé firmy se silnym kapitalovym zdzemim.

Firma také hleda dalSi moznosti ve stavebnim odvétvi. Realizuje proto nové
vodohospodaiské a ekologické stavby a stavby dopravni infrastruktury a velice se ji
daii, jelikoz v segmentu vodohospodaiskych staveb zaujima prvni misto na trhu v Ceské
republice.

Celkové mohu fict, ze spolecnost VCES a.s. ma dobfe nakroceno pro dalsi
rozvoj firmy a expanzi na tuzemském i zahrani¢nim trhu. Jsou zde samoziejm¢ faktory,
které limituji rozsah rozvoje, mezi které patfi hlavné politicko-ekonomické poméry
v Ceské republice, ale trend, ktery je nastolen a to velky ,,boom* bytové vystavby, ktery
bude nadale pokraCovat, zarucuje firmée, pti soucasné strategii, celkovy rozvoj a financni

stabilitu.
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Priloha é. 1

ORGANIZACNI STRUKTURA SPOLECNOSTI VCES A.S. (K 31. 12. 2005)
ORGANIZATIONAL STRUCTURE OF VCES A.S. (AT 21 DECEMEER 2005)

I VALNA HROMAD | GENERAL MEETIG H PREDSTRVENSTV f BOA FD) OF DIRECTORS H DOZORC] RADA | SUPERWSORY BOARD I

GEMERALI FEDITEL / MANAGING DIRECTOR

[ TASTUPC GENERALNMO FEDURLE. |

TEPUTY MANAGING DIFECTCRS
CRCHODNI DSEK | TECHNKKY UK | DOSTEPNE BAWODY * PERSCNALNE SPRAVHI USEK | FNANCHI USEK /
SALES DEFT. TECHNDLOGY DEPT. BRNCHES * HRAND ADMNGTRATICH DEF. FINANCIAL DEFT,
0BO4CO | PR AN ZAKATEX | OBCHODNI USEK
SALES | \_‘ PROECTS PREPSRATION % 981165 DEPT. ‘ ‘{ i bl ‘ ipntof bl
DEVELOPERSKE PROIEKTY /| TECHMEKT (5K ! LIDSKE ZDROIE / —uT
TEVELDPMENT PROJECTS TECHHOLO GY DEPT. HUMAN RESOURCES
YROBHI OsEk
TR ‘ << WAKUP { PURCHRSING
FNANCKE EXOHOMICKY PROMGACE]
0SB § FINANCIAL DEPT, MARKETING & PR

*) odibipng zivedy: PREMING, DLOMOLUC, SOLNICE, PRAHA, . £ stavby 3 Wijcho dodezkd b
*i branches: PREMING, CLOMOLIC, SOLNICE, PREHA, stavey and W chodedzské b

ORGANIZACNI STRUKTURA KONCERNU VCES
ORGANIZATIONAL STRUCTURE OF VCES GROUP

VCES HOLDING s.r.o.

100 % l 0% 100 %

VILADOMY ZAMOST] 5.0, VCES a.s. Realltni spolednost
PROJEKT HOSTIVAR s.to. Real estate agency
PROUEKT TOPCLOVEA 5.1.0. (OZ [ Branch)
PROVEXT WELLNERCVA cic. PRAHA
PROJEKT HARFA 5.0 PREMING
Vodohospodarské stavby
Vychodoceska stavebni
OLOMOUC
SOLNICE

Prajektov develop erskt akiivity — zakédénd SPV (Special Purpaas Vshicke) pro wistavbu ad hoc bytovich damii
Project dewelopment — SPV (Spedal Purpese Wehicle) for coreiruction of ad hes residemtial housing prejects:
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Priloha €. 2

Financni a provozni ukazatele
Financial and Operating Indicators

mil. Ky CEK il Pl 2004 003
Aktiva celkem / Total assets 2965 3014 3228 MiA
Vlzstni kapital / Shareholders” equity 360 ] A0 MiA
Cizi zdroje * f Liabilities * 131 11682 1385 MiA
Casoné rozlifeni (Ostatnl pasiva) ** / Accruals (Other liabilities) ** 1 255 1452 1374 MiA
Winosy calkem J Total revenues 3751 3113 3 356 MiA
Triby f Sales revenues 3785 ERAL:] 3384 M
Proveeni visledek hospodafeni # Profit/loss from operations LE] 7 123 MiA
Wysledek hospodafeni pfed zdanénim / Pre-tax profit/los 72 72 127 MiA
Vysledek hospodateni za déetni obdobi / Profit'loss for the accounting period 38 &0 82 NIA
Eviderdni pofet pracowniki £ Number of employees a08 1020 1061 MNiA
Pfidans hodnota na zaméstnance / Value added per employes 0,605 0,441 0,477 MiA
Finanéni majetek k 31. 12, Financdial assets at 31 December 262 146 B51 MiA
Carpanié uvdry k 31. 12, f Loans drawn at 31 Decamber 0 0 [i] MiA
i mil. Ky CEE million) W05 2004 {HE Plilekd
Falturcwvany objem ze stavebniwyroby dla seqmentd / Invoicad value
of construction services by segment 2400 304 3188 MiA
— bytovd 5 obfanskd wstavba / housing and community facilities &03 823 jele] MiA
—socidlnl a memocniéni stavby Jsodal and hospital buildings 213 Eo& 045 MNEA
— primyslova vistavba / industrial buildings 805 1125 [1-E] MNiA
—vodohospodéfsks, ekologicke a infenyrské stavby / water management,
arwvironmental and engineerng structures a6 B0 649 MiA
— dopravni stavby / road construction 53 1] 4] MIA
Ziskané zakazky / Contracts won 3229 3 360 2007 NIA
- bytovd 3 obdanska wstavba / howsing and community fadlities 2000 1385 750 MEA
- socidlni @ nemocniéni stavby / sodal and hospital buildings 17 453 259 MNEA
— pramyslova wistavba / industrial buildings &0 Ed& 452 MIA
—vodohospoddfskd, ekologické a infenjrske stavby / water management,
ervironmental and engineering structures 512 o35 537 MiA
Ziskané zakézky / Contracts won 329 3 368 2007 N/A
—wvafejny sektor / public sactar 1548 2370 1312 MiA
— soukromy sektor / private sector 1681 oG (=43 MNiA
MNA) Spolednest s2 k 1. 1. 2003 stala ndstu prem spoladnost] VCES MAY At 1 January 2003, the Company became a legal successor of VCES
WVodohospodafske stavbhy as., VCES PREMING as, VCES PRAHA as., Vodohospodafske staviby a.s. WCES PREMING a.s., VCES PRAHA a5,
WICES OLOMOUL s.r.o., VCES Wichododesks stavebnl a.s., VCES DAFDSS WCES OLOMOUL s.ro., WCES Wichododeskd stavebnlas., VCES DAROSS
a5 & PORT Rychnov nad Knénou s.no. Do doby filze fungovaly as. and PORT Rychnow nad Kn&2nou sare. Untll the merger, individual
Jednotilvé spolelnost] Jako samostatnd prévnl subjekty swlastnimi companles operated as awtonomous legal entltles and submitted thelr
dafovimi pHznanimi. VT TEK returns,
*) Wietn® ralohowych listd, knylcich rezestavEnost na neukonerfch *1 Induding acvance Involces covering constructlon In progress for
zakazkach. ongelng projects.
**) Vietnd diltich faktur splatkowich listlwe DPH), na neukontemjch **) Induding partlal Involces (I nstalment sheets Incl. VAT) for ongoing

akazkach - vafe|nif sektor k zultovdnl do wjmosd v pFlitich obdofbich. projects - public sactor, to be accounted for In defermad revenues.
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Priloha ¢. 3

ROZMISTENI STAVEB REALIZOVANYCH V ROCE 2005
CONSTRUCTION PROJECTS REALIZED IN 2005 - LOCATION

@ Stavby dokondend v roce 2005 Stavby s doddky / Projects at:
Projects complted in 2005 d 50 mil. Ka / to CZK S0 millicn
mm:ﬁﬁm 50-100 mil. K3 / CZK 50-100 miltion

& o 100-200 mil, K& / C2K 100-200 million
Projects started in 2005 niad 200 mil. K& / over CZK 200 million
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Priloha ¢é. 4

Ziskané zakazky v letech 2002-2005 v den&ni dle oborovych segmentd

2005

Bytawd a oblandkd wstwvba

Housing and commrity faciities
Saciki 2 i ¥

BI%

Sacial and hasfitsl
buildings

Friimyskord jstavta

bbuztrial buikings

Vock huspoclifd, ckelogick

a infenjreké stavky

Viaier management, envircrmensl
and 1 ing structures

2003

Byt @ chiansk vstavba
Heusing and commurity faciities

Sacidlnl 2 nemecnital stavhy
Sacial arel hospital

buildings

Priimyshou ujstsvba

Indhust il buildings
Vodshospoddfik, ekalogické

a indemfraké staby

Water menagement, envirsrmental
and engineerr

Er
2% \

3%

%

Ziskané zakdazky v letech 2002-2005
v Elen&ni na soukromy a vefejny sektor

Soukram zebtze

H% w5 0% 45w

Private sector

eFejj sektor
Pubiic sectar

.
FL T
5% T
% —
2%
o oF o4 [
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2004

Bytowd a abarukd vjstavba
Housing and community faciities

Sociéini a nemocnicnl stavby
Sacisl and hespital

buikdings
Frimyslavi vjstavba

Industrial buidings
Vodohuspodsfeké, shologid

a inferyrike stavky

Vlater managemert, envionmertal
and 1 ing structures

&%

0%

2002

Bytcw & obéanakd wistavba
Wousing and commeurity facifties

Vodshospodifshd, ekologické
P n———
Warter management, mirormental

and structures
Sociélnl a nemocnifnl stavby
Sacial and hezpite buildings
Friimyshovd vjstavba
Induztrial buildngs

2%

6%



Priloha ¢. 5

PREHLED ZISKANYCH CERTIFIKATU (STAV K 31. 12. 2005)
LIST OF CETIFICATES (AT 31 DECEMEER 2005)

Cislo certifiiitu
Mo, of eerfifiate

Cartifikaénl ongda
Certification body

Pledmét certifilaoe
Subject of certification

Oblzst platmosti (o)
Valid for flranch)

Platnost certifiloiin
Validity of certificate

05 21732004 C05 Praha Certiniat OMS die CSN EN 150 S001:2001 pro komplend PRAHA, PREMING, 4. 10, 2004 — 31, T 2007
dodévanl stavebnich d&l & dodavan! speclainich stavebnich OLOMOUC, SOLNICE,
praci (kromé pavrhu 8 wivole) f OMS cartificate under Viodohospodafske staviy,
5N EN 150 S001:2001 for the complex supply of corstruction Vchododesks stavebni
wrarks and supply of special construction work
fearept Tor design and developmert)
T - 217372004 IOMNet Certificat OMS die 150 9001:2000 pro komplexni dodayand PRAHA, PREMING, 4. 0. 2004 - 31, T, 2007
stavebnich d& a dodavani speciding stavebnich prach (koms OLOMOUC, SOLNICE,
mavrhu & vireolel / OMS certiticate under 150 50012000 Viodahospodafske staviby,
Tor this ComplEx sUppHY of CORStrUction works and supply Wchododesks stavebnl
of spaclal construction warks (except for design
and development)
05 TERG05 05 Praha Certitiicit EMS die C5M EN IS0 14007:2005 pro komplesni PRAHA, PREMING, 26. 7. 2005 -31. 7. 2008
dodavani stavebnich dil & pro souwvisejici Snnost se sprivou OLOMOUE, SOLNICE,
a fizenim spolednost] § EMS certificate under viodohospodafskes stavig
C5M EN 150 14001:2005 for the complex supply of construction Vychododesks stavebni
Works and for acthities assodiated with the company's
adminktration ard managemsnt
I - 7e2005 IaNet Certinat EMS die 150 1400712004 pra Komplenl dodavan! PRAHA, PREMING, 26, 7. 2005 —31. 7. 2008
stavebnich d&l a pro souviss|ic] dnnost se sprévou a fizenim CLOMOUC, SOLNICE,
spoletnostl / EMS certiticate under C5H EN 190 1460 1:2004 for Viodohospodafske staviy,
the comples: supply of construction works and for scthities wchodolesks stasebni
assoriated with the company's administration and management
05 FaR004 05 Praha Certiflicat OHSAS die OHSAS 180011999 pro komplemi PRAHA, PREMING, 17.12. 2004 - 31. 12 2007
dodavani stavebnich d&l 8 dodivani speciainich stavebnich OLOMOUC, SOLNICE,
Pract (krome RAVING @ vivole) | OHSAS certiticate urder vitohiaspodarske staviy,
OHSAS 18301:1999 for the complex supply of corstruction Wchodobesks stavebni
Wworks. and the supply of specil ConsTucton works
{emcept for design and developmert)
- TI008 Ioet Carttiikat OHRAS dis GHSAS 18001:1568 pro komplexni dodéwvant PRAHA, PREMING, 17. 12 2004 - 31. 12. 2007
stawebnich d&l & dodavani specialnich stavebnich prad (kromé OLOMOUC, SOLNICE,
nivThu 8 wjvale) | DHSAS certificate under DHSAS 18001:1999 viodohaspodafiske staviy,
Tor this complex SUpPlY of CONStRUCEIon Works and the supply Wchodotasks stavebnl
ot special construction wiorks {except tor design and development)
DM 3472003 TZUS Praha Certifist OMS dis CSH EN 150 9001:2001 pro provadnl PRAHA 1.8, 2002 — 1. 9. 2006
ooelavich konstrukolf OMS certiticate undar
C5H EM IS0 9001:2001 far the construction of steel structures
00WITLRO03 TZUS Praha Welky prikaz zpisobllost prowirobu, montd® a opravy FRAHA 1.8, 2003 - 1. 9. 2006
ocelowjch konstrukclv rozsahu danka 203 a 205 &), B hy, Ba ]/
High-level competency certificate for the production, assambly
and repairs of steel structures within the scope of articdes 203
and 205(a), (b, (), (1 and ([}
200172112004 TZUS Praha Prikaz zplsobilasth pro provadeni stavebnich & siiniénich WVCES 2.6, 2004 - 1. 7. 2007
praciy aboru pozemnich kemunikac fCertinoate of compstency
to canry out corstruction and road construction wiork In the
areq of noad constroction
22005 TZUS Praha DisvSdtenl zplsobllost] k provadeni stavebnich dél @ stavebnich  VEES 28, 6. 2005 - 1. 7. 2005
praci hrazenjch z vefejrich zdro) / Certificate of competency
to carry out corstruction activities financed from public sources
TROAEP CORP Praha Ogvldleni o zavedan! OHSAS 5 pravem poudivat cznalen! FREMING 17. 4. 20032 - 17, 4. 2006

LJEazpelng podnlk® soutssnd splfule pofadevicy OHSAS

18001:1909 5 ILO-0SH 2001) / Cartitkcats of OHSAS implementation
with the fght 1o wse the desigration “Safe Enterprise” Jt also mests

requiremerits under OHSAS 18001:199% and ILO-03H 2001}
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Piiloha €. 6
Rozvaha v plném rozsahu ke dni 31.12.2005

31. 12. 2005 31.12. 2004
Cznaeni [  AKTNA § Brutto /  Korekoe § Metto / Netto /
Ref. ASSETS Gross  Provision Net Met
a b 1 2 3 4
ARG CELREM f TOTAL hootTe 4326 115 -d60 ki1 & So5 464 ELEEEDY
B. Dlouhodoby majetek / Fixed assets TB0 625  -203 943 486 682 510 783
E. I Dlouhodoby nehmetny majetek / Intangible fived assets 19 026 -6 B09 12 217 11423
1. Softeware / Software 13847 -6 809 7038 10163
2. Nedokonteny dlouhodoby nehmotny rajetek /
Intargible assets in the course of construction 2337 2337 360
3. Poskytnuté zdlohy na dlouhodoby nehmotny majetek §
Advances paid for intangible assets 2842 2 32 a0
B. I Dlouhodoby hmotny majetek / Tangible fixed assets 761589  -2B7 134 474 485 508 360
E. 1. 1. Pozemky / Land &6 091 -209 65 882 69 170
2. Stavby/ Corstructions 493768 111510 382 258 419 582
3. Samostatnd movité v a soubsory movitych vé / Equipment 200 084 -174 904 25 0 17823
4. Nedokonteny dlouhodoby hmotry majetek §
Tangible assets in the course of construction 393
. Poskytnuté zdlohy na dlou hodoby hmotny majetek /
Advances paid for tangible fixed assets TE 76 128
6. Ocefiovac rozdil k nabykému majethu / Adjustment to scquired fixed assets 1 580 =431 1159 1264
L Obégnd aktiva / Current assets 2 530 766 -66 678 2 464 083 2 402 456
L L. Lisoby / Inventories 1325 789 -11583 1314208 1420 998
C . 1. Materidl / Raw materiak 17 310 545 16 715 20 096
2. Nedokontend viroba a polotovary /
‘Work in progress and semi-finished products 130772 -10980 1296 742 1408 035
3. Wyrobky / Finished goods 229 229 TE)
1. Zbodi / Goods for resale 298 -8 20 L]
5. Poskytnuté zdlohy na zésoby / Prepayments for inventary 230 230 &80
C. Il Dlouhodobé pohleddvky / Long-term recsivables 78 068 78 068 27 325
L 1. 1. Pohledévky z obchodnich vztahd / Trade receivables 55 5T S5 571 27 325
2. liné pohledévky / Other receivables 22 497 22 497
[ 1. Kritkodobé pohlediviy / Short-term receivables 865 339 -55 095 210 244 888 877
C 1. 1. Pohledévky z obchodnich wztahi / Trade recsivables 798 858 -53 06 745 452 E48 874
2. Pohledéviy - ovlddajici a fidic osoba / Intragroup receivables 8969 8 969 1 006
3. Pohledéviy za spoleiniky, leny druistva a za ufastniky sdruZeni [
Receivables from shareholdes/owners 24 0ed -1 680 22 375 97 954
4. Stat- dafiové pohleddviy / Taxes and state sultsidies receivabla 2 509 2 509 17 406
5. Krdtkodobé poskytnuté zalohy / Advances paid 12921 12 921 24 798
6. Dohadné &ty aktivni / Anticipated asets 411 4111 4 620
7. liné pohledévky / Other receivables 13 907 13 907 94 219
C I Kratkodoby finanéni majetek / Financial assets 261 570 261570 146 256
C IV, 1. Penize/ Cash in hand G 056 G 056 3 66
2. Uty v bankéch § Cash at bank 191 514 191 514 118 790
3. Krétkodobé cenné papiny a podily / Short-term imestments &5 000 65 000 24 000
D. L. Casové rozliteni / Accruals and deferrals 14724 14 724 2108
0. I. 1. Méklady pfi¥tich obdobi/ Prepaid expenses 4897 480 2022
2. Piijmy pfistich obdobi / Accrued revenue 9833 9833 85
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Cznateni / PASIVA /
Ref. LLE BILITIES AND EQUITY 1. 12, 005 31,12, 2004
El b 6 i
B&SIVA CELKEM / TOTAL LIABILITIES AND EQUITY 2 065 494 3 014 347
Al Vlastni kapital / Equity 368 978 370 492
A L. Zakladni kapitd! / Share capital 250 000 250 000
A L. 1. Zikladni kapitsl f Share capital 250 000 250 000
Al L. Rezersni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze zisku §
Reserve funds, non-distributable reserves and other reserses 19 471 16 473
Al . 1. Zékonng rezerni fond / Heddlitelnyg fond §
Statutory reserve fund, non-distributable reserves 19471 16 478
A IV Visledek haspodafeni minulych let / Retained sarnings 61021 44 158
A N 1. Merozddleny zisk minuljch let / Retained profits 61021 44 156
Al W Visledek hospodafeni béEného Gfetniho obdobi ! Profit {loss) for the current pericd 28 486 5o 853
B. Cizi zdroje /Liabilities 1341177 1192 065
B. L. Rezeryy / Provisions 128 388 44 988
B. 1. 1. Rezervy podle zvld¥tinich pravnich pfedpisd/ Tax-deductible provisons 7374 2189
2. Ostatni rezervy /' Other provisions 121 014 230497
B. IL. Dicuhodobé zédvazky / Long-term liabilities 71754 108 828
B. . 1. Zévazky z obchodnich vztahl [ Trade payables 22816 12 153
2. Zévazky ke spoleénikim, dendm druistva a (astnikdm sdrudeni /
Liabiliti es - shareholders /! ownars 3 a6l
3. liné zéwazky ! Other liabilities 21892
4. Odlofeny dafowi zévazek [ Deferred tax liability 45 278 74783
B. 1. Kratkodobé zavazky / Short-term liabilities 1141035 1038 249
B. M. 1. Zévazky z obchodnich vtahl f Trade payables Q5 442 751 067
2. Zdvazky ke spolefnikim, dendm druistva a Gastnikdm sdrudeni /
Liabiliti es to shareholdersiowners 8751 186 433
3. Tévazky k zamdstnancim / Liabilities to employess 24094 19 422
4. Zdvazky ze sodidlniho zabezpeleni a adravotniho pojisténi /
Liabiliti es for secial security and health irsurance 13 415 10 144
5. Stdt - dafiowd zévazky & dotace [ Taxes and state subsidies pavable 35 047 ER-LE
6. Kratkodobé pfijsté rdlohy / Advances received A7 152 18 110
7. Dohadné déty pasivnl [ Anticipated liabilities 45 387 48 453
8. ling zévazky / Other payables 21747 77
C L. Casowé rozlifeni / Accruals and deferrals 1255 338 1451 790
[ L 1. Wydaje pfi#tich obdobi / Accruals 20 857 19 446
2. \riosy pfittich obdobi / Deferred revenue 1234 482 1432 344
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Vykaz ziskt a ztrat (v tis. K¢) k 31.12.2005

Skuteinost

w letnim obdobi /

Oznadeni /|  TEXT / HAccounting pericd
Ref. DESCRIPTION 2005 2004
a b 1 2
L Triby za prodej zbodi f Sales of goods 10524 9013
AL Maklady vynalofeng na prodané zhodi f Cost of goods sold 10 002 8 501
+ Obchodni marfe f Gross profit 522 422
Il Wykony / Sales of production 3651281 3 049 423
Il. 1. Triby za prodej viastnich wyrobkd a sluZeb § Sales of own products and services 3734 844 3 084 776
2. Imé&na stavu zasob viastni dnnosti { Change in imvertory of finished goods and work in progress -101 596 -37 189
3. Aktivace / Cwn work capitalised 18033 1836
B. Viykonowd spotfeba / Cost of sales 3 047 553 2 500 274
E. 1. Spotfeba materidlu a energie / Raw materials and consumables 745479 702 313
E. 2. Slubw / Services 2302 074 1897 951
+ Pfidand hodnota / Added valus ai0d 250 449 571
C. Osobni ndklady § 5taff costs 307 613 365 190
C 1. Mzdové naklady /'Wages and salaries 282 678 257 742
. 2. Odmény dendm orgdnd spoleénosti a druistva f Emoluments of board membears 11520 11 620
C 3. Naklady na socidlni zabezpedeni a zdravotni pojiéténi / Social security costs 98 633 80 a07
. 4. Socidlni ndklady ¢ Other social costs 4 782 5oz21
D Diané a poplatky ! Taxes and charges 7 854 4 106
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotrého majetku f Depreciation of long-term assets 30578 28 145
IR Triby z prodeje dlouhodob£ho majetku a materidlu { Sale of long-term asssts and raw materials 30 904 15 988
. 1. Triby z prodeje dlouhodobého majetku / Sale of long-term asssts 37 337 0 803
2. Triby z prodeje materidlu / Sale of raw materials 2572 6 185
F. Zdstatkovd cema prodangho dlouhodobého majetku a materilu
Met book amount of long-term assets and raw materials sold 38 568 4319
F. 1. Zdstatkowd cena prodaného dlouhodobého majetku / Net book amournt of long-term asets sold 37 013 1 875
2. Prodany material / et book amount of raw materials sold 655 2444
Q. DvyEeni (+) § sniZeni -) rezerv a opravnych poloZek v provozni oblasti
a komplexnich nakladd pfigtich obdobi /
Increase  (decease) in operating provisions and complex prepaid expenses 80 125 4 GEO
I Ostatni provozni winosy / Other operating income 42 150 31 705
H. Ostatni provozni ndklady ! Other operating changes 30 627 25 285
* Provozni wvysledek hospodafeni / Operating result 82 044 76 808
W, Triby z prodeje cenmjch papind a podild £ Income from sales of securities and shares 165
1. Prodané cenné papiry a podily / Securities and shares sold 172
X \Wynosowé Uroky / Interest income 3770 4 151
M. Makladowé droky ! Interest expense 5 407 2 9ga
Xl Ostatni finanéni wnosy § Other financial income 3 055 281
o Ostatni finanéni ndklady / Other financial expense 12819 8 461
* Finanéni wysledek hospodafeni / Financial result =11 41 = 495
Q. Diarfi z pfijrmid za béFnou dnnost / Tax on profit or los on ordinary activities 33 057 12 455
Q. 1. -splatnd / current 62 562 22 510
Q. 2. - odlofena f deferred -29 505 -10 055
ll Viysledek hospodafeni za b&Enou Einnest / Profit or loss on erdinary activities after taxation 38 488 GO B58
***  Wysledek hospodafeni za Gfetni obdobi {+/-) / Net profit {loss) for the financial peried 38 4856 50 858
Wysledek hospodaieni pied zdanénim § Profit or loss before taxation 71543 72 313
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