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UvoD

Finartni analyza je nastrojem, ktery unioje za pomocititznych metod poznat
urcity hospodésky subjekt a zhodnotit jeh&innost. Je fedevsSim uZiténa tim, Ze
doké&Ze odhalit slabé i silné stranky ve fitainoblasti podniku. Finami analyza se
stala dilezitou sodasti finaniho fizeni v modernich podnicich po celémétsva je
proto logické, Ze se zoe rozviji i v podnikové praxi v naSich podminkach.
Od finareni analyzy se odviji finami cile podnikani, které t¥bzaklad i stanovovani
vétSiny ostatnich podnikovych dil

Samozejn¢ finanéni analyza neni schopna charakterizovat podnilSeetvjeho
stranek, ale jedna se o pohled z hlediskasp@ioh vztalh — financi. Obechje cilem
finan¢ni analyzy posoudit finami situaci firmy, identifikovat slabé stranky, kéeby
mohly firm¢ v budoucnu fisobit menski vétSi problémy, a naopak stanovit jeji silné
stranky, o které by mohla v budoucnu opirat s¢mnost. Pokud ve firth dochazi
k negiznivému vyvoji pedznich toki, miZze byt ohroZzena jeji samotna existence.
O finartn¢ zdravém podniku GZeme mluvit tehdy, kdyZz nema problémy se svou

schopnosti &as uhrazovat splatné zavazky.

V prvni ¢asti mé pracerpdstavim spolmost Draka Kabely, s.r.o., jeji filosofii,
vyrobni program a cile spdleosti. Dale se budu zabyvat teoretickyniispupy
k feSeni. Hlavnic¢ast této prace se zaémje na rozbor finafi situace firmy
prostednictvim finadni analyzy, ktera je provedena ptesinictvim vertikalni,
horizontalni analyzy, analyzy p@novych ukazatél a dalSich bonitnich a bankrotnich
modefi. Od této analyzy budou odvozeny mozné navrhy adopni, které by rdy

vést k celkovému zlepSeni ekonomickeé situace gpoki.



CILE PRACE

Cilem této diplomové prace je analyza spotesti Draka Kabely, s.r.o.

z hlediska hospodani s finadnimi prostedky. Na zaklagl zjiStnych vysledk

navrhnout odpovidajici opaini a mozné Zisoby dalSiho rozvoje firmy.

Diplomova préace se bude zabyvatigdevSim:

rozborem spoknosti Draka Kabely, s.r.o.

analyzou rozvahovych poloZzek aktiv a pasiv, nakladvynosi
a hospodéského vysledku pomoci horizontalni a vertikalnilgma

zjistenim finartniho zdravi a jeho dilch pongrovych ukazateéi hodnoticich
likviditu, zadluZenost, aktivitu a rentabilitu

vypoctem vybranych soustav bonitnich a bankrotnich uledzgQuicktest,
Index bonity, Altmadv index, Index IN)

posouzenim hospotini s finadnimi prostedky a ztoho plynoucimi
navrhy, které by iy vést ke zlepSeni ekonomické situace firmy

porovnanim vybranych ukazaidinanini analyzy s oborovymi pméry
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1 CHARAKTERISTIKA ANALYZOVANE FIRMY

1.1 Charakteristika a hlavni aktivity

Draka Kabely, s.r.o. vznikla 17. &wa 1994 jako dd@éna spolénost
nadnarodniho uskupeni Draka Holding N.Vredhétem podnikani je vyroba

celoplastovych kabg&) autovodia, kabelovych svazka velkoobchod.

Vlastnik spolénosti: Draka Holding N.V.
De Boelelaan 7

Amsterdam, Nizozemské krélovstvi

Sidlo spolénosti: Draka Kabely, s.r.o.
Trebicska 777/99
Velké Mezii¢i, okres &ar nad Sazavou
PS® 594 01

Identifikagni gislo: 612 51 071

Jednatel: Ing. Miroslav Trojan
Velké Mezii¢i, Cechova 38, P§594 01

Dozokgi rada: Sacharius Johanes van Kesteren
1083 KB Amsterdam, Beijsterveld 113

Nizozemské kralovstvi

Garo Garbis Artinin
55 Brooks ST MAYNARD, MA 01754

Spojené staty americké

Jakob Sulkers
1447 TX Purmerend, Hunzebos 42

Nizozemské kralovstvi
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Draka Holding N.V. mé& 67 spalrosti v 29 zemich Evropy, Ameriky a Asie.
Spolenost vynikd velmi plochou organigai strukturou. Operujici spaleosti uzivaji

velkou miru nezavislosti a odp&nosti za hospodani.
1.2 Filosofie spolénosti

Spole&nost Draka Kabely, s.r.o. je v souladu s filosa#lého holdingového
uskupeni zagtena na vyrobu ditého sortimentu a prodej Sirokého sortimentu kabel
vodict a kabelovych svazkjak pro vSeobecné uziti, tak i pro speciakkgly. Za velmi
G¢inné podpory ostatnich spéteosti operujicich v holdingu v oblasti vyvoje nokiyc
materiat, prizkumu trhu, zkoumani pib a pani zakaznik je Draka Kabely, s.r.o.
schopna nabidnout svym zakazZmik
Sirokou Skalu vyrobk v priznivych

dodacich lidtach. Kvalifikovany narodni

management spaleosti s vysokou. = et . _
mirou samostatnosti v rozhodovaniifivc . . I l l :!I " !!ﬂ
logicky ¢lanek pro spojeni spalrosti i =S &
Draka Kabely, s.ro. s maskou :
spole&nosti Draka Holding N.V.

otazkach strategickych rozhodnuti. Sm;h;t- IE)raa Kabely, s.r.o chce k realizaci
uspokojovani pdeb zakaznik vyuZzivat Gzké spoluprdce s obchodni siti
velkoodlErateli zantrenych na elektroinstalai materidl, kt& dodavaji Siroke
spektrum kabdl vodiia a kabelovych svazkkonenym spotebitelim s pisobnosti na

stredoevropském a vychodoevropském trhu [11].
1.3 Vyrobni program

Spol&nost se zagtuje na vyrobu kabéla vodia do 1kV s piéiezem jadra do
16 mnf pro bytovou i nebytovou vystavbu, flexibilni kapelvodie a autovodie

ve vyrobnim rozsahu 0,35-6 mMma kabelové svazky pro vdeobecné uziti dle

specifickych poZzadavkzakaznik ve tSich sériich.
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Vyrobni program:

silové kabely pro pevné ulozeni
= silové vodie

= bezhalogenové kabely se zvySen
odolnosti proti §&ni plamene
pryZzové kabely (harmonizované, dle T
Draka, dle VDE)

= sctlovaci a datove kabely

= autovodée

Za U¢elem vyroby #chto produkta jsou ve spolénosti ziizeny i divize:

= Divize silové kabely
» Divize transportnich kabeél

= Divize kabelove svazky

Velky daraz je kladen na systéifizeni jakosti. Hlavni dlouhodobou snahou
spole&nosti Draka Kabely, s.r.o. je, aby systéfmeni jakosti zabezpeval wasné,
hospodarné a kompletni uspokojovani rebt
- X zakaznika za bezpodmimeho pedpokladu
PA\Y vysoké jakosti vyrobku, dosazené
‘ f:E;I( A ‘\')- kvalifikovanym personalem, zajigjicim vyrobu

KVALITA s nulovym pétem vad, jenZz povede
k postupnému zvySovani podilu spolesti na kabelgkém trhu a posileni vyznamu
spole&nosti Draka Kabely, s.r.o. v ramci Draka Holding/N.

13
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Graf 1.1: Vyvoj zisku za obdobi 2002 - 2007

1.4 Environmentalni politika

S wdomim si své odpadnosti za ochranu Zivotnimu prieti a nutnosti

zajisSeni trvale udrzitelného rozvoje a ,jakosti Zivotatidoucich generaci, spoheost

Draka Kabely, s.r.o0. vyhlasila tuto environmentgalitiku [11]:

Draka Kabely, s.r.0. vyrabi a dodava na tuzemsgportni trh Siroky sortiment

kabeli a vodEu a svou vyrobou takifmo i negimo ovliviiuje stav Zivotniho prosdi

{iy
-."..

nejen v mist vyroby, ale i ve vSech zemich, kam jsou vyrobky
a sluzby dodavany. Hlavnim cilem spolesti je vytvdit

l a udrZovat systéntizeni ve spoknosti, ktery zohletiuje
|

a zaji¥uje plreni opateni, které maji zajistit a maximdln

P

f,
=

-

prispét k ochrag Zivotniho progedi. Do tohoto systému

Zelena firma  pydou zapojovani vichni pracovniciiigobici v aredlu

spol&nosti a snahou je vytvib u pracovnik powdomi
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0 vyznamu a tlezitosti sedomitého pistupu kazdého pracovnika v rdmci své pracovni

¢innosti a pravomociispet k ochrag Zivotniho prostedi.

Spol&inost se zavazuje:

Pro oblast plani pravnich a jinych poZadaik kterym organizace podléha
dodrzovat soulad s plathymi zakony,rimenimi a vyhldSkami na ochranu Zivotniho
prostedi a s dalSimi poZadavky, kterym sgoalest podléhd nebo se k nintifpasila
k zohlediovani pozadavkpé&ie o Zivotni prosedi @i vyvoji, vyrobé a distribuci v celé

spole&nosti a také ve vztahu k dodavital

Pro oblast hodnoceni a snizovani negativniho Wikastni vyroby a sluzeb na
Zivotni prostedi neustéle zlepSovat environmentalni charakiterisa prevenci
zneiistovani hledat moZznosti sniZovani a sniZovat igint energii a materigl
uplatiovat technologie a postupy Setrné k Zivotnimu ped$tvSude tam, kde je tdip
¢innostech v souvislosti s vyrobou vodi kabeli a kabelovych svazk vhodné,
a z hlediska vynalozenych nakiadfektivni provadt hodnoceni environmentalnich
dopadi materiaf, vyrobki, proces, emisi a odpadspojenych s podnikanim a proead
hodnoceni svych environmentalnichiacdl cilovych hodnot v oblasti ochrany Zivotniho
prostedi zvazovat ekonomickou Unosnost pouZiti nejlef@§tupné technologie pro
dosazeni environmentalnichtcé environmentélnich cilovych hodnot tam kde ejistu
vyznamna nebezpg vyvinout a dodrzovat havarijni plany ve spolwira havarijnimi
sluzbami, pislusnymi organy, obyvateli okolnich obci aésta Velké Medici

a predchazet vzniku havarijnich situaci.

Pro oblast komunikace s pracovniky afeyeosti dokumentovat svou
environmentalni politiku a seznamovat s ni #simance spot@mosti, soustavh je
vzdélavat, cvEit a motivovat, aby provadi sve ¢innosti environmentathzodpowdnym
zpisobem a vést je k §eni girodnich zdraj, prezentovat svou environmentalni
politiku verejnosti a v pipad zjisttni zvlas¢ zavaznych environmentalnich aspekt
informovat vdejnost a komunikovat gisluSnymi dady k pravidelnému
piezkoumavani ¢innosti  spolénosti, zda je environmentélni politika udrZzovana

a realizovana ve vSech oblastecdisgbnosti spolnosti.

15



PIréni stanovenych dil je trvalym procesem, ktery bude pravidelmodnocen
a zdokonalovan systémem neustalého zlepSovaniedpst vymezi pro napsmi své
environmentalni politiky pdebné lidské a finami zdroje a bude vyuZivat sluzeb
odbornych firem fisobicich v oblasti Zivotniho présti jako poradt a dodavatéi

sluzeb souvisejicich s ochranou zivotniho Feufit

1.5 Organizani struktura

Firma Draka Kabely, s.r.o. je daenou spolénosti holdingového uskupeni
Draka Holding N.V., jenZ poskytuje svym dtgym spolénostem vysokou miru
samostatnosti. V podniku Draka Kabelyspbi ti vedouci pracovnici, jednatelem je
Ing. Miroslav Trojan. Ve spot@osti jsou #izeny ti vyrobni divize (silové kabely,
kabelové svazky a transportni kabely) a poté Usskgnomiky, nakupu a skladu,

managementu kvality, logistiky a lidskych zdroj

16



1
LIDSKE
ZDROJE
Zita
Vymeétalikova

| | |
MANAGEMENT EKONOMIKA NAKUP LOGISTIKA
KVALITY Ing. Radek Ing. Milan Ing. MiloS
Josef Rimes Horak Stupk Ros:¢

Obr. 1.1: Organizani struktura
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1.6 Cile spolénosti

Spole&nost Draka Kabely uggnré pasobi jiz 15 let nateském a slovenském
trhu, a to swd¢i o spravnosti vyt§ené cesty. f&s tyto Uspchy ovSem nechceigtat
na dosazenych pozicich, ale klade si za cil prdidau divéry stavajicich zakaznik
ziskéni novych zékaznika budovani spoluprace na vzajemn&éte. O naplani
tohoto cile bude usilovat &fwvym, otewenym a kvalifikovanym fistupem k paebam
zakaznil, prostednictvim kazdého svého z#&stnance. Vedle zatené jakosti
vyrobki chce spolénost Draka Kabely, s.r.o.fippét také ke zlepSeni Zivotniho
prostedi neustalym zlepSovanim vyrobnich pra@acesmisi, minimalizaci odpéad

snizovanim spéeby energii a materia[11].
1.7 Charakteristika odwi

Vyrobni program spotsost z#azuje v ramci zpracovatelskéhotupyslu do
odwtvi OKEC 31, které je roz#leno na 6 obdr. Firma paiti do OKE. 31.3 — vyroba

kabefi a izolovanych vodii.

Tradignimi hlavnimi obory v ramci odsvi OKEC 31 jsou z hlediska objemu
vyroby a exportu elektromotory, generatory a tramsftory, elektricka rozvodna
a spinaci zdzeni a kabely a izolované vaédi ale i akumulatory. Trvalé misto mezi
vyznamnymi obory ziskal i obor ostatniho elektrio&é vybaveni, jedevsim
pro automobilovy pimysl. Charakteristicky je pro toto og&vi dophujici

a kompletani charakter vyrobka zd&izeni.

Budouci vyvoj tohoto oditvi je tak vdzan na zajmy nadnarodnich sfpobsti
a je také podpen vzhstajici dilezitosti v ramci celého zpracovatelskéhdanpyslu.
Vykonové prvky tohoto oditvi dnes najdeme snad ve vSech vyrobcich
zpracovatelského pmyslu, v energetice ale i v dopga\Dnes jiz prakticky nenajdeme
stroj nebo z#izeni, ve kterém by nebylo pouzitgjaké elektrické zdzeni [16].

PredevSim investice do vyzkumnych, vyvojovych, ininiah nebo

technologickych center budou do budoucna st#Siln Jednoduché vyroby lze totiz
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béhem kratké doby fiesunout do jinych nakladéwyhodnych zemi. V podminkach
hromadné vyroby a globalizace éswwvého obchodu jsou v tomtoripad vyrobni

naklady rozhodujici.

1.8 Strina analyza saiasného stavu

Hlavnimi konkurenty \Ceské republice jsou nkt cables, Kablo Elektro Vabhl
a jeho dc#&nna spolénost Kablo Elektro Velké Metiti a dale Prakab PraZzska
kabelovna, a.s. V roce 2006 nkt cables posililgi gvozici prostednictvim akvizice
spoleg&nosti Kablo Elektro, jenZz se tak stalenem skupiny nkt cables. VSechny tyto

spolenosti jiZ maji své zavedené misto na trhu.

s

Velmi problematicky je trh s nejteZitéjSi surovinou pro vyrobu kahiel medi.
Investéni a jiné finakni fondy, gedevSim americké, celagevé skupuji tuto
komoditu, ¢imz dosahuji prudkéhaistu burzovni ceny #ui a nasleda ji s vysokymi
zisky prodavaji. Ohromnym #pobem takto ovlifwuji chod tohoto odstvi. Je to
opravdu velky problém, protoze spatesti objednavaji s’ dlouhou dobu fed
dodavkou a prakticky neni mozné odhadnout burzaeriu nédi v okamziku jeji

dodavky respektive jeji platby.
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1.9 SWOT analyza

Pouziva se fiedevSim v marketingu. Je to technika strategicledyan, pomoci
které se hodnoti vrii vlivy na spolénost (silné a slabé stranky) a faktor§spbici

na firmu zvedi (prilezitosti a hrozby), které podnik né#e sdm doie kontrolovat.

Strenghts (silné stranky)

» zé&zemi nadnarodniho holdingu

» vysoka kvalita vyrobk

» spoluprace s ostatnimi spét®stmi v holdingu (vyvoj novych material
prizkumy trhu apod.)
kvalifikovany management s vysokou mirou samostdtvorozhodovani
know — how, moderni technologie

stabilni pozice na trhu

YV V VYV VY

vyhodna geografickéa poloha

Weaknesses (slabé stranky)
» prilis vysoka hodnota dlouhodobych aktiv
» nizka likvidita
» Vvéazanost kapitalu v zasobach

» vySSi zadluzenost

Opportunities (p¥ilezitosti)
» rozSieni/modifikace vyrobniho programu

» spoluprace s novymi obchodnimi partnery

Threats (hrozby)
» globalni ekonomicka krize
» zvySovani cen vstup(prace, material, naklady kapitalu)

» velmi nestabilni vyvoj burzovni cenydat
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2  TEORETICKE P RISTUPY K RESENI

2.1 Finagnitizeni podniku

Kvalitni financni fizeni neobejde bez finami analyzy. Teprve solidni, podrobna
analyza dosaZenych finamich vysledk, kvantifikace picin ovliviiujicich tyto
vysledky a jejich systematické hodnoceni ve vzajhnsouvislostech fize odhalit
realné finamni postaveni podniku, stupgeho ,finartniho zdravi“ a mMze poskytovat
seriozni informace pro konkrétni rozhodovéani jadblasti finagniho fizeni podniku,

tak v oblastechacného rozhodovani.

Finartni analyza umatuje Was rozpoznat bliZici se vyrobni, odbytovou nebo
finareni krizi, stanovit drove finantniho zdravi podniku, zkvalitnit rozhodovaci
procesytizeni. Je vychodiskem rozhodovaciho procesu, kismguje na silné a slabé
stranky finakni situace, hleda co n€jangjSi feSeni v oblasti finamich zdrofi a uziti
a formuluje finagini cile a prosedky pro piSti obdobi ve finatnim planu, ktery je také

nutnym vyustinim kazdého podnikatelského zg&m

Finartni rozhodovani pét ke slozZitymtidicim proceém. Kazdé rozhodnuti
piedpokladad dobrou znalost ekonomické podstdneného jevu, jeho souvislosti
s jinymi ftizenymi i nezavislymi vetinami, zhodnoceni dostupnych informaci
a progn0z, zvazeni rizik a nejistot. Lidskinitel je vtomto rozhodovani nositelem
zajmi na existenci firmy a na zisku, zna specifické nfimen¢ni podminky realizace
podnikatelského za#ru [5].

2.2 Finarni analyza

Z ekonomického hlediska je zakladnim cilem podnékd@innosti dosahovat
odpovidajici rentability # zajiS&ni platebni schopnosti (likvidity). Rentabilita
piedstavuje schopnost podniku witstizisk ze svédinécinnosti ve vazh na vioZzeny
kapital. Platebni schopnost je pak charakterizoyaka schopnost hradit své splatné i

budouci zavazky. Hlavnim dlouhodobym cilem podn&avySovani jeho ekonomické
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hodnoty. Zakladnim nastrojem pro ziskani informaaientabili¢, likvidité, hodno#
a dalSich finagnich charakteristik podniku je interpretacgetinich vyka# s vyuZzitim

metod finakni analyzy [7].

Podle Sedl&a [10] aktivity firmy jsou zachyceny \atnictvi, které spolu
s dalSimi informa&nimi zdroji slouzi finatinim analytikim k posuzovani zdravi firmy
a pipraw podkladi pro potebna fidici rozhodnuti. WGetnictvi je tedy schopno
poskytnout prvotni a&asto hlavni ekonomickd data, avSak samo o sudutuje
diagnézu stavu firmy. #@sr€ zjiSné pewzni toky, stavy aktiv, zdroje financovani
firmy apod. zn#éné kolisaji, Fficemz ani zdanli¥ nAhodné zrmy tohoto obrazu nemusi
byt pro posouzeni zdravi firmy zanedbateln&etdictvi je nutné, ale za&étnim

zpracovanim musi nasledovat analyza jeho vysledk
Ta ovSem nardzi na 3 vazné potize:

1. V ekonomii neexistuji teoretické modely vzorovyzkm.
2. Neexistuji zde ani obe¢mplatné normélni hodnoty ukazatel

3. Jinde pouzitelné metody zpracovani dat v ekoneetiiavaji.

2.2.1 Cile finargéni analyzy a jeji uzivatelé

Finartni analyza je soubor postuprovadnych s cilem ziskat informace pro
finanéni ¥izeni podniku a rozhodovani externich sulijeRodstatou finami analyzy je
pouziti analytickych metod a nastiopro ziskani pagebnych informaci z finamich
vykazi ptipadré dalSich informénich zdrofi. Tyto informace zobrazuji vyznamné
Gdaje o vysledcich minulé podnikatels&iénosti hodnoceného subjektu a o &msné

situaci. Udaje zobrazujitdledky divéjSich podnikatelskych rozhodnuti a uniof

i ur¢ity predpoklad o budoucim vyvoji podniku [7].
Moznosti vyuziti finadni analyzy pro ziskani vybranych typinformaci
u zé&kladnich skupin uZivatejsou nésledujici:

» vedeni podniku — informace o minulém vyvoji podniku, afiginach
Uspechu ¢i neusgchu, nansty pro zefektiveni systému hospodeni

atizeni podniku, o0 moznych rizikach aktualniho vyvajed.
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= vlastnici podniku — informace o nii¢ zhodnoceni vlozeného kapitalu,
o tom, jak vedeni podniku hospditia vioZzenym kapitdlem, o budoucim
potencialu podniku atd.

» financujici banky — informace o ekonomické pozici podniku a jeho
moznostech splacet &vatd.

= obchodni partnefi — informace dlezité pro budouci obchodni styky —

nap. schopnost hradit své vzniklé zavazky.

2.2.2 Zdroje vstupnich dat

Zakladni informace pouZzivané pro fikain analyzu jsou informace z fin&mho

ucetnictvi - tzv. @etni informace.
Hlavnimi Géetnimi vykazy jsou :
= rozvaha

» vykaz ziski a ztrat
= prehled o pe&znich tocich (cash flow)

.....

Lze sem také zahrnout informace z Obchodniho iflejstnebo informace ziskané
na kapitalovém trhu, ale roli iou hrat obecné Udaje o podniku charakterizujicd je

¢innost [4].

Rozvaha

Obsahem a zé&kladni funkci rozvahy jéeldedr uspdadat k ugitému
¢asovému okamziku majetek podniku v gEmm vyjddeni z hlediska jeho formy
a finartnich zdrofi, zjistit hospod#sky vysledek a poskytnout zaklad pro zjist

a zhodnoceni finami situace podniku.

Rozvaha je tedy statickym pohledem na stav aktipaaiv podniku. Je to
v podstat fotograficky zaznam situace v momentuiigeni. K ziskani dynamického
pohledu jeiteba porovnavat a analyzovat rozvahy za vice pd sabledujicich obdobi.

V kazdé rozvaze musi platit rovniaktiva = pasiva
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Aktiva

Aktiva piedstavuji v rozvaze majetek podnikileréni aktiv:

A. Pohledavky za upsané vlastni jréni

B. Stala aktiva

Nehmotny investini majetek
Hmotny investéni majetek

Finan¢ni investice

C. Obézna aktiva

[l
V.

Zasoby
Dlouhodobé pohledavky
Kratkodobé pohledavky

Finangni majetek

D. Ostatni aktiva

Pasiva

Zde je zachycena kapitalova struktura majetku gadnze kterého je majetek

podniku financovan. ProtoZe podnik ziskava pemity jak z vlastnich tak i z cizich

zdroja, rozliSuje i @etni systém dv zakladni kategorie: vlastni jmi a cizi zdroje.

Vlastni jmeni Ize chapat jako celkovy kapitél, ktery do podmikvloZzili sami vlastnici.

Naopak cizi kapitél fedstavuje zavazky, které se vztahuji &tym hospodéskym

operacim firmy a kde zékladnim kritériem pro dat&cleni je Ihita jejich splatnosti.

Rozdleni pasiv:

A. Vlastni jméni

Il.
V.

V.

Zakladni jréni

Kapitalove fondy

Fondy ze zisku

Hospoddsky vysledek

Hospoddsky vysledek getniho obdobi
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B. Cizi zdroje
VI. Rezervy
VII. Dlouhodobé zavazky
VIIl.  Kratkodobé zavazky
IX.  Bankovni O0¥ry a vypomoci

C. Ostatni pasiva

Vykaz ziski a ztrat

Obsahuje vynosy, naklady, vysledek hosgeda provozni, finagni
a mimaadné ¢innosti za BZné obdobi. Vynosy podniku jsou g@€ni ¢astky, které
podnik ziskal z veSkerych svye¢mnosti za ufité obdobi bez ohledu na to, zda v tomto
obdobi doslo k jejich thrad

Tvoii je: - provozni vynosy,
- finareni vynosy,

- mimaadné vynosy.

Naklady vyjaduji v peréZznich jednotkach, kolik firma vydalaghem utitého
obdobi. Tvai je: - provozni naklady,
- finartni néklady,

- mimaadné naklady.

Hospodé#sky vysledek je rozdil mezi vynosy a nakladg¢leni se na vysledek

hospodé&eni za Bznoucinnost a miméadny vysledek hospotni.

Prehled o pe&znich tocich (cash flow)

Zobrazuje pohyby, které se odehraly v aktivectasiyech Bhem sledovaného
obdobi. Ukazatel cash flow vyjage zménu mnoZstvi pefz, tj. rozdil mezi kongnym
a paatetnim zZistatkem. Narozdil od ukazatele cash floiehted o cash flow nejen
konstatuje, ale i vysluje tok perz a pro dlezitost se cash flow sestavuje jako

zvlastni samostatny vykaz.
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Tok per¢z se sleduje podk&nnosti rozdlenych do 3 oblasti [7]:

- provozni¢innost
- investini ¢innost

- finarkni ¢innost

Provozni ¢innosti se rozumi zakladni vgtecné ¢innosti Eetni jednotky a ostatni
¢innosti Eetni jednotky, které nelze zahrnout mezi invgstnebo finatini ¢innost.
Investi¢ni ¢innosti se rozumi piizeni a prodej dlouhodobého majetku, fpad
¢innost souvisejici s poskytovanimeal, pijcek a vypomoci, které nejsou povazovany
za provoznginnost.

Finanéni ¢innosti se rozumi takov&innost, ktera ma za nasledek &m velikosti

a slozeni vlastniho kapitalu a dlouhodobych,ifpaat | kratkodobych zavazk

Podle sotiasré platnych pravnich #edpigi si mohou detni jednotky samy

zvolit model, koncepci a metody zpracovakghgedu o cash flow.
2.2.3 Elementarni metody technické analyzy

Technickd analyza pracuje s ukazateli, coZ jsodi ptimo polozky @etnich
vykazi a Udaje z dalSich zdiojnebo¢isla z nich odvozena. 81 bychom rozliSovat
piedevSim ukazatele extenzivni a intenzivni. Extarizivkazatele nesou informaci
o rozsahu, fedstavuji kvantitu v jejich ffrozenych jednotkach (u polozekiainich
vykazi jsou to petizni jednotky). Intenzivni ukazatele naproti tomakterizuji miru,

v jaké jsou extenzivni ukazatele podnikem vyuzivanggk silr€ ¢i rychle se nini [6].

Dle Sedl&ka [10] Ize elementarni metodylenit takto:

» analyza absolutnich ukazatéktavovych i tokovych)
» analyza trentl (horizontalni analyza)
» procentni rozbor (vertikalni analyza)
» analyza rozdilovych ukazate{fondi finan¢nich prostedki)

* analyza cash flow
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= analyza por&rovych ukazatei
» rentability
aktivity
zadluZenosti a finami struktury
likvidity

kapitalového trhu

YV V V V V

provozni¢innosti
» cash flow
» analyza soustav ukazaiel
» pyramidové rozklady

> predikni modely

N <l

2.2.4 VySSi metody finatini analyzy

~ s

Je vhodné ragenit vySSi metody na metody matematické statistikha metody,
které matematickou statistiku vyuZzivaji jelasténé nebo jsou zaloZzeny na zcela

odliSnych gistupech.

Matematicko-statistické metody Izeglenit [10]:

» bodové odhady

= statistické testy odlehlych dat
= empirické distribdni funkce

= korelani koeficienty

* regresni modelovani

» autoregresni modelovani

» analyza rozptylu

» faktorova analyza

= diskriminani analyza

» robustni matematicko-statistické postupy

Nestatistické metody:

*  matné mnoziny
= expertni systémy

= gnostické teorie netitych dat
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2.3 Finarni zdravi

O finartn¢ zdravém podniku #eme mliuvit tehdy, kdyZz nema problémy
se svou schopnosticas uhrazovat splatné zavazky. Vychazimeredpokladu, Ze
vSechny podniky se snaZzi jednak za vSech okolmie#iit a za druhé dosahovat co
nejlepSich vysledk tj. maximalizovat rozdil mezi svymi vynosy a redy. Pokud ve
firm¢ dochazi k nefiznivému vyvoji pewtznich toki, mize byt ohroZena jeho

existence.

.~Jedna se tedy o schopnost podniku udrZet si dyelau rovnovahu, a to jak
ve vztahu k gmicim se podminkdm a poZadavkvrejSiho prostedi, tak ve vztahu
k rozhodujicim zajmovym skupinam, které se na clpadiniku podileji.“(Konesny,
2004, s. 7)

Mrkvicka [9] ozn&uje za velmi dlezitou podminku finagniho zdravi
perspektivu dlouhodobé likvidity, tzn. aby schopnokrazovat splatné zavazky byla
zachovana i v budoucnu. Dlouhodobou likviditu vymmé ovliviiuje pongr mezi
cizimi a vlastnimi zdroji v celkové finani struktde podniku. Mensi podil cizich
zdroji znamena menSi zatizeni fixnimi platbami a sigogdizmenSi zranitelnost
podniku @i vykyvech hospod&kého vysledku ssmem dofi. Tim je takovy podnik

vvvvv

i jist&jSi investici pro wtitele.

Dlouhodoba likvidita je v8ak pouze jednou z podrkifinancniho zdravi. Aby
podniku rekdo swfil svij kapital, musi mit jistotu, Ze tento podnik dokgZko kapital

svou &innosti zhodnotitCim wtsi je rentabilita kapitalu vioZzeného do podnikafif

.....

Finartni zdravi je tedy ovliovano gedevsim likviditou a rentabilitou podniku.
Spole&nosti, které sesBi pevnému zdravi, majétsi Sanci, Ze ziskaji bez problém za
vyhodnych podminek externi zdroje financovani jaknfou bankovnich @i, tak
uspsnym prodejem podnikovych obligatiiemisi novych akcii. Finamé zdravy vSak
je i takovy podnik, ktery externi zdroje minimaljela je schopen 8y efektivni rozvoj

zajistit pouze internimi zdroji financovani. Pokusiak existuji probléemy v pénanich
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tocich a zarouveklesa hospodéky vysledek, |ze jeho fingni zdravi oznét za chatrné
s tim, Ze podnik riize s velkou pravipodobnosti skafit v tpadku [9].

2.4 Analyza rozdilovych ukazatel

Pri analyze finanni situace podniku jsou torgrdevsim rozdily mezi souhrnem
uréitych polozek kratkodobych aktiv a souhrnenditych polozek kratkodobych pasiv.
Rozdilové ukazatele vychazeji gedpokladu, Ze podnik financuj@st svych o&Znych
aktiv dlouhodobymi cizimi zdroji —&tSinou trvala vySe atZnych aktiv. Zbyvajictast
se obvykle financuje z kratkodobych cizich zdrfg].

2.4.1 Cisty pracovni kapitél
CPK = Ob¢Zna aktiva — Kratkodoba cizi pasiva

Zobrazuje financovani @bBného majetku. Kladna hodnot@PK signalizuje
finaneni stabilitu podnikuCim méa podnik vy3slisty pracovni kapital, tim vice bydn
byt schopen hradit své fin&am zavazky. To je vSak ovliwmo strukturou a likviditou
obsZznych aktiv a také velikosti kratkodobych diulCPK by se mil zhruba rovnat
hodnot zasob.

Negativni vlivy snizujici vypovidaci schopnos€PK:

- nevymahatelné nebo obt&aymahatelné pohledavky,
- neprodejné nebo jen za velmi nizké ceny prodefisélzy hotovych vyrohk

- zbyten¢ vysoké zasoby materialu.
Je nutné fed hodnocenimgistého pracovniho kapitalu provést rozbor struktury
obeznych aktiv a jejich likvidity.

Vypovidaci schopnostistého pracovniho kapitalu je odliSnd od vypovidaci
schopnosti pogrovych ukazatdi likvidity, protoZe g stejné vySicistého pracovniho
kapitalu se v ptbe¢hu provozniho cyklu gni vySe okzného majetku, coz takéem

velikost pongrovych ukazatei likvidity [5].
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2.4.2 Cisté pohotové prostedky
CPP = Pohotové finathi prostedky — OkamZité splatné zavazky

Pohotové finaéni prostedky:

a) penize v hotovosti + penize n&hych &tech,
b) penize v hotovosti + penize n&Zhych @&tech + Seky + simky + kratkodobé
CP  + kratkodobé vklady #igtatky nevgerpanych netelovych U¥ra.

Ad a) vtomto gipadt vypovidaji cisté pohotové prostdky o schopnosti podniku
likvidovat vSechny své dluhy s okamzitouutibu splatnosti pefzi v hotovosti
a na kznych &tech.

Ad b) cisté pohotové prostdky vyjaduji schopnost podniku likvidovat vSechny své
dluhy s okamZitou Htou splatnosti fi mobilizaci vSech pohotovych prastki.
Okamzité splatné zavazky jsou zavazky, jejichZz dsplatnosti je k aktualnimu datu

a starsi.

2.4.3 Cisté perézné pohledavkové finaréni fondy (&isty perézni

majetek)
CPM = (Obszn4 aktiva — Zasoby) — Kratkodobé zavazky

Je mozné definovatizné cisté pewzné pohledavkoveé finami fondy, které se
liSi zahrnutymi polozkami atinych aktiv. Od Bznych aktiv se odsgtaji zasoby nebo

i nelikvidni pohledavky.
2.5 Analyza cash flow

Zobrazuje rozdil mezi fjmy a vydaji. Je to firustek (Ubytek) finagniho
majetku za dané obdobi. Cash flowegstavuje reédlné toky p&nvramci utitého
obdobi. Proto je nutné pléev¢ sledovat jeho vyvoj aipdchazet tak platebnim nesnazim.
Analyza cash flow je zaloZzena n#&pledu o pe¥¢nich tocich a souboru pénovych
ukazatel obsahujicich cash flow.
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Pomoci pehledu o petrnich tocich je mozné analyzovat schopnost podniku
vytvéiet perzni prostedky a pe&ni ekvivalenty z provoznich, investich
a finarénich gijmua a také paeby podniku v uZiti pefinich prostedki na provozni,
investiéni a finarni vydaje.

Perezni toky zhlavni vydecné c¢innosti (provozni cash flow) jsou

Mrivrw s

Analyza provoznich perZznich toki se zangfuje na (Konetny [5]):

- hledani naznakfinan¢ni tisré v peréznich tocich,

- odhalovani slabych mist a hodnoceniisgbu, jakym se jim vifjmech
a vydajicheelilo,

- hledani symptorinmarnotratného nakladani s nadbytkemégaich prostedki,

- sledovani vyvoje citlivych polozek (ziskutgn zdawnim, kratkodobého
bankovniho G¥ru, Uroli, dividend, pe#Znich prostedki a perZnich
ekvivalenty),

- zkoumani picinnych souvislosti vyvoje provozniho cash flow Zbami,
arokovymi sazbami, devizovym kursem,

- posuzovani fizpisobovanicistého pracovniho kapitalu, vydajna pdizeni
dlouhodobého majetku afipnt z jeho prodeje vyvoji situace v provoznich
pergznich tocich,

- ujasréni pergZznich tok z titulu dar z pridané hodnoty a z titulu daz gijma,

- ujasréni pergéznich tok z titulu finaréniho leasingu.

Analyza investiénich peréznich toki zkouma operace, které tigmbuji gFirastek
dlouhodobého majetku nebo Ubytek dlouhodobého kajet

Analyza finan¢nich penéZnich toka zkouma[5]:

- zda se dluhy splaceji z internich zdrgeréznich prostedki nebo z novych
pujéek, pipadré v jakém pondru,

- co umoiuje pokr&ovat v pravidelném vyplaceni dividendi ghorSeni zisku
a @i nedostatené tvork¥ provozniho cash flow (omezovani invésfch vydaf
nebo kratkodobé wvy),
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- jak byly pouzity pe#zni prostedky ziskané novou emisi dluhopigprodejem
akcii nebo dlouhodobym érem.

Analyza cash flow by #la obsahovat takéredpoed tvorby a uZziti cash flow
v budoucnosti. Podle vydapa investini ¢innost je mozné odhadovat vyvoj budouciho
zisku a provozniho cash flow. Podle fidafch pegznich toki je mozné uvazit budouci

zatiZzeni dluhovou sluzbou.
2.5.1 Metody zji¥ovani cash flow

K rozliSeni toku pe¢z (cash flow) a jejich zdsoby pouzivame gariho fondu,
ktery ozn&uje zasoby pefz v jakékoli forn¢. Podle Sedkka [10] Ize zji¥ovat cash
flow t¢émito metodami:

Metoda zaloZzena na sledovani skukaych piFijmua a vydaja

- moznosti je sestavenitghledu CF mimoketrg, tj. dodaténé analyzovat
operace uskuteéné na bankovnichétech a v pokladh nebo kdédovat getni
doklady podle jednotlivychifimt a vydaj s naslednym seskupenim za danou
¢asovou periodu. Tato metoda je dosti pracnd a naefostihuje informace
o tocich finagnich prostedki, které nemaji charaktertipni a vydaji

(nap. zména stavu zasob, pohledavek, zavgzk

Transformace vynoso¥ nakladovych dat na gijmové vydajova

- vynosy a naklady obdobi se koriguji o & poloZzek rozvahy naifmy
a vydaje. Nap vynosy se koriguji naifpmy o zneEny stavu pohledavek
a [ijatych zaloh. Naklady na materidl se koriguji ngdaje o zminy stavu
dodavatel materialu, stavu materidlu na skiadpod. Vyl&uji se ziskow
acinné transakce, neovhwjici zisk.

Transformace hospod&ského vysledku na cash flow

- vychazi opt stejré jako metoda fedchozi z vysledného salda mezi vynosy
a néklady (z hospotského vysledku), které se dale upravuje @&mynpolozek
rozvahy vyjadujici rozdil mezi toky fijmu a vydaji a mezi toky vynos
a naklad.
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2.6 Analyza por&rovych ukazatéi

Podle Blahy [1] Ize posrové ukazatele roztit do peti skupin podle toho,
ze kterych getnich a netetnich udaj vychazeji a na jaké rysy hospeéelai podniku se
zametuji:

» Ukazatele likvidity — vyswtluji vztah mezi obznymi aktivy a kratkodobymi
pasivy a schopnost spehesti dostat ¥as svym zavazim.

= Ukazatelerizeni aktiv— meti efektivnost, s jakouidi firma svéa aktiva.

» Ukazatele ¥izeni dluhu — mefi rozsah, v jakém je firma financovana cizimi
zdroji a jeji schopnost pokryt své dluzni zavazky.

» Ukazatele ziskovosti (rentability) — zobrazuji vliv likvidity, fizeni aktiv
atizeni dluhu na zisk firmy.

» Ukazatele trzni hodnoty— jsou obrazem trzniho ocam spol€nosti. Vztahuji

trzni cenu akcii firmy k jejim vynasn a k &etni hodnat akcie.

Vypoctené hodnoty vySe uvedenych poovych ukazatel vypovidaji o zakladnich
rysech spolénosti. Jejich vypovidaci schopnost se vSak zvyS$mponani s oborovym

pramérem.
2.6.1 Ukazatele likvidity

Odpovidaji na otazku, zda je podnik schopesasvsplatit své kratkodobé
zavazky. Zabyvaji se nejlikvidisi ¢asti majetku spotmosti ve vztahu k zavaikn

spole&nosti s nejkratSi dobou splatnosti.

Ukazatel bézné likvidity znazotiuje, kolikrat pokryvaji o&zna aktiva kratkodobé
zavazky spolénosti. Jestlize rostou kratkodobé pasiva rychlef algZné aktiva, bzny

ukazatel likvidity se sniZuje a tottbe znamenat, Ze podnik méa problémy s likviditou.

Ukazatel BZné likvidity = Ol#zna aktiva / Kratkodobé zavazky

Pohotova likvidita vznikla ve snaze odstranit nevyhodyeg@choziho ukazatele
vyluéuje z OA zasoby a ponechav&itateli jen pewzni prostedky. Vyrazg nizsi
hodnota pohotové likvidity ukazuje nadmou vahu zasob v rozvaze spwiesti.

Pohotova likvidita = (ObZna aktiva — zasoby) / Kratkodobé zavazky
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Okamzita likvidita méti schopnost firmy hradit préwsplatné dluhy. Ekvivalenty jsou
mysleny volg obchodovatelné kratkodobé CP, splatné dluhynsimé dluhy a Seky.

Likvidita je zajiStna @i hodnot ukazatele ales@a0,2.
Okamzita likvidita = (Pe#¥ni prost. + ekvivalenty) / okamzitsplatné zav.
2.6.2 Ukazatelgizeni aktiv

Posuzuje se, zda je velikost jednotlivych druaktiv v rozvaze v pogitu
k sotasnym nebo budoucim hosp#glym aktivithm spolnosti gimérena. Kdyz ma
spole&nost ilis mnoho aktiv, je jeji drokové zatiZentilis velké a zisk je sttoovan
arokovym lFemenem. Naopakipmalém mnoZstvi produktivnich aktiv se musi vzdat

mnoha potencionatrvyhodnych podnikatelskychiteZitosti [1].

Obratka zasob vyjadituje kolikrat kazda polozka zasob je vipkhu roku prodana
a znovu uskladia. Jestlize je tento ukazatel ve srovnani s olyonoprimérem nizsi,
znamend to, Ze spdl@ost nema zbytmé nelikvidni zasoby, které by vyzadovaly

nadng&rné financovani.
Obratka zasob = Trzby / Zasoby

Pramérna doba splatnosti pohledavekse pouziva i hodnoceni &tu pohledavky.
Vysledkem je péet dni, Bhem kterého je inkaso p&nza kazdodenni trzby zadrzeno

v pohledavkach.
Priamerna doba splatnosti pohledavek = Qdatelé / (Trzby / 360)

Obrat fixnich aktiv neboli ukazatel intenzity vyuZiti aktiv &, jak efektivig

spole&nost vyuziva svou budovu aifzzeni.
Obrat fixnich aktiv = Trzby / Fixni aktiva

Obrat celkovych aktiv méii obrat neboli intenzitu pouZiti celkovych aktiv.pipadt,
Ze je ukazatel ve srovnani s oborovyninmrem nizky, ngly by byt zvySeny trzby
nebo odprodanasktera aktiva.

Obrat celkovych aktiv = Trzby / Celkova aktiva
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2.6.3 Ukazatelatizeni dluhu

Podnikova aktiva jsou financovana fikaimi zdroji, a to bd’ cizimi nebo
vlastnimi zdroji. Pouzivani dluhu neboli firam paka ovliviuje jak riziko,
tak vynosnost spol@osti.

Ukazatel zadluZenosti méti procentualni posr fondi, které fitelé poskytli
spolgnosti. Cim wt3i je podil vlastniho majetku, timstéi je bezp& proti ztratam
veriteli v piipact likvidace. Proto wtitelé preferuji nizky ukazatel zadluzenosti.
Vlastnici naopak hledajiétsi finartni paku, aby znasobili svoje vynosy.

Ukazatel zadluZenosti = Pasiva / Celkova aktiva
Mira zadluzenosti k vlastnimu kapitalu vyjadiuje pongr ciziho a vlastniho kapitalu.
Mira zadluZenosti k vlastnimu kapitalu = Pasiwddstni kapital

Urokové kryti meti, kolikrat by se mohl provozni zisk snizitepl tim, nez se
spole&nost dostane na urawekdy jiz nebude schopna zaplatit své Urokové poyst.
Nesplreéni tchto povinnosti mize vést k tomu, Ze é&itelé navrhnou spobmost

do konkurznihdizeni.
Urokové kryti = EBIT / Celkovy trok

Kryti fixnich poplatk @ zahrnuje kroré Uroki i leasingové splatky. Fixni poplatky tedy
piedstavuji Uroky a dlouhodobé leasingové splatky.

Kryti fixnich poplatk = (EBIT + Leas. splatky) / (Celkovy Urok + Leapléky)
2.6.4 Ukazatele ziskovosti (rentability)

Rentabilita je vysledkem slozitého strategickéhozhodovani. Ukazuje
kombinovany vliv likvidity, fizeni aktiv aizeni dluhu na vysledky hospddai.

Ziskova marZe se pdaita jako zisk po zdami ctleny trzbami. Jestlize je ziskova marze
pod oborovym prmérem, znamena to, Ze jsou ceny vyrbbklativré nizké anebo Ze
jsou néklady filis vysoké.

Ziskova marze <isty zisk [Cisté trzby
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Rentabilita vloZzeného kapitalu (Return on Investment — ROI) posuzuje efektivhost
vloZzeného kapitalu bez ohledu na jeho zdroj.

ROI = EBIT / Celkovy kapital

Vynos na aktiva (Return of Assets — ROA) vyjadie pongr ¢istého zisku k celkovym

aktivam, méii vynos na aktiva po odteni aroku a dani vyj&dny v procentech.
ROA = Hosp. vysl. po zdani / Celkova aktiva

Vynosnost vlastniho kapitalu(Return of Equity — ROE)
ROE = Hosp. vysl. po zdani / Vlastni kapital

Vynos na celkovy investovany kapita[Return on Cupital Employed — ROCE).
ROCE = (Hosp. vysl. po zdami+ nakl. aroky) / (vl. kapital + dlouh. zavazky)

Rentabilita trzeb (Return on Sales — ROS) — p&mhospodéského vysledku
po zdarni s dosazenymi trzbami.

ROS = Hosp. vysl. po zdam / Trzby

2.7 Pyramidové soustavy ukazétel

Jak uvadi Kongny [6], zpravidla je na vrcholu hierarchie ukazatelskovost
jako jeden zvyznamnych @il podnikani. Progedky Kk jejimu dosazeni jsou pak
uspadadany v gkolika vrstvach a #&tvich picinnych ciniteld. Poznani ficinnych
souvislosti mezi ukazateli uminZie zkoumat dsledky zn&n jednotlivych ukazatél
nizsi vrstvy na zrnu ukazatele vysSi vrstvy a na @m vrcholového ukazatele.
Toho se vyuziva v analyzach minulosti, &snosti, budoucich zamt, i pii tvorbé
variant plar.

Jednim z pyramidovych rozkladsyntetickych ukazatélje rozklad ukazatele
ziskovosti ve form diagramu, ktery byl vyvinut a poprvé pouZit v chekeé firme
Du Pont de Nemours.
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Rentabilita wlastnihio kapitdh

Rentabilita u:':].kcuvéhu kapitaha I Thrnnd aktiva / :lastn.{ kapit4l
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Rentabiﬂta tiEeh Oarat celkovyeh aktiv
X
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éist},’rtisk Triby Tib;r Aktiva celkem
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Tesby _ Celkové niklady Obging aktiva Stald aktiva
- tTI’D]:Cj.f Hotovost a bEEny Géet
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Crstatnd naklady Pohleddvly
L Drafi ze msku Zasoby

Obr. 2.1: Du Pont Diagram

Diagram udava, jak je rentabilita vlastniho¢jmh utovana rentabilitou trzeb,
obratem aktiv a po#émem celkovych aktiv k vlastnimu gmi. Na levé strahdiagramu
je odvozena rentabilita trzeb, kde zisk je vygdjako rozdil trzeb a celkovych nakiad
Celkové naklady jsou vyjddny sodtem jednotlivych nékladovych poloZzek. Prava
strana diagramu pracuje s rozvahovymi poloZzkammeguje stala a @lina aktiva
a vyjaduje obrat celkovych aktiv jako pamtrzeb a celkovych aktiv. Rentabilita trzeb

vynasobena obratkou celkovych aktiv pak udava talittacelkového kapitalu.

Posouzeni stavu a vyvoje vybranych ukafafelarcni stability a vynosové
situace se obvykle provadi pomoci srovnani owybranych ukazatéls potebnymi
zakladnami srovnani a posouzenim trendu vyvoje psmdenou vySi #kterych
ukazateh. U téchto ukazatél se srovnava skutmost s doportenou vysi, s planem,
s ptamérem odétvi, s nejsiljSim konkurentem, posuzuji se trendy, zkouméidipy

stavu a vyvoje, rozpracovavaji dopéeni ke zlepSeni stavu a vyvoje.
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2.8 Bankrotni modely

Maji spole&nost informovat o tom, zda ji v blizké budoucndstzi bankrot.
Jsou odvozeny od dat ziskanych u zbankrotovanyeh dalie fungujicich firem.

.Vychazi z pedpokladu, Ze ve fikndochazi jiz ekolik let ped Upadkem
k jistym anomaliim, ve kterych jsou obsazeny symptbudoucich probléina které
jsou charakteristické pravpro ohroZzené firmy. Tyto symptomy maji zpravididgibu
rozdilné urova, variability a dynamiky vyvoje ve vybranych fidaith ukazatelich
odrazejicich finatné-ekonomicky stav sledované firmySedl&ek, 2001, s. 119)

2.8.1 Altmanav index finanéniho zdravi

Na zaklad diskriminani analyzy firem ho vytvidl profesor Edward Altman.
Vysledkem jeho prace je rovnice s vybranymi ukdeptejejimz vypdtu se o firng da
pravdEpodobré predpovidat, zda se jednéa o do budoucna prospefiajici nebo adepta
na bankrot [10].

PouZzivaji se tyto ukazatele:

X1 =¢isty pracovni kapital/celkova aktiva

X2 = hospodisky vysledek minulych let/celkova aktiva
X3 = EBIT/celkova aktiva

X4 = zékladni kapital/cizi zdroje

X5 = trzby/celkova aktiva

Rovnice pro vypaet Altmanova indexu:

Z=0,717*X1 + 0,847*X2 + 3,107*X3 + 0,42*X4 + 098*X5

Hodnotici stupnice:

Z>29 mizeme pedvidat uspokojivou finami situaci

1,2<27<2,9| ,Seda zéna“ nevyhranych vysledk

<12 firma je ohroZena vaznymi fingrimi problémy
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2.8.2 Index IN95

Vytvorili ho manzelé Neumaierovi na zaktadlatabaze firem Ministerstva
praimyslu a obchodu. Poskytuje vhagii alternativu pro hodnoceni podiik
v podminkachCeské republiky neZ Altmaw index. Rovnice obsahuje Sest vybranych
ukazated, jimzZ je gifazena ufitd vaha. Opt plati, Ze¢im vysSi je vysledna hodnota,

tim lepSi je celkova finami situace podniku.

Pouzivaji se tyto ukazatele:

X1 = aktiva/cizi kapital

X2 = EBIT/né&kladové uroky

X3 = EBIT/celkova aktiva

X4 = trzby/celkova aktiva

X5 = ok¥Zzné aktiva/kratkodobé zavazky + kratkodobé bankryiv

X6 = zavazky po lite splatnosti/celkové trzby z hlinnosti

Rovnice pro vypaet Indexu In95 pro zpracovatelsky pamysl [7]:

IN95 = 0,24*X1 + 0,11*X2 + 7,61*X3 + 0,48*X4 + 07K5 + 11,92*X6

Hodnotici stupnice:

IN>2 | podnik bez finagni tisrg

1 <IN< 2| stedni situace

IN <1 | podnik ve finadni tisni

2.9 Bonitni modely
Podle Sedkka [9] jsou bonitni modely hodnoti firmu jednim kogentem

na zaklad celoveho vykru ukazateal, které nejvystiz§i prispivaji k jeji klasifikaci.

Jsou zaloZeny na rozdil od bankrotnich mbdéte na z&klagiteoretickych poznatcich.
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2.9.1 Quicktest

Rychly test byl navrzen P. Kralickem. JsouémnobsazZenytyii ukazatele
a podle jejich vyslednych hodnot seéidgluji firmé body. Prvnim z nich je kvota
vlastniho kapitalu, ktera vypovida o kapitalovée gbdniku. DalSim je doba splaceni
dluhu, jenz vyjatlje zadluZzeni spot@osti. Druhé dva ukazatele vypovidaji o vynosové
situaci ve firng. Rentabilita aktiv a rentabilita trzeb, jenZ nemitena ziskem, ale cash

flow.

Zpusob vypditu vySe uvedenych ukazatd:

Koef. samofinancovani = Vlastni kapital / Celkokéiva
Doba splaceni dluhu = (Dluhy — Pohot. pen. predky) / Provozni cash flow
Rentabilita aktiv = (Zisk fed zdaénim + nakl. uroky) / Aktiva

Rentabilita trzeb = Provozni cash flow / Trzby
2.9.2 Index bonity

Je zaloZzen na multivadiai diskrimin&ni analyze podle zjednoduSené metody.
Pracuje se Sesti pamovymi ukazateli, které jsou vynasobenyitou vahou a nasledn
sesteny. Cim wt3i hodnoty celkovy index bonity dos&hne, tim jeafing-ekonomicka
situace firmy lepSi. Pokud je hodnota ukazateleSivy®ez 2, Ize ji ozrdt za velmi
dobrou a naopakiphodnot ukazatelé -2 a ménozna&ime finartné-ekonomickou

situaci za extrémnSpatnou [10].

Pouzivaji se tyto ukazatele:

X1 = cash flow/cizi zdroje

X2 = celkova aktiva/cizi zdroje

X3 = zisk red zdatinim/celkova aktiva
X4 = zisk red zdasnim/celkové vykony
X5 = zasoby/celkové vykony

X6 = celkové vykony/celkova aktiva

Rovnice pro vypaet Indexu bonity [10]:

B =1,5*X1 + 0,08*X2 + 10*X3 + 5*X4 + 0,3*X5 + 0,'IX6
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2.10 Economic Value Added — EVA

Ukazatel EVA (ekonomickeé tglané hodnoty) je chapan jak#isty vynos
z provozni¢innosti podniku snizeny o naklady kapitalu. Zakiagodoba vzorce pro
vypocet EVA [8]:

EVA = NOPAT - WACC *C

kde NOPAT =tisty provozni zisk za sledované obdobi
WACC = vazeny gimer néakladi na kapital
C = kapitél (investovany kapital ve fign

Je-li EVA kladna, byla vytvena nova hodnota. Je-li naproti tomu EVA

zaporna, dochéazi k ubytku hodnoty.

Podle Sedika [10] je hlavni pednosti ukazatele EVA je, Ze poskytuje
managementu redl¥i informace o vykonnosti firmy a s®asrE jej motivuje
k rozhodovani, které vede &stu trzni hodnoty firmy. Zainteresovanim managemnent
na ristu @idané hodnoty je s@asre i naplren zajem vlastnik firmy. EVA tak pispiva

k odstragni konflikta zajmi mezi vlastniky a manazery.
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3

VLASTNI RESENI

3.1 Analyza aktiv

D%

P3%

09%

0%

B7%

Roky 2005 2006 2007

Aktiva celkem 2057151 100,00%| 2669759 100,00%| 2652484 100,00%
Stala aktiva 1 035 103 50,32%]| 1060 21§ 39,71%| 1189184 44,83%
DNM 19 817 0,969 17 4613 0,65p0 15 9p6 0,6
DHM 1 015 284 49,35% 1042 7%5 39,06% 1173 p58 44,
ObéZna aktiva 1021 037 49,63%| 1596 330 59,79%| 1462 885 55,15%
Z4asoby 308 03p 14,970 422 0P8 15,8L% 426[765 16
Dlouhodobé pohl. 111 0,010 111 0,00% 102 0,4
Krétkodobé pohl. 590 569 28,71% 904 §20 33,48% 959849 6,190
Finartni majetek 122 31y 5,95p0 269 5p1 10,1p% 76[169 2,
Ostatni aktiva 1016 0,05% 13 207 0,49% 419 0,02%
Celkem 2057151 100,00%] 2669759 100,00%| 2652484 100,00%

Tab. 3.1: Vyvoj struktury aktiv (v tiscK

V roce 2006 miZzeme oproti roku 2005 pozorovat Zng naist celkovych aktiv.

V nasledujicim obdobi vsak jiz aktivéistala v podobné vysi, naopak nérpoklesla.

Stala aktiva nevykazovala Zadné vyrgzh skoky a jen mirav ¢ase rostla. Skokovy

narist byl zpisoben pedevsim o&Znymi aktivy, a to konkréth ristem zésob

a kratkodobych pohledavek. Také se vygazmenila struktura finatiniho majetku, ale

timto se budu podrolji zabyvat v dalSkasti prace. Po#n stalych a o&Znych aktiv

byl vroce 2007 na arovni 45:55 ve présh OA a celkova bilami suma aktiv
k 31. 12. 200%inila 2 652 488 tis. K

Struktura aktiv

0O Ostatni aktival
B Ob&Zna aktiva

100%;

80%1

60%:

40%;

20%:

0%-

2005

2006

O Stala aktiva

2007

Graf 3.1: Struktura a vyvoj aktiv v letech 200502
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Stala aktiva

Roky 2005 2006 2007

Stala aktiva 1035103 100,00%| 106021 100,009 1189184 100,00%
DNM 19817  1,91% 17463  1,65% 15926]  1,34%
Software 19 817 1,91¢6 16 702 1,58% 15 94 1,39%
Nedokoréeny DNM 0 0,009 761 0,076 532 0,04%
DHM 1015286 98,09%| 104275 98,35%| 117325 98,66%
Pozemky 12538 1,21{6 12 8bs 1,2b% 12 Bos 1,08%
Stavby 403227 38,96 392419  37,00% 478454 40p3%
Sam. mov. ¥ci a 580193  56,05% 623344  58,79% 604 079  50,40%
soubory mov. ¥ci

Nedokoréeny DHM 3344 0,32% 8 308 0,78p6 45 955 3,8b%
Posk. z&l. na DHM 15 949 1,540 5 7186 0,56% 31872 2s%
Celkem 1035103 100,00%| 1060218 100,009 1189184 100,00%

Tab. 3.2: Stala aktiva (v tis.d(

Dlouhodoby hmotny a nehmotny majetek je evidovapaizovaci ces.

Ve stalych aktivech je dle firemniho ustanoveni utledoby hmotny majetek

S pdizovaci cenou nad 3 tis. &Ka dlouhodoby nehmotny majetek nad 7 tig. K

Dlouhodoby majetek doéthto ¢astek je Gtovan do naklall v roce jeho piizeni.

Celkovy vyvoj stalych aktiv je velmi stabilni a vgkuje jen pomalytist.

Dlouhodoby nehmotny majetek

Dlouhodoby nehmotny majetek obsahuje pouze pol&ftware, ktera se ani

v jednom ze sledovanych let nedostalasphranici 2% podilu na dlouhodobém majetku

a nedokoteny DNM.

Dlouhodoby hmotny majetek

Dlouhodoby hmotny majetek se podili 44,2% na celkaktivech spolénosti.
Za zminku stoji pedevSim ndist polozky ,Stavby“ z 392 419 tis. Kvr. 2006

na 478 454 tis. Kke konci roku 2007. Za timtaistem stoji pedevSim ptizeni nové
skladové haly SO-50 v hodro63 952 tis. K, provozni budovy a expedice SO-51

v ceré 17 782 tis. K. NejobséahlejSi polozkou jsou ,Samostatné mowig a soubory

movitych ci," které zahrnuji fes 50% veSkerych stalych aktiv a sgatese stavbami

tvoii vice nez 90% veSkerého dlouhodobého majetkatelhy je také vyraznyist

nedokorkeného DHM a poskytnutych zaloh na dlouhodoby hmatajetek.
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Obézna aktiva

Vyvoj obéznych aktiv
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600 000
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Graf 3.2: Struktura a vyvoj einych aktiv v letech 2005 - 2007

Procentni podil aiznych aktiv na celkovych aktivech se ve sledovaoéadobi
velmi menil. V roce 2005 doséahl poloviny hodnoty vSech akti nasledujicim roce
se zvysil na 60% ackoli zistala celkova aktiva na podobné Urovni, podiéZolych
aktiv se vroce 2007 &p snizil na 55%. To bylo Zsobeno pedevsim ndistem
dlouhodobého majetku, zejména polozky ,Stavby.“Wezrgji v tomto obdobi rostly
kratkodobé pohledavky, které jsou zarbweejvyznamujSi poloZzkou obznych aktiv.
Bilan¢ni suma vSech @linych aktiv k 31. 12. 200dini 1 462 885 tis. K
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Zasoby

Roky 2005 2006 2007
Zasoby 308 035 422 00§ 426 765
Material 93 343 141 66p 173 621
Nedokon. vyroba 43 51 71 680 61411
Vyrobky 111 369 127 99B 111 442
Zbozi 59 811 80 72p 80 291

Tab. 3.3: Struktura zasob (v tiscK

Absolutni vySe zasob se postipratistala. Jejich procentni podil na celkovych

aktivech se v8ak v pbéhu tech let neustale pohyboval na Grovni 15 — 16%. SpéS

mirné menila struktura zasob. Hlavni poloZzkou je ,Matefidltery také zaznamenal
vyrazny st — Ehem dvou let tégt o 86%. Redstihl tak ,Vyrobky,” které byly jest

vroce 2005 vohledu na absolutni mnozstvi zdalek@a/yznamgjsi. Bylo jich

vyrobeno v hodneét 111 363 tis. K. V nasledujicim roce vykazaly sluSny astr

0 16 630 tis. K (+ 14,9%), ale v nasledujicim obdobicblesly na prakticky stejnou

arovai jako v roce 2005. Podobnou tendenci je mozné dgsiat také u nedokéené

vyroby (nist o 65,6% a nasledny pokles o0 16,6%).

vyroba; 19%

Vyrobky; 26%

Strukura zasob (2007)

Zbozi; 14%

Material; 41%

Graf 3.3: Struktura zasob v roce 2007
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Pohledavky

Velmi negijemnym trendem je vyrazny ngst kratkodobych pohledavek
z obchodnich vztah K 31. 12. 2007 dosahly uro¥r®57 318 tis. K coZ je 0 62,6%
vice nez v roce 2005. Z této hodnotiegstavuje 45 322 tis. Kpohledavky po late
splatnosti, z toho 2 379 tis.¢Ksou pohledavky vic nez 180 dni pait splatnosti.
V roce 2007 byly také vytweny opravné polozky, a to pouze k pohledavce zaoiir
GUMMITEC s.r.0., Kvasice ve vySi 29 tis.cka k pohledavce za firmou Inter Invest
2005 Kft, Mal'arsko ve vySi 420 tis. K

DalSi poloZzku tvéi ,Kratkodobé poskytnuté zalohy* ve vysi 1 237 #&, jiné
pohledavky ve vysi 3 181 tis. &Ka dohadné diy aktivni ve vysi 1 157 tis. K
Na pohledavky firmy N. MANNEN s.r.o. byla vytiena opravna polozka 3 044 tist.K

Dlouhodobé pohledavky jsou vykazovany ve vysi 182 K¢ a jedna se

o dlouhodobé poskytnuté zalohy.
Kratkodoby finan éni majetek

Kratkodoby finakni majetek tvéi pouze d¥ polozky, a to ,Penize* a ,ty
v bankach.” U @ta v bankach je moZné pozorovat mezi lety 2005 a 28@fkovy
narist o 147 274 tis. K(+ 120,4%) a nasledny propad na 76 169 tis.(K71,7%)
k 31. 12. 2007. Finami majetek tvéi necelait procenta z celkovych aktiv.

Ostatni aktiva

Tvoii pouze zanedbatelnatast celkovych aktiv podniku a skladaji se pouze
ze dvou poloZzek — Nakladytigtich obdobi a #jmy priStich obdobi. Ob polozky
zaznamenaly zri@ay vykyv pouze vroce 2006, kdy nakladyigpich obdobicinily
2 145 tis. K a gijmy ptiStich obdobi dokonce 11 062 tis¢.K¥esto ani v tomto roce
nepesahly 0,5% celkovych aktiv firmy.
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3.2 Analyza pasiv

Roky 2005 2006 2007

Pasiva celkem 2057 151 100,00%]| 2669759 100,00%| 2652484 100,00%
Vlastni kapital 786 781 38,25% 867 575 32,50%| 1020 425 38,47%
Zakladni kapital 255 00Pp 12,406 255 J00 9,595% 255|000 9161%
Fondy ze zisku 28 996 1,410 28 996 1,00% 281996 109%
HV minulych let 391 279 19,02%6 502 785 18,88% 583 b79 22,p0%
HV bé&Zného obd. 111 506 5,420% 80 794 3,08% 152|850 5]76%
Cizi zdroje 1 258 807 61,19%]| 1 770 839 66,33%| 1606 484 60,57%
Rezervy 12 986 0,63% 21 965 0,82% 27 780 1,05%
Dlouh. zavazky 137 430 6,68po 589 976 22,10% 549(191 20|70%
Kratk. zavazky 684 083 33,25p6 1158 498 43,41% 790|858 29]82%
Bézné bank. Géry 424 303 20,63% D 0,00%6 238 6p5 9,0p%
Ostatni pasiva 11 568 0,56% 31 341 1,17% 25 579 0,96%
Celkem 2057 151 100,00%]| 2669 759 100,00%| 2652484 100,00%

Tab. 3.4: Vyvoj struktury pasiv (v tiscK

Celkova biladni suma pasiv narostla az na 2 652 488 tis. Wrcity vyvoj
zaznamenal po#n cizich a vlastnich zdrdj V roce 2005 fevazovaly cizi zdroje nad
vlastnimi v pongru 61:38, v nasledujicim roce firma vykazovala po®6:33, coz uz
znai ponmerné vysokou miru zadluzenosti. OvSem v roce 2007 spokt navysSila
vlastni kapitél, ktery tak dosahl 38,5% celkovyesig oproti 60,6% cizich zdnij

2 000 000

Hodnoty polozek pasiv

@ Viastni kapitalB Cizi zdrojed Ostatni pasiva

1 800 000+
1 600 000

1400 000

1200 000
1 000 000+
800 000
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Graf 3.4: Hodnoty polozek pasiv v letech 2005 -7200
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Vlastni kapital

Ackoli se absolutni vySe vlastniho kapitalu postugnySuje (o 10% v roce
2006 a 0 18% v roce 2007), jeho podil na celkoyyasivech znaé kolisa. V prvnim
sledovaném obdobi dosahl 38,3% podilu na celkovgekivech, nasledn klesl
na 32,5% a poté épvzrostl na fvodnich 38,5%. VySe zakladniho kapitalu spotssti
¢ini 255 000 tis. K a v phabéhu obdobi se nijak nedila, stejié jako poloZzka ,Fondy
ze zisku." Hospod&ky vysledek &Zného detniho obdobi za rok 20@hi 152 850 tis.
K¢. Ve vSechtiiech letech byla vzdy cela vySe zisku v nasledujicbdobi pevedena
do nerozdleného zisku minulych let, a proto je také nejolbj&si poloZzkou viastniho
kapitalu (22%). Jeho hodnota k 31.12.2007 jiz dsafSe 583 579 tis. K

Struktura vlastniho kapitalu
1 200 000
1 000 000
OHV bézn.
800 000, U¢. obdobi
O Nerozaleny
zisk min. let
600 0004 ] F.ondy ze
zisku
O zakladni
kapital
400 000-
| | || [
200 000+
0
2005 2006 2007

Graf 3.5: Struktura a vyvoj vlastniho kapitalu teleh 2005 - 2007
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Cizi zdroje

Absolutni vySe cizich zdrdj mezi roky 2005 a 2006 prudce narostla
0512 037tis. K (+ 40,7%), nasledn vSak poklesla o 9,3% na kamgch
1 606 484 tis. K, coz d&la témet 61% celkovych pasiv. Vyznamg$imi zmeEnami

proSla samotna struktura cizich zdroj

Roky 2005 2006 2007

Cizi zdroje 1258804 1770839 1606484
Rezervy 12 986 21 965 27 780
Rezerva na DZP 10 391 16 3P4 19 924
Ostatni rezervy 2595 5571 7 8p6
Dlouh. zavazky 137 430 589 974 549 191
Zav. ke spolenikim 0 448 02 433 76p
OdloZeny da. zav. 137 43( 141 953 115 4p6
Kratk. zavazky 684 083 1 158 894 790 858
Zav. z obch. vztah 658 21 1083 69 733 747
Zav. k zandstnaném 7 182 8 714 10 244
Zav. ze SP a ZP 3634 4 5p7 5313
Stét - da. zdvazky 14 90y 22535 18 743
Kratk. prijaté zalohy 154 64B il
Dohadné &ty pasivni 0 18 833 1014
Jiné zavazky D 19 898 21 8p3
B&Zné bank. Ggry 424 303 0 238 655
Kratk. bank. Géry 424 303 d 238 65p

Tab. 3.5: Struktura cizich zdubjVv tis. K)
Rezervy

Rezervy tvéi jen minimalni¢ast cizich zdrdj. V roce 2007 byla rezerva narda
z prijmu ve vySi 36 538 tis. K snizena o zaplacené zalohy na dgxijmi ve vySi
16 614 tis. K a vysledny zavazek 19 924 tis¢ Kyl vykadzan v polozce ,Rezerva na
dan z @ijmi.” Rezervu na da z prijma vytvari spol&nost vzhledem ktomu, Ze
okamzik sestaveni ¢étni zavrky predchazi okamZziku stanoveni vySe nolee
povinnosti. V nasledujicim ¢gétnim obdobi spoémost rezervu rozpusti a zdudje
zjiSttnou daiovou povinnost. VysSi ostatnich rezerv fedstavuji rezervy
na nevyerpanou dovolenou a oény, jejichZz hodnota k 31.12.20@hi 7 856 tis. K.
Ta se vytvéi k rozvahovému dni na zakla@nalyzy nevybrané dovolené za uplynuly
rok, pramérnych mzdovych nakladveetrg nakladi na socialni zabezpeni a zdravotni

pojistni dle jednotlivych zawstnand.
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Dlouhodobé zavazky

Dlouhodobé zavazky jsou zavazky se splatnosti dedZi 1 rok. Vyznamnou
poloZkou jsou v tomto ifpadt ,Zavazky ke spolénikam,” které ¢ini 433 765 tis. K.
Jedna se o dlouhodoboiijgku od Draka Cables Industrial, ktera je splatnaocer2011.
OdloZen& d& vychazi z veSkerych dasnych rozdfl mezi &etni a dédovou hodnotou
aktiv a pasiv s pouzitiméekavané déové sazby platné pro obdobi, ve kterém budou
daiovy zavazek nebo pohledavka uptaty. O odloZzené deové pohledavce settilje
pouze tehdy, je-li pravgbodobné, Ze bude v nasledujicictetinich obdobich uplatna.

K 31.12.200%ini polozka ,Odlozeny deovy zavazek” 115 426 tis.K

Kratkodobé zavazky

Struktura i vySe kratkodobych zavdizke ve sledovaném obdobi velméntia.
Mezi roky 2005 a 2006 se jejich suma zvySila o 89 1 158 898 tis. a poté opt
klesla o 31,8% na kotieych 790 858 tis. K coz fFedstavuje tér 30% veSkerych
pasiv. Vyzngnou slozku tvéi kratkodobé zavazky z obchodniho styku ve vysSi
733 747 tis. K. Z toho zavazky po fii¢ splatnosttini 38 736 tis. K.

Zavazky ze socialniho zabezpei a zdravotniho poji&ti v roce 2007¢ini
5 213 tis. K, ze kterych 3 511 tis. Kpiedstavuji zavazky ze socialniho zabe&gpe
a 1 702 tis. K zavazky ze zdravotniho pojsi. Zadné zdchto zavazk nejsou po dob

splatnosti.

Dariové zavazky v uplynulychigch letech jen mignkolisaly. K 31.12.2007
dosahovaly vySe 18 743 tis.cKz toho 92% fedstavuji zavazky z danz pridané
hodnoty a zbytek jsou zavazky z titulu danpijmu ze zavisl&innosti. Zadné zthto

zavazki nejsou po dobsplatnosti.

Od roku 2006 spotmost také tuje na @et ,Jiné zavazky.“ Ve zmimém roce

¢inily 19 898 tis. K a v dalSim roce se jen méravySily na 21 893 tis. K
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Bézné bankovni Ory

Spole&nost vykazuje k 31. prosinci 2007 kratkodoby koot@ktni O¢r ve vysi
238 655 tis. K. Uwvér je poskytnut spolmosti Bank Mendes Gans nv. Urokova sazba
v roce 200%inila 4,5% p.a.

Struktura cizich zdroj i
2 000 000
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1 600 000/ avéry
O Kratkodobé
1 400 000+ zavazky
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Graf 3.6: Struktura a vyvoj cizich zdfioy letech 2005 - 2007
Ostatni pasiva

Jsou tvéena @ty ¢asoveho rozliSeni — vydaji a vynossitich obdobi. Na konci
roku 2007 dosahuje poloZka ,Vydaj&giich obdobi“ hodnoty 25 579 tis¢k podili se

tak téngt jednim procentem na celkovych pasivech.
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3.3 Analyza vykazu zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty je vhodné posuzovat nejprvalgadkladnich arovni.

Tab. 3.6: Vybrané polozky vykazu zisku a ztratis(\Kc)

Oznat. | Polozka 2005 2006 2007
+ Pridana hodnota 402 194 358 4119 454 291
* Provozni vysledek hospotkni 153 957 127 73§ 174 31p
* Finaneni vysledek hospodani -19 144 -19 828 -11 207
***  \\/ysledek hospod#&eni za d. obdobi 111 506 80 794 152 85p
*x Nysledek hospoddeni gred zdasnim 134 813 107 910 163 10%
Pridana hodnota -10,89% 26,75%
Provozni vysl. hospodeni -17,03% 36,46%
Meziroéni zména | Fin. vysl. hospoda&ni 3,57% -43,48%
Vysl. hosp. za & obdobi -27,54% 89,18%
Vysl. hosp. ped zdagnim -19,96% 51,15%

Vysledek hospodani za detni obdobi dosahl vroce 2005 slusné hodnoty

111 506 tis. K. V nasledujicim roce poklesl o 27,5% na 80 794 Ki§ poté ovSem
opét velmi vyrazri narostl (+ 89,2%) na koteych 152 850 tis. K

Provozni vysledek hospodieni

Pred analyzou provozniho vysledku hosp@ié se zawgiime na jednu

Mt s

Oznat. Polozka Relativni zména Absolutni zména
2006 2007 2006 2007
l. Trzby za prodej zbozi 67,51p6  -15,13% 172 820 -64|881
A. Naklady vynaloZzené na prodané zbozi 70,85%  -13,B0% 156 881 -§42 205
+ Obchodni marze 46,10%| -25,109 15939 -12 6716
Il. [Vykony 80,15% 16,329 2051513 752 663
II.L1. | Trzby za prodej vlastnich vyr. a sluzeb 75,76% 18,p0% 681052 821 939
I1.2. | Zména stavu zasob vlastni vyroby -217, 7%  -152,84% 83815 -69 260
I1.3. [ Aktivace -95,299 -88,89% -344 -16
B. Vykonova spdeba 96,329 1497% 2 1112B2 644115
B.1. Spoteba materidlu a energie 100,29% 15,90% 2032118 64p 340
B.2. Sluzby 47,75% -0,509 79 11§ -1 235
+ Pridana hodnota -10,89% 26,75% -43780 95 8}f2

Tab. 3.7: Tvorba fidané hodnoty (v tis. &
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Z jednotlivych polozek fidané hodnoty je iejmé, kolik je firma schopna
vydélat pouze ve vztahu trzeb a nejblize souvisejiciékladi, tzn. bez vlivu dani,
ostatnich naklad odpidi, trzeb z prod&j dlouhodobého majetku apod.

Ackoliv trzby za prodej zbozi a zejména polozka ,Vykd mezi lety 2005
a 2006 ohromnym Zsobem narostla (o 80,2% na 4 611 099 ti), Kelkova pidana
hodnota klesla o0 43 780 tis¢K- 10,9%) na 358 419 tis.&KDuavody hledejme v jest
vySSim vziistu vykonové spoeby, kterd se navySila o 96,3%iai 4 303 191 tis. K

Snizeni miry zisku v tomto obdobi jeidobeno zejména vysokym datem ceny rédi.

Oproti pedchozimu obdobi byly v roce 2007 nawip predpoklady rozvoje
spole&nosti jak v oblasti stu obratu, tak i v oblasti zisku, kdy doslo t&nk jeho
zdvojnasobeni. &oliv se trzby z prodaného zbozi snizily o 15,1%rawrgji narostly
trzby z prodanych vlastnich vyrobka sluzeb a v koreém disledku byla pdana
hodnota opt navySena (+ 26,8%) na 454 291 tig. K

Oznat. Polozka Relativni zména Absolutni zména
2006 2007 2006 2007
C. Osobni naklady 6,21% 20,14% 10 §37 36 B08
C.1. Mzdové naklady 6,26% 20,29% 7 153 26 p52
c.2. Odnény ¢lenim orgari spol. a druzstva - - 0 0
C.3. Naklady na SP a ZP 6,90% 20,8]L% 2882 9]291
C.4. Socialni naklady -2,50% 9,54% -08 365
D. Dart a poplatky 220% -14,44% 14 -94
E. Odpisy DNM a DHM 4,46% 12,60%0 3184 9 387
lll. |Trzby z prodeje DM a materilu 71,98% 15,79% 46 861 17]575
IIl.L1. | Trzby z prodeje dlouhodobého majetku -39,19%  130,#3% 769 | 556
I11.2. | Trzby z prodeje materialu 75,44% 14,46% 47 630 16]019
F. Zistatkova cena prodaného DM a materiflu 2,45% 73]03% L 346 41 063
F.1. Zistatkova cena prodaného DM -58,8[l% 128,8$2% -11932 1743
F.2. Prodany materiél 6,35pb 71,66% 3278 39320
G Zmena stavu rezerv a oprav. pol. v provo :n1’194’97% 287 66% 4295 -5 990
oblasti a komplex. nakl.ifEtich obd.
IV. | Ostatni provozni vynosy 18,20p6  545,80% 121 4 P90
H. Ostatni provozni naklady 51,1§%  -32,0p% 10015 -9]581
V. Prevod provoznich vynds - - 0 0
I Prevod provoznich naklad - - 0 0
* Provozni vysledek hospodieni -17,03% 36,46% -26 219 46 574

Tab. 3.8: Struktura a vyvoj provozniho vysledkubdaeni (v tis. )
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Veskeré mzdové naklady, naklady na SZP a soaidlkiady véase rostly. Mezi
lety 2006 a 2007 se zvySilipnérny patet zandstnané z 616 na 715. Toipdstavuje
namst pctu zangstnané o 16%, z dvodu zvySovani mezd vSak osobni naklady
vzrostly 0 20%. K 31.12.2007 spofest zamistnavala 747 pracovnik

Podobnym zfisobem jako trzby za vlastni vyrobky a sluzby rostitgby
z prodeje dlouhodobého majetku a materialu o 72%ok&006 a v nasledujicim roce

o dalSich 15,7% az na hranici 130 milion

Stejre jako vysledek hospodeni za detni obdobi byl provozni vysledek

hospodéeni ve sledovanych obdobi nejniz§i vroce 2006 @apala nejvysSi
k 31.12.2007, kdy bilami suma dosahla celkové hodnoty 152 850 tts. K

Finanéni vysledek hospod#éeni

Ozn&k. | PoloZka 2005 2006 2007
L. Naklady z peceréni cennych pap. a derivé& - 19 898 1995
X. | Vynosové aroky 1277 2 651 1591
N. Nakladové aroky 17 691 23 7071 36 60p
XI. | Ostatni finagni vynosy 32 308 117 118 120 67P
0. Ostatni finatni naklady 35 038 95 992 94 88(
* Finanéni vysledek hospodieni -19 144 -19 828 -11 207
Naklady z pecergni CP a der. - -89,979
Vynosové Groky 107,609 -39,98%
e Nakladové uroky 34,01% 54,399
Meziro¢ni zména :
Ostatni finadni vynosy 262,50% 3,04%
Ostatni finadni naklady 173,97% -1,16%
Finanéni vysl. hospod#&eni 3,57% -43,48%

Tab. 3.9: Struktura a vyvoj finaniho vysledku hospogeni (v tis. K)

Ve vSech itech obdobich spateost hospodida se zapornym finamim
vysledkem hospodani. Vletech 2005 a 2006 se ztrdta pohybovala mezi
19 a 20 miliony, v roce 2007 se ztrata snizila ®@%3na — 11 207 tis. K
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Trzby podle jednotlivych lokaci

Trzby Trzby za zbozi Trzby za sluzby | Trzby za vl. vyrobky Celkem
2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007
tuzemsko| 260874 249 62B oL 195 1564880 1688p04 1825845 1 93J 982
Evropa 165942 114 31p 10 491 289p2 2977 696 3655275 3154 129 3798509
Amerika 0 0 0 0 2 213 578 2213 513
Asie 0 0 0 0 10 396 14 57 10 396 14 577
Celkem 426 814 363 93b 10 582 2977 4555085 5354629 499583 5 7pl 641

Tab. 3.10: Trzby podle lokace (v tisX)K

Spole&nost vyrabi #i druhy vyrobki: kabelové svazky, celoplastové kabely
a autovodie a také se zabyva ndkupem a prodejem keghelho zbozi. Z vySe uvedené
tabulky je 2ejmé, Ze ,tahounem* trzeb je vlastni vyroba vynbbPo mirném
zjednoduSeni lIzeici, Ze 1/3 vyroblk se proda vtuzemsku a 2/3 jdou do Evropy.

V minimalnim mnoZstvi se také vyvazi do Ameriky siéA
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3.4 Analyza rozdilovych ukazatel

3.4.1 Cisty pracovni kapital

Predstavujecastku volnych prosedki, kterd zastane podniku po Uhrad/Sech
béZnych kratkodobych zavaik

Vypocetistého pracovniho kapitalu:

CPK = ohk¢zna aktiva — kratkodobé zavazky

2004 2005 2006 2007

298893 33694p 437 432 672 (27
Tab. 3.11:Cisty pracovni kapital (v tis. &

CPK

Cim ma podnik vyS&tisty pracovni kapital, tim vice bydhbyt schopen hradit
své finagni zavazky. Z uvedenych hodnot jgepné, Ze ¢isty pracovni kapital
spoleénosti ve sledovanych letech zaznamenal vyraznytupeSPK by se nil zhruba
rovnat hodnat zasob, toto dopoteni spolénost v podstat sphiuje krone roku 2007,
kdy je CPK dokonce o 57% vy33i neZ zmié zasoby.Cisty pracovni kapital
piedstavuje finatni polStd, ktery spolénosti umoZni pokrgvat ve svych aktivitach i
v pripadt, Ze by ji potkala &aké nepizniva udalost, jez by vyZadovala vysoky vydej

peréznich prostdki.

Cisty pracovni kapital
750 000
650 000 /
550 000
450 000 /
250 000
2004 2005 2006 2007

Graf 3.7:Cisty pracovni kapital v letech 2004 — 2007
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3.5 Analyza porérovych ukazatel

3.5.1 Analyza likvidity

Ukazatele likvidity vyswtluji vztah mezi obZznymi aktivy a kratkodobymi
pasivy a schopnost spotesti dostat svym zavaii.

Pro analyzu likvidity byly pouZzity nasledujici ukeele:

Okamzita likvidita (1. st.) = finami majetek / kratkodobé zavazky
Pohotova likvidita (2. st.) = (akZné aktiva — zasoby) / kratkodobé zavazky
Bezna likvidita (3. st.) = o#Zna aktiva / kratkodobé zavazky

Likvidita 2005 2006 2007
okamzita 0,11 0,23 0,07
pohotova 0,64 1,01 1,01
bézna 0,92 1,38 1,42
VT okamzita| 110,809 -68,209
- pohotova| 57,52% -0,68%
bézna 49,53% 3,16%

Tab. 3.12: Ukazatele likvidity

Okamzita likvidita (likvidita 1. stupn &)

Vi oL

Ponttuje nejlikvidrejSi ¢ast olgZznych aktiv se zavazky splatnymi do jednoho
roku. Likvidita je zajiStna alespn pti hodnot 0,2. Stanovena minimalni hodnota pro
zachovani okamzité likvidity bylaipkrotena pouze v roce 2006, kdy p&mmezi
obéZznymi aktivy a kratkodobymi zavazky dosahl hodnd}y23. Za téms 70%
propadem v nasledujicim roce stoji hlawyrazné sniZzenidhi v bankach a naopak
navyseni kratkodobych bankovnichétlv — jiz zminovany kratkodoby kontokorentni
avér ve vysi 238 655 tis. Kod spolénosti Bank Mendes Gans nv.

Pohotova likvidita (likvidita 2. stupné)

Vylucuje vliv nejmér likvidni ¢asti majetku, tj. zasob a bere v Gvahu jen tzv.
pohotova obzna aktiva. Pohotovou likviditu Ize povazovat zebw, je-li hodnota

ukazatele alespo 1. Tohoto cile spolmost nedosahla pouze vroce 2005,
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v nasledujicim roce byla ovSem pohotova likviditgsena o 57,5% na 1,01 a na stejné
arovni se udrZela i v roce 2007. Ztohoto pohleda Jeji vyvoj hodnotit velmi

pozitivne.
Bézna likvidita (likvidita 3. stupn €)

Vyjadiuje kolikrat by byl podnik schopen uspokojit sv&itele, kdyby naraz
promenil vSechna sva aktiva na hotovost. Hodnota uk#zdtzné likvidity by se nila
pohybovat v rozmezi 2,0 — 3,0¢8a likvidita ve spokénosti nedosahuje tak dobrych
hodnot jako likvidita pohotova. Lze zde ale vysleatopozitivni trend postupnéhastu
ukazatele. V roce 2007 dosahk&Zba likvidita vySe 1,42. To je sice niZSi hodno& n

jsou doportiené, ale oborovy gmér se v uplynulych letech pohybuje také okolo 1,5.

Likvidita

1,60

142
1,38
1,40 -

1,20

| | @ okanita
1,01 1,01 B pohotova

0,92 ’

1,00 |0 bsma

0,80 -

0,40+

0,07

0,00

2005 2006 2007

Graf 3.8: Vyvoj likvidity v letech 2005 - 2007
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3.5.2 Analyza zadluzenosti

Ukazatele zadluzenosti vypovidaji o tom, kolik etkji podniku je financovano
cizich kapitadlem. Tyto U(daje zajimaji feglevSim investory a poskytovatele
dlouhodobych &rd. VysSi zadluZzenost dde byt vhodné pro zvySeni vlivu finari

paky, zarové se vSak zvysuje riziko fin&ni nestability.

Pro analyzu zadluzenosti byly pouZity tyto ukazatel

Celkova zadluZzenost = cizi zdroje / celkovavakti
Koeficient samofinancovani = vlastni kapital /kesla aktiva

Urokové kryti = EBIT / nakladové Groky

Zadluzenost 2005 2006 2007
celkova zaluzenost 61,199 66,33p0  60,57%
koef. samofinancovangi  38,25% 32,50p0 38,41%
arokové kryti 8,70 5,39 4,76

celk. zadl.| 8,40%| -8,699
Meziroéni zména | koef. sam.| -15,03% 18,38%
arok. kryti| -38,08%| -11,61%
Tab. 3.13: Ukazatele zadluzenosti

Celkova zadluzenost

Cim je vy3si, tim je také fin&ni riziko vy33i. Je nutné ho vzdy posuzovat
v souvislosti s celkovou vynosnosti, které podnibsahuje z celkového vloZzeného
kapitalu. NejvysSi zadluZzenosti &a spol€nost v roce 2006, kdy dosahla na 66,3%.
Oproti pedchozimu roku to bylo #gobeno pedevSim vyraznym nastem
kratkodobych zavazk V roce 2007 se vSak kratkodobé zavazky mémizily a naopak
diky zisku vyrazaji vzrostl vlastni kapital, coZ se projevilo i ndiszadluZenosti, ktera
tak klesla dokonce podupodni Grové na 60,6%. Zlaté pravidlo financovani nam
fikd, Zze portr vlastniho a ciziho kapitadlu by &nbyt 50:50, ale i oborovy gmeér

vykazuje zadluzenost na Urovni 55%.
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Koeficient samofinancovani

Je dopikovym ukazatelem kipdchozimu ukazateli. Jejich s®t se rovna
100% a vyjadlje proporci, do jaké miry jsou aktiva financovarastnim kapitalem.
Z tabulky je #ejmé, Ze léta 2005 a 2007 byla z pohledu samofmand v podstat
na stejné drovni 38%, o 6% nizSi hodnotu vykazookl2006, coz bylo zZisobeno, jak

jsem jiz zmioval, vy$Simi kratkodobymi zavazky.
Urokové kryti

Urokové kryti informuje o tom, kolikratipvy3suje zisk celkové Grokové platby.
MuzZeme zde vysledovat p&kud negativni trend snizovani tohoto ukazateletiZao
trendem stoji postupny n#t nakladovych darak Optimalni hodnoty dosahla
spol&nost v roce 2005, kdy provozni hosptsky vysledek fevySoval nakladové
aroky 8,7krat, v roce 2007 uz to je pouze 4,8krat.

3.5.3 Analyza aktivity

Ukazatele aktivity réfi, jak efektivié firma hospodél se svymi aktivy. Tyto

Udaje jsou veliceiezité pro management i vlastniky spwiesti.

Pti analyze aktivity byly pouzity tyto ukazatele:

Obrat celkovych aktiv = trzby / celkova aktiva

Obrat stalych aktiv = trzby / stala aktiva

Doba obratu zasob = zasoby / denni trzby

Doba obratu pohledavek = pohledavky z obchodniykus/ denni trzby

Doba obratu zavazk= zavazky z obchodniho styku / denni trzby
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Aktivita - obrat 2005 2006 2007

celkovych aktiv 1,39 1,87 2,17
stalych aktiv 2,76 471 4.84
zasob 38,86 30,42 26,71
pohledavek 74,30 65,14 59,92
zavazk 83,04 78,11 45,93

celk. aktiv 34,86% 15,91%
stalych akt] 70,88% 2,67%

Meziroéni zména |zasob -21,729% -12,18%
pohledavek -12,33% -8,01%
zavazk -5,93% -41,20%

Tab. 3.14: Ukazatele aktivity
Obrat celkovych aktiv

Obrat celkovych aktiv udava, kolikrdt se majetgloleinosti obrati v trzby.
Doporuwené hodnoty jsou v intervalu 1,6 — 3,0. V roce 2B95tento ukazatel 1,39, coz
je znamkou mirnéhoipbytku aktiv. V roce 2006 jiz hodnota vzrostla n@7la v dalSim
roce dokonce na 2,17, a to jiz Zn& prevySuje oborovy mmer, ktery se pohybuje
okolo 1,7. Tento pozitivni vyvoj lze figist pedevSim vyraznémuustu trzeb
ve sledovaném obdobi.

Obrat stalych aktiv

Obrat stalych aktiv &fi vyuziti stalych aktiv. Z tabulky jefgjmé, Ze vysledny
koeficient je v podstat dvojnasobny oproti f@dchozimu ukazateli. Dopatené
hodnoty jsou okolo 3. Firma tuto hraniciegsahuje, ale z tohoto pohledu se nejedna
0 Zadny vyraz#si problém.

Doba obratu zasob

Je definovana jako pam zasob a gimérnych denni trzeb a udavadapmerny
pocet dni, po které jsou zasoby v podniku vazany do dohighegpoteby ¢i prodeje.
Ve spolénosti se doba obratu zadsob neustale sniZuje, kteglgodnich 39 na 30 dni
a poté dokonce na 27 dni. To je velmi pozitivnihttea hodnota z roku 2007 je jiz

v oborovém pimeéru, ktery se pohybuje také mezi 20 a 30 dny.
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Doba obratu pohledavek a zavazi

Udava pdet dni, béhem nichz je inkaso peém zadrZzeno v pohledavkéach,
respektive dobu, po kterou podnik odklada platbduiasvym dodavatém. Oba tyto
ukazatele se postuprsniZuji, coz je dote. RestoZe doba inkasa pohledavek se stale
pohybuje nad oborovym fomérem. V roce 2007 Ize pozorovat zn& sniZzeni obou
ukazatel. Nevyhodou vSak je, Ze doba obratu pohledavelpjetbpredchozim latm

delSi nez doba obratu zavazk

Vyvoj doby obratu pohledavek a zavazk (dny)

O pohledavky
B zavazky

90,00
80,00+
70,00

60,00

59,92

50,00
40,00

30,00

20,00
10,00+

0,00

45,93

2005 2006 2007

Graf 3.9: Vyvoj doby obratu pohledavek a zaviazketech 2005 — 2007

3.5.4 Analyza rentability

Ukazatele rentability po#tuji zisk s vySi zdrdj podniku, kterych bylo vyuZzito
k jejich dosazeni. Vyjadje miru zisku, kterd v trzni ekonomice slouzi jakavni

kritérium pro alokaci kapitalu.

Pri analyze rentability byly pouZity nasledujici ukéele:

ROI = EBIT / celkovy kapital
ROA = hospodésky vysledek po zdemi / celkova aktiva
ROE = hospodésky vysledek po zdami / vlastni kapitél
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ROCE = (hosp. vysl. po zdari+ nakl. troky) / (vlastni kapital + dl. zavazky)
ROS = hospod&ky vysledek po zdemi / trzby

Rentabilita 2005 2006 2007
ROI 7,48% 4,78% 6,57%
ROA 5,42% 3,03% 5,76%
ROE 14,17% 9,31% 14,989
ROCE 13,98% 7,17% 12,07%
ROS 3,91% 1,62% 2,66%
ROI -36,07% | 37,35%
ROA -44,17% 90,42%
Meziroéni zména |ROE -34,29% 60,85%
ROCE -48,71%| 68,35%)
ROS -58,60%| 64,28%)

Tab. 3.15: Ukazatele rentability
ROI - rentabilita celkového vlozeného kapitalu

Hodnoti efektivnost vioZzeného kapitalu bez ohleduzdroj, odkud tento kapital
pochazi (vlastnici, atitelé, banky, apod.). M by dosahovat maximalnich hodnot.
Vysledky nad 10% lze povaZovat za velmi dobréchio hodnot sice spairost

nedosahuje, ale dosahovanou rentabilitu vioZenémitddu okolo 7% Ize hodnotit
kladre.

ROA - rentabilita celkovych aktiv

Vyjadiuje, s jakou efektivnosti byl vyuZzit celkovy objénvestovaného kapitalu
do ¢innosti podniku. Oft mizeme zaznamenat pokles mezi lety 2005 a 2006 a poté
v roce 2007 zgtny néiist na givodni hodnotu. Tentaist Ize ficist pres postupnyist
vlastnich aktiv vysSi mé zisku. V roce 2007 tedy rentabilita celkovychiaklosahla

na 5,8%. Tento vysledek Ize interpretovat tak, gelesnost vyprodukovala z kazdé
koruny vloZeného kapitalu 5,8 h#ié&isku.

ROE - rentabilita vlastniho kapitalu

Timto ukazatelem vlastnici zjigji, zda jejich kapital findSi dostateny vynos.

Opt zde doslo nejiive k poklesu z 14,2% na 9,3%, ale v nasledujicice Ispolénost
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dosahla dokonce na 15,0% rentability vlastniho tiédypi Oborovy pimér je jeSt o dva
procentni body vysSi,iesto je ukazatel ROE na velmi dobré drovni. PodmivySsi
rentability vlastniho kapitalu nez je rentabilitallovych aktiv podnik bez problému

naphuje.

ROCE - rentabilita dlouhodobych zdroji

~ s

Udava vynosnost dlouhoddbinvestovaného kapitalu. NiZzSi hodnotu Ize
zaznamenat @b pouze v roce 2006, ovSem v ostatnich dvou sledmla obdobich

firma vykazuje velmi dobré vysledky.
ROS - rentabilita trzeb

Ponttuje hospodésky zisk po zdaini s dosazenymi trzbami. Interval 2 — 6%
povaZzujeme za dobrou Uraveentability trzeb. Toto kritérium spaleost nespiuje
opét pouze ve slabsim roce 2006. Urdventability 2,7% v roce 2007 znamena, Ze
na 1 K trzeb gipadlo 2,7 hal& zisku.

Ukazatele rentability
16,00%
14,00% 1
OROI
12,00% — 1 |BROA
10,00% B L1 ROE
] OROCE

8,00% — [ mROS

6,00% +—

4,00% +—

2100%7 l

0,00% .

2005 2006 2007

Graf 3.10: Vyvoj ukazatglrentability v letech 2005 - 2007
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3.6 Soustavy ukazatel

Kvuli omezené vypovidaci schopnosti jednotlivych ukeldabyly vytvoreny
soustavy ukazatéls SirSi vypovidaci schopnosti. Jejich cilem je jl@xné posoudit
finarkni zdravi firmy, pipadré predpovidat ufité finaréni problémy, které by mohly
v blizké budoucnosti nastat.

Podle @elu pouZiti rozliSujeme bonitni (Quicktest, Indi&bonity) a bankrotni
modely (Altmariv index finaniho zdravi, Indexy IN). Vzhledem ke skétesti, ze
spole&nost Draka Kabely, s.r.o. od roku 2006 jiZz nesageapehled o pe#nich
tocich, budu se pouze okrafowabyvat bonitnimi modely, pro jejichz vyt jsou
Udaje cash flow nezbytné. Z tohot@vddu je Quicktest a Indikator bonity zpracovan

v s

vysledki spol&nosti.
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3.6.1 Altmanav index finanéniho zdravi

Vznikl

i nezbankrotovanych firem. Jednalo se o tzv. diskr&ni analyzu, ze které vzeSla

na zaklad statistické analyzy dkolika desitek zbankrotovanych

rovnice, na jejimz zaklagdze pedpovidat budouci fin&ni vyvoj firmy.

Pouzivaji

X1
X2
X3
X4
X5

se tyto ukazatele:

= disty pracovni kapital/celkova aktiva

= hospodé#sky vysledek minulych let/celkova aktiva
= EBIT/celkova aktiva

= zakladni kapital/cizi zdroje

= trzby/celkova aktiva

Rovnice pro vypaet Altmanova indexu:

Z=0,717*X1 + 0,847*X2 + 3,107*X3 + 0,42*X4 + 098*X5

Hodnotici

stupnice:

Z>29

mizeme pedvidat uspokojivou finami situaci

1,2<27<2,9]| ,Seda zéna" nevyhranych vysledk

<12 firma je ohroZzena vaznymi finarimi problémy

Roky X1 X2 X3 X4 X5 | Z score| Zména

2005 | 0,1638| 0,1902 0,0748 0,2026 1,41] 2,0122

2006 | 0,1638| 0,1883 0,0478 0,4899 1,91 2,5403| 26,259

2007 | 0,2534| 0,2200 0,065Y 0,6352 2,21 3,0518| 20,139
Tab. 3.16: Hodnoty Altmanova indexu fidafho zdravi

V prvnich dvou sledovanych letech se podnik pokgbov tzv. pasmu
,5edé zony," ve kterém se pohybuje velkdsina podnik v CR. Kazdym rokem ale
skore naiistalo o il bodu, takZe v roce 2007 se spwiest dostalais hranici 3 boil

Tento vysledek je velmi dobry &galvida uspokojivou finami situaci.
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3.6.2 Index INO1

Index In je proc¢eské pordry vhodrEjSi nez Altmariv index. Vyvinuli ho
manZzelé Neumaierovi pomoci databaze MPO. Index IN@dnoti schopnost podniku
dostat svym zavazkn a zarové schopnost tvt hodnotu pro vlastnika. Na z&v
dodejme, Ze Index INO1 informuje lépe o skumém stavu podniku nez Index IN99,

jehoz vypdétem se zabyvam v dal&sti prace.

Rovnice pro vypaet Indexu INO1:

INO1 = 0,13*(CA/CZ) + 0,04*(EBIT/NU) + 3,92*(EBIT/CA) + 0,21*(V/CA)
+ 0,09*(OA/(KZ + KBU)

CA = celkova aktiva CZ = cizi zdroje NU = naklagoiroky
V = vynosy OA = of¥na aktiva KZ = kratkodobé zavazky

KBU = kratkodobé bankovni éry

Hodnotici stupnice:

IN>1,7 podnik tvéi hodnotu (pravépodobnost 77%

0,75 <IN<1,7| pamér, ,Seda zéna“ nevyhrgnych vysledk

IN <0,75 hrozi bankrot (pra¥gdodobnost 86%)

Roky | CA/CZ | EBIT/NU |EBIT/CA | VICA |OAI(KZ+KBU) | In | Zména
2005| 1,6342| 8,7026| 0,0748 1,4170  0,9212 | 1,2344
2006| 2,1209| 5,3882| 0,0478 1,9749 1,3775 | 1,2175| -1,37%

2007] 1,6511| 4,7624 0,0657] 2,25p2 1,4209 | 1,2644| 3,86%
Tab. 3.17: Hodnoty indexu INO1

Z tabulky je zejmé, Ze pestoze jednotlivé polozky indexu INO1 se vyrazn
meénily, vysledny index byl ve vSechiech letech téif na stejné Udrovni mezi
1,22 az 1,26. Tyto hodnotgdi podnik do &ného piméru.
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3.6.3 Index IN99

Index IN99 pro vlastniky vznikl v roce 2000 a zZakh se na datech firem
za rok 1999. 1698 firem bylo pouZito na wyiteoi vzorku, podle kterého byl praotien
ekonomicky zisk (EVA). Dale byl zji&h profil financniho zdravi &chto firem pomoci
vybranych ukazatél (zdkladem byly ukazatele indexu IN95). Byly vyitgny dw&
skupiny firem — 1. firmy s kladnou hodnotou EVA afmy se zapornou hodnotou
EVA. Kazda skupina byla charakterizovana typickyradnotami vybranych ukazatel
Pomoci diskriminani analyzy byly zprogedkovany ukazatele nejlépe vyHujici
rozdil mezi obma skupinami, které se objevuji z hlediska EVA pepammjsi.
Vyznamnost ukazatélodrézi vysledné hodnota jejich vah.

Rovnice pro vypaet Indexu IN99:
IN99 = -0,017*(CZ/CA) + 4,573*(EBIT/CA) + 0,481*(VCA)
+ 0,015*(0A/(KZ + KBU)

CA = celkova aktiva CZ = cizi zdroje
OA = ol¥Zna aktiva KBU = kratkodobé bankovniiy
KZ = kratkodobé zavazky V = vynosy

Hodnotici stupnice:

IN > 2,07 podnik tvéi hodnotu

0,684 < IN<2,07| pamer, ,Seda zéna“ nevyhra&nych vysledk

IN <0,684 zaporna hodnota ekonomického zisku
Roky | CZ/CA | EBIT/CA | VICA | OA/(KZ+KBU) In Zména
2005 | 0,6119 0,0748 | 1,417 0,9212 1,0272
2006 | 0,6633 0,0478 | 1,9749 1,3775 1,1781 | 14,699
2007 | 0,6057 0,0657 | 2,256P 1,4209 1,3968 | 18,569

Tab. 3.18: Hodnoty indexu IN99

Vysledné hodnoty indexu IN9adi spolénosti do tzv. Sedého fonéru, ktery
nazn&uje ukité prednosti, ale také nedostatky v hospeda Velmi pozitivni je trend

vyvoje, index se ve sledovaném obdobi postuySoval aZz na vyslednych 1,4.
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3.6.4 Quicktest

OdliSuje se od ostatnich tim, Ze vysledné skorgjadkiuje celkovy pdet bodi,
ale stanovi se jako prosty aritmetickyampr bodi vSechétyt pomerovych ukazatei

pouzitych v testu.

Finanéni stabilita Vynosova situace
\/,zorve C Vlastni (DIUhpye_rl'Cl) onet zdéﬂiﬁrﬁiﬁgkl Provozni
vypoetu Py | PrProvozni | Groky)iAktiva | CF/Trzby (%)
CF (roky) (%)
financni
Vypovida o| kapitélové sile zadluzeni vynosnosti  vykonnosti
Stupnice hodnoceni E
1 vyborre >30% < 3 roky >15% >10% 3
2 velmi 5
dohre >20% <5 let >12% >8% e
3 dokie >10% <12 let >8% >5% )
4 Spati >0% >12 let >0% >0% >
5 ohrozZeni neg. < 30 let neg. neg.
VySe ukazatele
2004 34,04% -3,03 8,72% -14,19%
2005 38,25% 6,58 7,41% 6,05%
Znamka ukazatele
2004 1 5 3 5 3,5
2005 1 3 4 3 2,75

Tab. 3.19: Quicktest

Celkova finakini situace v roce 2004 ztiaurcité problémy (zndmka 3,5), ale
v nasledujicim roce je jiz hodnocena jako dobréaRini stabilitu za sledované obdobi
Ize hodnotit velmi dote (ptimérna znamka 2,5), die je na tom vynosova situace

(pramérnd znamka 3,75), kterd je na hranici mezi dobrépadnou.
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3.6.5 Indikator bonity

PouzivA Sest vybranych peérovych ukazatél, z nichz se kazdy nasobi

stanovenou vahou a poté sétea. Vysledna souhrnna véla by néla byt co nejvyssi.

PouZzivaji se tyto ukazatele:

X1 = cash flow/cizi zdroje

X2 = celkova aktiva/cizi zdroje

X3 = zisk ged zdagnim/celkova aktiva
X4 = zisk fred zdasnim/celkové vykony
X5 = zasoby/celkové vykony

X6 = celkové vykony/celkova aktiva

Rovnice pro vypeet indexu bonity:

IB =1,5*X1 + 0,08*X2 + 10*X3 + 5*X4 + 0,3*X5 + A.*X6

Hodnotici stupnice:

extrémre velmi Spatna urcité dobra velmi extrémrg
Spatna Spatna problémy dobra dobra
-3 -2 -1 0 1 2 3
Roky X1 X2 X3 X4 X5 X6 IB Zména

2004 |-0,2993 1,5267 0,069 0,0512 0,1269 1,3 0,2867

2005 | 0,1372| 1,6342 0,065p 0,0527 0,1203 1,24 0,8891] 210,12%
Tab. 3.20: Hodnoty indikatoru bonity

Z vySe uvedené tabulky jéegmé, Ze finatné-ekonomicka situace podniku neni
Spatna, ale jsou zde dite problémy. Z bonitnich modelvyplyva, Ze ekonomicka
situace v roce 2004 nebyla na tak dobré Urovni jakésledujicich letech.
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3.7 Celkové zhodnoceni finami situace ve spotaosti

Celkova bilagni suma aktiv spotmosti Draka Kabely, s.r.o. dosahla v roce
2007 na 2 652 488 tis. K K vyraznému navySeni doSlo mezi lety 2005 a 2006
a podepsal se pod nimreplevSim iist okéZzného majetku, konkrétji zasob
a kratkodobych pohledavek. Znepokojujici skntesti je fakt, Ze 4,7% pohledavek jsou
jiz po lhate splatnosti. V ramci pasiv doSlo k nejvyznafj$imu natistu zavazi
kratkodobych i dlouhodobych a také polozky hospskiho vysledku minulych let.
Dtvod je prosty — celkova vySe zisku za dané obdebi pasledujicim obdobi vzdy
prevedena prayvdo hospod&kého vysledku minulych let. Ve sledovaném obdebi s
také n&nil pomer vlastnich a cizich zdrdj V roce 2006 rda spol€nost pouze
32,5% kapitalu z vlastnich zdfgjv nasledujicim roce se pgadiky zisku a snizeni
zavazk tento podil zvySil na 38,5% oproti 60,6% cizichraid. VySSi podil cizich

zdroja omezuje pistup k dalSim zdrém a zvySuje se tim riziko vlastniho podnikani.

Analyzou finagniho vykazu Zisku a ztraty byly zj&ty nasledujici skutmosti.
Ve sledovaném obdobi doSlo k vyraznéniistu trzeb z prodeje vlastnich vyrabk
a sluzeb, a to o 75,8% mezi lety 2005 a 2006 alSirdaroce o dalSich 18%. J&st
vyrazreji vSak vzrostla vykonova sp@tba, a proto celkovéridana hodnota nejtve
dokonce Klesla, ale v roce 2007 jiz dosahla 13%gtaroproti roku 2005. Dosazeny
provozni vysledek hospotini byl proto nejvyssi préwe zmhovaném roce 2007, kdy
jeho suma narostla na 174 312 tig. Oproti tomu finadni vysledek hospodani byl
ve vSechitech letech zaporny (- 11 207 tis¢ Kroce 2007). To je mimo jiné ovli¥no

vysokymi nakladovymi uroky vynaloZzenymi na cizi kap

V rdmci analyzy rozdilovych ukazatebyla zjiS&na velmi dobré Grovecistého
pracovniho kapitalu, ktery kraqwoku 2004 vzdy fevySuje hodnotu zasob a vytivéak
urgitou finanini rezervu pro fipad, Ze by spotmost byla nucena naraz dostat veSkerym
svym kratkodobym zava#kn. Ri analyze ponrovych ukazatél byla nejdive
hodnocena likvidita. NejlepSich vysledkdosahuje pohotova likvidita. f@devSim
v letech 2006 a 2007 ji Ize hodnotit jako velmi omb BéZna likvidita jiz nedosahuje

tak dobrych hodnot a ztoho lze vydedukovat, Z&Zp& aktiva jsou ifili§ vazana
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zasobami. Z celkového pohledu vSediech stupa likvidity dosahuje nejlepSich
vysledku rok 2006. O vyssi zadluZenosti jsem sefidioval - v roce 2007 dosahuje
60,6%. NejvyznamyjSi roli zde hraji vysoké kratkodobé zavazky z ajuiifich vztah.
Velmi kladré miZzeme hodnotit vysledky analyzy aktivity. Obrat aelitch aktiv dosahl
hodnoty 2,17, cozZ je o celych 28% vice nez je obpnarimér odwtvi. Vyrazre se

v pribéhu sledovaného obdobi zkratily také doby obratwlzapohledavek i zavaitk
Tuto skuténost zmisobily gredevsim rostouci trzby. Z hlediska financovaniyjrodna
delSi doba obratu zavatrknez pohledavek, tohoto dopoemi se nedosahlo pouze
v roce 2007. Vysledky analyzy rentability nejsol ozitivni jako ukazatele aktivity.
Presto dosahované hodnoty jsou na dobré urovni. SkgthPouze rok 2006, kdy bylo

s

Z provedené finami analyzy spoknosti Draka Kabely, s.r.0. vyplynulo, Ze se
firma ©Si relativie dobrému finatinimu zdravi, ovSem stitymi ndznaky problérin
Obecr bankrotni modely — Altmaiv index finakniho zdravi, Index IN99
a Index INO1 — zi&mzuji svymi vysledky podnik do tzv. Sedé zony, teré se pohybuje
vétsina podnik pasobicich na UzemCR. Vyjimkou je vysledek Altmanova indexu
z roku 2007, kdy s vyslednym indexem 3,05 se spolst dostadvéa ies zmignou
hranici ,Sedé zony* a jeji vysledek je hodnocerojaklmi uspokojiva finagni situace.
Jak jsem jiz zmioval, z divodu chyljiciho prehledu o peggnich tocich z let 2006
a 2007 jsem se zabyval pouze okr&jbonitnimi modely — Quicktestem a Indikatorem
bonity. V roce 2005 byla finani situace spotaosti za pomoci Quicktestu hodnocena
jako ,dobr&" (vysledna znamka 2,75), Indikator hgriodnoti vysledky ve firtjako
~uspokojive.”
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4  NAVRHY NA OPAT RENI

Na zéaklad provedené finatni analyzy lze oznidt celkové finagni zdravi
spol&nosti Draka Kabely, s.r.0. za dobré a stabilnimiirse neustale vyviji aigs
uréité oblasti, na které je nutné se vice #étnv zadném fipact neni ohroZena jeji

samotné existence.

Spole&nost vykazuje vySSi miru celkové zadluZenosti. #adgna porrem
ciziho a vlastniho kapitdlu. Zadluzenost vroce &@0@osahla dokonce 66,3%,
v nasledujicim obdobi klesla na 60,6%. Zlaté plavithancovani nantika, ze idealni
poner vliastnich a cizich zdrdjby mél byt 50:50. Firma kazdotmé navySuje vlastni
kapital tim, Ze vygenerovany zisk za obdobi vzdpasledujicim roce ipvede
do nerozdleného zisku minulych let. Absolutni vySe cizichrgdd se vSak zvySuje
rychlejSim tempem. Spalrost by rozhodéh méla pokraovat v dosavadnim trendu
zvySovani vlastniho kapitalu vzniklym ziskem, afeavei se pokusit snizit vySi ciziho
kapitali (nag. splacenim kratkodobych zavazk 0wri), protoze v souvislosti s jeho

drzbou vznikaji ve firms vysoké nakladové uroky.

Analyza likvidity poukazala na &které problémové oblasti. Spoétest se
potyka s nizkou okamzitou likviditou (0,07 v roc€0Z). Divodem jsou fedevSim
prilis vysoké kratkodobé zavazky, které je nutné téesnizovat. Ufitou moznosti by
mohl byt nap. odprodejcéasti svych pohledavek faktoringové spwiesti a tyto
prostedky pouzit na splacerdasti zavazi, ¢imz by se vyrazh zlepSil koeficient
okamzité likvidity. Doporduji se zangiit na fizeni pohledavek odbateli, zejména
vyZadovat zalohové platbyrgdem. Je nutné sniZovat pohledavky pitdrsplatnosti
a v gipad jejich nedobytnosti dale vytiét opravné polozky. U novych zakaziilke
nedobytnosti pohledavekigrdchazet platbamifedem, pipadré se zabyvat jejich
peslivym vybérem a sledovanim jejich solventnosti. Snizenimwstahledavek by tedy
bylo mozné uhraditast zavazk a zarové lze pgedpokladat, Ze by se snizily doby

obratu pohledavek i zavazla akceschopnost podniku by se tak zvysila.
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DalSi moznosti by bylo zkraceniilly splatnosti. V sotasné dob je standardni
Ihata splatnosti 50 dni. Za kazdy den uhrazeni zavgzkd dobou splatnosti je
odkerateli poskytnuta sleva 0,07%. Dopoowval bych sniZeni doby splatnosti alespo
na 45 dni. Timto krokem by se nejen snizila maxiné&lozna poskytnuta sleva, ale
také by se v kratSi debziskavaly zpt perézni prostedky vazané v pohledavkach

a rovréz by se snizila jejich absolutni vySe.

Mezi zakladni metody zvySovani vysledku hosgeda pati prosté zvySovani
odbytu. V tomto pipact spaiva problém nejen v - pro tento sektor obvyklych -
sezonnich vykyvech poptavky (poptavka po kabeleidolavanych vodiich mimo jiné
Gzce souvisi se stavebnictvim, které rivrpodléhd sezonnim viim), ale také
v aktuélni hospodéké krizi. Vtomto smyslu lze spiSe dop&tu,poohlédnout” se
po jinych alternativhch a moZnostech updainvyroby na jinych trzich, které nebyly
do takové miry zasaZeny hosptskbu krizi SU aktuélé uvadi pokles stavebni

vyroby o 9,4%).

Pro vylepSeni ukazatetentabilit je mozné hil snizit ndklady nebo zvySit marzi
a pridanou hodnotu. V tomto nabitém segmentu vyrobyekal izolovanych vodii
v3ak neni HliS prostoru pro zvySovani cen, a proto by se&mpaist néla zangfit spise
na snizovani naklad Urcitou cestou by byl prodej v sdasné dob nevyuzivanych
stroji, ¢imz by se snizily fixni naklady. Pro dalSi snizovaakladi by bylo dobré
provést detailni rozbor jejich vzniku a vytio nakladovou studii zasienou na

minimalizaci naklad jiz pti jejich patatku.

V neposlednitadé bych doportioval soustedit se na marketingovou strategii
a propagaci svych vyrolik jenZ by postihla fgdevSim velké odipatele naceském,
ale i zahraninim trhu. Mela by byt vyzdvihnutd hlavn vysoka kvalita vyraénych
vyrobki, kterd je podpi@na certifikaty ISO 9001:2001 a celkova profesitaal
v piistupu k zédkaznikm.
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Vyhled na rok 2009

Globalni ekonomicka krize se vyrazpodepsala i na hospdeai spolénosti
Draka Kabely, s.r.o. i@stoZe je$t nebyla zpracovana kompletni vgrd zprava
za laisky rok, jiz nyni je jasné, Ze v roce 2008 spotest na rozdil odiedchozich let
hospodéla se ztratou. Tento stav lze jednozma pricist prae finaneni krizi
a konkrétgji dvéma zdsadnim aspéikh:

= stagnace ktiovych pamyslovych od¥tvi

=  burzovni cena &di

Nejdalezit¢jSim odwtvim pro poptavku vyramého sortimentu spalaosti je
automobilovy piimysl a stavebnictvi. Jejich stagnace se naplnepugg aZz v letoSnim
roce a odhady o dopadu na prodeje spwsti hovdi az o 25% poklesu. To se
samozejme jiz naplno projevuje v kazdodennim provozu podniliz od ldgiského
srpna  byla firma nucena postépn propoustt zanestnance. Zfwodnich
750 zanstnand pracuje v sotasné dob ve spolénosti okolo 600 zagstnand,
tzn. zhruba 20% pokles z&sinanosti za poslednich 9ésiai. A patita se s dalSim
postupnym snizovanim stavu. Snizila se také&nsrost. Oive se ve spolmosti
vyrakglo 7-dennim provozem, pro letoSni rok seifd se 4 az 5-dennim provozem.
V souvislosti s touto skuteosti vznikl ve spolenosti nadbytek dlouhodobych aktiv,
piedevSim strojniho vybaveni. Firma byélen prodat pebyt&né stroje a ziskané

perezni prostedky pouzit na Ghradu zavaizk
Nestabilni cena nédi

Zakladni surovinou pouZivanouipvyrobé prodavaného sortimentu jeédh
Proto je pro spotmost nesmiré dilezity vyvoj ceny surové idi na burze. Kiili
nepetrzittmu provozu musi podnik drzet zasobtdnv mnozstvi 2 000 tun. Ve chuvili,
kdy jeji cena Bhem jednoho msice klesne o 25 Kna 1 kg (tato situace nastala
na podzim roku 2008), pro spotest to znamena ohromné ztraty v hodndésitek
miliond korun, protoZe jeji snizeni se okamZitusi projevit také v cenach vysgho
sortimentu. Problémem je, Ze s touto skntsti nelze téwt nic dElat. Lze snad jen
doporuit pokusit se lépe predikovat budouci vyvoj cenyédm na trhu

a nap. pri ocekdvaném zfiném fistu ceny se i#edzasobit a ogaym zpisobem
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doséhnout snizenitig¢jSich ztrat zpsobenych touto komoditou. Eitou alternativou
by také bylo vice se zatfit na typy vyrobki, které neobsahuji tak vysoké procento
meédi, ale jsou prac¥si a tedy narengjSi na lidské zdroje. Jejich cena zdaleka

nevykazuje takovou nestabilitu jako cen&dm

Cena 1 kg nédi v kabelech po zpracovani (K)
- _/_V\/\
160 /N

140

K¢&/Kg

120

100

leden/08 Bezen/08 kéten/08 c&ervenec/08 Z&08  listopad/08 leden/09 ibzen/09

Graf 4.1: Vyvoj ceny ddi (Kc/KQ)

Z grafu je ¥ejmy propad, ktery nastal na podzintis&ého roku. JeStv z&i
spole&nost gedpokladdala na konci roku zisk, alghemiijna a listopadu se prékvili
zmitiovanym zasobam &di propadla do ztraty. Tuto skuteost I1ze jednozrmé pricist

finanéni krizi a prakticky nebylo mozné se proti tomufzeji néjak (Einné branit.

VySe uvedena dopatani vychazeji ze shromé&id/ch informaci poskytnutych
podnikem a zejména =z provedené fifrdn analyzy. K podrob$Simu teSeni
jednotlivych oblasti by bylo nutné hlubSi zkoumdpesto provedend analyza a navrhy
by meély byt urcitym voditkem ke zlepSeni hospddai podniku. Navrhovanétigtupy

k reSeni jeieba detailtji rozpracovat na jednotlivych Urovni¢kzeni podniku.
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ZAV ER

Predmitem mé diplomové prace bylo posouzeni fitrdnsituace podniku
Draka Kabely, s.r.o., provedenitldadné finagni analyzy a navrZzeni moZznych
opateni, které by mly vést k dalSimu rozvoji a celkovému vylepSeni rekmické
situace v podniku.

Spoleénost Draka Kabely, s.r.0. se sidlem ve Velkém Ke&izjiz Sestnactym
rokem uspsnre pasobi na sedoevropském a vychodoevropském trhu v oblastibgjro
kabeli a izolovanych vodii. Je¢lenem holdingového uskupeni Draka Holding, N.V.,
jehoz sodasti je jiz 67 spokmosti misobicich v 29 zemich &a. Matéska spolénost
sidli v Nizozemi. Spotmost klade velky @raz na kvalitu svych vyrolikpodpdenou
certifikaty jakosti ISO 9001:2001. To je integroyasysténtizeni, ktery je progedkem
k zajisS&ni nejvySSi kvality vyrobk a k zabezpgni systematické pé tykajici se
pusobeni na Zivotni prastdi. Systémiizeni spolénosti je peélivé udrzovan
a zdokonalovan v souladu s legislativoutstem spolénosti. Certifikat roz§eného
systému fizeni kvality deklaruje shodu s pozadavky BASECu eavironment
a bezpeénost prace.

v 2

V hlavni¢éasti prace jsem zpracoval finan analyzu na zakladvyrocnich zprav
za roky 2005 — 2007. Jako ukazatele fitvdho zdravi jsem pouzil bankrotni (Altman
index finakniho zdravi, Index IN99 a INO1) a bonitni modelyu{€xtest, Indikator
bonity).

V analyze aktiv a pasiv jsem rozebral majetkovokapitalovou strukturu ve
spoleé&nosti. Nasledoval rozbor tvorby vysledku hospedd jenz v roce 2007 dosahl
hodnoty 152 850 tis. & Z analyzectyr hlavnich pormdrovych ukazateé (likvidity,
zadluzenosti, aktivity a rentability) Ize nejpouriji hodnotit vysledky analyzy
aktivity. Spolé&nost dosahuje nizké doby obratu zasob (27 dni)ké ¢mby obratu
pohledavek i zavazkse postup zkracuji. Z pohledu likvidity lze nejlépe hodnotit

vysledky roku 2006. V tomto roce naopak podnik ¢hbgdorSich vysledk z pohledu

s
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Jinak je rentabilita podniku na dobré drovni, ngjlievysledky vykazuje rentabilita
vlastniho kapitalu (ROE) a rentabilita dlouhodobydnoji (ROCE).

Z analyzy soustav ukazaielyplynulo, Ze se spoteost &Si relativié dobrému
finanénimu zdravi. Dosahovanymi vysledky sé&sSimou fadi k paiméru, ale zarovi
podniku nehrozi zadné bezpi@sini nebezpg, které by mohlo ohrozit jeho samotnou
existenci. NejlepSiho vysledku doséhl koeficientrddnova indexu finamiho zdravi
z roku 2007 s vyslednym indexem 3,05 je fi@insituace ve spoteosti hodnocena
jako velmi uspokojiva. Obeénje ze sledovanych obdobi nejlépe hodnocen &rav
rok 2007.

V poslednicasti diplomoveé prace jsem se z#ihna navrhy a ufita doporgent,
kterd vychazi z dostupnych informaci &egevSim provedené finam analyzy.
DetailrgjSi reSeni problému by vyZadovaly je$tiubSi analyzu situace. Pokusil jsem se
upozornit pedevsSim na &ité oblasti, kterym by spol@ost néla vnovat zvySenou

pozornost a nazdd moznareSeni vzniklé situace.

Draka Kabely nelstavd na dosaZzeny pozicich, nybrz se neustale dgkyam
rozviji. Velmi dba na jakost svych vyrolpkale zarov# se neustalym zlepSovanim
vyrobnich proces sniZzovanim emisi a minimalizaci odfashazi pispst ke zlepSeni
Zivotniho prostedi. Vykazuje dobrou fin&mi a ekonomickou stabilitu a je tedy

na dobré cestk dalSimu rozvoiji.
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PRILOHY

Ptiloha 1: Rozvaha

Aktiva Radek| 2005 2006 2007
AKTIVA CELKEM 001 | 2057151 2669 7955 2 652 488
Pohledavky za upsany zékladni kapitél 002
Dlouhodoby majetek 003 | 1035103 1060218 1189 184
Dlouhodoby nehmotny majetek 004 19 817 17 463 15926
Ztizovaci vydaje 005
Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 006
Software 007 19 817 16 70p 15 394
Ocenitelna prava 008
Goodwill 009
Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 01p0
Nedokorgeny dlouhodoby nehmotny majetek 011 61 532
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek 012
Dlouhodoby hmotny majetek 013 1015286 1042(755 1173258
Pozemky 014 12 533 12 898 12 898
Stavby 015 403 227 392419 478 454
Samostatné movitéui a soubory movitychaci 016 580193 623344 604 0F9
Pestitelské celky trvalych porast 017
Zakladni sthdo a tazna tafa 018
Jiny dlouhodoby hmotny majetek 019
Nedokorteny dlouhodoby hmotny majetek 020 3344 8 B08 45|955
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek g21 15 989 b 786l 872
Ocaiovaci rozdil k nabytému majetku 022
Dlouhodoby finatni majetek 023
Podily v ovladanych &zenych osobach 024
Podily v &etnich jednotkach pod podstatnym viivem 025
Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 0op6
Pajcky a Uvry - ovladajici &idici osoba, podstatny vliv 027
Jiny dlouhodoby finagni majetek 028
Paizovany dlouhodoby finami majetek 029
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby figanmajetek 030
Obézna aktiva 031 | 1021032 1596330 1462885
Zasoby 032 308035 422008 426 765
Materidl 033 93 343 141666 173 621
Nedokorgena vyroba a polotovary 034 43 512 71 630 61411
Vyrobky 035 111 364 127993 111 442
Zvitata 036
Zbozi 037 59 817 80 72p 80 291
Poskytnuté zalohy na zasoby 038
Dlouhodobé pohledavky 039 111 111 102
Pohledavky z obchodnich vziah 040
Pohledavky - ovladajici édici osoba 041
Pohledavky - podstatny vliv 042
Pohledavky za spataiky, ¢leny druzstva, &€astniky zdr. 043
Dlouhodobé poskytnuté zalohy 044 111 111 102
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Dohadné &ty aktivni 045

Jiné pohledavky 046

OdloZené daova pohledavka 047

Kratkodobé pohledavky 048 590569 904 620 959|849

Pohledavky z obchodnich vziah 049 58893% 903707 957 318

Pohledavky - ovladajici #dici osoba 050

Pohledavky - podstatny vliv 051

Pohledavky za spataiky, ¢leny druzstva, &€astniky zdr. 052

Sociélni zabezgeni a zdravotni poji§hi 053

Stat - déiové pohledavky 054 il

Kratkodobé poskytnuté zalohy 055 1633 745 137

Dohadné &ty aktivni 056 115y

Jiné pohledavky 057 168 137

Kratkodoby finakni majetek 058 122 337 2695p1 76 169

Penize 059 395 143 119

Uty v bankach 060 121 922 269 448 76 050

Kratkodobé cenné papiry a podily 06/1

Paizovany kratkodoby finami majetek 062

Casové rozliseni 063 101§ 1320y 419

Naklady @istich obdobi 064 823 2145 2B2

Komplexni naklady fistich obdobi 065

PEijmy priStich obdobi 066 193 11 062 187
Pasiva Réadek| 2005 2006 2007

PASIVA CELKEM 067 | 2057151 2669 755 2652488

Vlastni kapitdl 068 786 781 867 575 1020 4p5

Zakladni kapital 069 255000 255000 255000

Zakladni kapital 070 255000 255000 255000

Vlastni akcie a vlastni obchodni podily 071

Zmény zékladniho kapitalu 072

Kapitalové fondy 073

Emisni &Zio 074

Ostatni kapitalové fondy 075

Ocaiovaci rozdily z peceréni majetku a zavazk 076

Ocaiovaci rozdily z peceréni pri piremgnach 077

Rezervni fondy, netitelny fond a ostatni fondy ze zisku 078 28 996 281996 28 996

Z&konny rezerevni fond/né&itelny fond 079 28 996 28 996 28 996

Statutarni a ostatni fondy 08

Vysledek hospodani minulych let 081 391279 502785 583579

Nerozdleny zisk minulych let 082 391279 502785 583579

Neuhrazend ztrata minulych let 08B

Vysledek hospod#eni béZného &etniho obdobi (+/-) 084 111 506 80794 152 850

Cizi zdroje 085 | 1258802 1770839 1606484

Rezervy 086 12 9864 21 96p 27 780

Rezervy podle zvlastnich pravnictegpigi 087

Rezerva naiithody a podobné zavazky 088

Rezerva na daz gijmi 089 10 391 16 394 19 924

Ostatni rezervy 090 2 595 5571 7 856

Dlouhodobé zavazky 091 137430 589 976 549|191
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Zavazky z obchodnich vztah 092
Zavazky - ovladajici &dici osoba 093
Zavazky - podstatny vliv 094
Zavazky ke spolikam, ¢lenim druzstva, éastnikim
zdr. 095 448 023 433765
Dlouhodobé {ijaté zalohy 096
Vydané dluhopisy 097
Dlouhodobé srnky k Ghrad 098
Dohadné &ty pasivni 099
Jiné zavazky 100
OdloZeny déovy zavazek 101 137430 141953 115426
Kratkodobé zavazky 102 684 083 1158 898 790|858
Zavazky z obchodnich vztah 103 658 216 1083697 733 747
Zavazky - ovladajici &dici osoba 104
Zavazky - podstatny vliv 105
Zavazky ke spolikam, ¢lenim druzstva, éastnikim
zdr. 106
Zavazky k zarsstnaném 107 7 182 8715 10244
Zavazky ze socialniho zabezpei a zdravotniho
pojistni 108 3624 4597 5213
Stat - déiové zavazky a dotace 109 14 907 22 b15 18743
Kratkodobé pijaté zalohy 110 154 643 4
Vydané dluhopisy 111
Dohadné &ty pasivni 112 18 833 1014
Jiné zavazky 113 19 894 21 893
Bankovni (¥¢ry a vypomaoci 114 424 303 238 6b5
Bankovni G¥¢ry dlouhodobé 115
Kratkodobé bankovni @&y 116 424 303 238 655
Kratkodobé finatini vypomoci 117
Casové rozliseni 118 11 568 31341 25579
Vydaje @istich obdobi 119 11 568 31 340 25 579
Vynosy @istich obdobi 120 il
Priloha 2: Vykaz zisku a ztraty
Ozna. Text Radek| 2005 2006 2007
I Trzby za prodej zbozi 01 255996 42881p 363 985
A. Naklady vynaloZené na prodané zbozi (07 221|424 378 305 1(B26
+ Obchodni marze 03 34 572 50 511 37 835
Il. |Vykony 04 | 2559586 4611099 5363762
II.1. | Trzby za prodej vlastnich vyrobla sluzeb 05| 2597 705 4565767 5 387(706
I1.2. | Zm&na stavu zasob vlasteinnosti 06 -38 501 45314  -23 946
I1.3. | Aktivace 07 382 18 Y.
B. Vykonova spdeba 08 2191959 4303191 4947 306
B.1 Spoteba materidlu a energie 09 2026276 4058394 4708734
B.2 Sluzby 10 165 683 244 797 243 572
+ Pfidana hodnota 11 402199 358419 454 291
C. Osobni naklady 12 169563 180100 216 408
C.1. Mzdové naklady 13 123887 131640 158 292
C.2. Odngny ¢lenim orgari spol€nosti a druzstva 14
C.3. Naklady na socialni zabezpai a zdravotni poji§hi 15 41 767 44 644 53 935
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C.4. Socialni naklady 16 3914 3816 4181
D. Darg a poplatky 17 637 651 557
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 18 71331 74 515902|83
Ill.  |TrZzby z prodeje dlouhodobého majetku a materiélu 19 65101 962[L 129 537}
I1I.L1. | Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 20 1062 11193 2749
I11.2. | Trzby z prodeje materialu 21 63139 110769 126|788
Zistatkova cena prodaného dlouhodobého majetku a
F. materialu 22 54 879 56 22b 97 288
F.1. Zistatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 23 3 285 1353 3096
F.2. Prodany material 24 51 594 54 87 94 192
Zména stavu rezerv a opravnych polozek v provozni oblasti
G. a komplexnich néklddpf?é,tichyobdgbi P 25 -2 167 2058 38
IV. | Ostatni provozni vynosy 26 665 786 5Q76
H. Ostatni provozni naklady 27 19 765 29 880 20299
V. | Pfevod provoznich vynaés 28
I Prevod provoznich nakldd 29
* Provozni vysledek hospodgeni 30 153957 127738 174312
VI. | Trzby z prodeje cennych pafpia podiii 31
J. Prodané cenné papiry a podily 3P
VII. |Vynosy z dlouhodobého fin&niho majetku 33
VILL. yyno§y z podilu v ovlédanychfézerjych psobéch av 34
Geetnich jednotkach pod podstatnym vlivem
VII.2. | Vynosy z ostatnich dlouhodobych cennych papipodit 35
VII.3. | Vynosy z ostatniho dlouhodobého figarho majetku 36
VIIl. |Vynosy z kratkodobého finamiho majetku 37
K. Naklady z finatiniho majetku 38
IX. |Vynosy z ecerni cennych papira derivah 39
L. Néaklady z pecerni cennych papira derivai 40 19 894 1995
M. Zmeéna stavu rezerv a opravnych poloZek ve fimmblasti 41
X. | Vynosové uroky 42 1277 2 651 1591
N. Néakladoveé Uroky 43 17 691 23 70y 36 602
Xl. | Ostatni finadni vynosy 44 32308 117118 120679
0. Ostatni finaéni naklady 45 35038 95 992 94 880
Xll. |Prevod finagnich vynos 46
P. Revod finagnich naklad 47
* Finanéni vysledek hospod#éeni 48 -19 144 -19 828 -11 297
Q. Dai z pjmi za EZnouginnost 49 23 307 27 116 10 255
Q.1. -splatna 50 10 391 22 598 36 782
Q.2. -odloZena 51 12 916§ 45238 -26 527
**  |Vysledek hospoda‘eni za BZnou ¢innost 52 111 506 80794 152 850
XIll.  [Mimotadné vynosy 53
R. Mimoradné naklady 54
S. Dai z @ijma z mimaddnécinnosti 55
S.1. -splatna 56
S.2. -odloZzena 57
* Mimo Fadny vysledek hospodieni 58
T. Prevod podilu na vysledku hospddai spolénikim (+/-) 59
***  Vysledek hospodafeni za ®etni obdobi (+/-) 60 111 506 80794 152 850
****  \ysledek hospodaeni gred zdagnim 61 1348183 107910 163 1p5

86



