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Abstrakt
Tato diplomova prace se zabyva fitiaim zdravim firmy KABLO ELEKTRO, a.s.
Vrchlabi v letech 2002 — 2006 na zakladybranych metod finami analyzy. Obsahuje

navrhy moznych op#ni vedoucich ke zlepSeni firtau situace.

Abstract

This thesis deals with the financial health of twmpany KABLO ELEKTRO, a.s.
Vrchlabi between the years 2002 — 2006 using salentethods of financial analysis.
Possible steps leading to improvement of the coryipdimancial situation are suggested.
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UvoD

Cilem kazdé firmy je usp ve svém oboru neboli napinit své poslanisk expandovat,
zrat a zdokonalovat se. Na eekttomuto cili ji braniada pekazek. Po celou svou existenci
ma jedinou jistotu, a to, Ze nic neni jisté a vigendopadnoutizré. Cely Zivot je sérii
cyklu myslenka (ndpad) — rozhodnuti ¢in. Vytknout si priority a rozhodnout se je
adekvats realizovat a to vSe &ase a prostoru. V procesu realizacetmjdme jak Seda je
teorie a zeleny strom Zivota. Toto zZisi, tato poskytnutd Zna vazba nas obohati
zkuSenostmi. Firma musi hledat odpdivna otazky minulého vyvoje a zaravéledat
prilezitosti v budoucnosti. Snazi se tak gioba vlastnich Spatnych zkuSenosti a opakovat ty
dobré. Touto sebeanalyzou stuwje ramec svéhaistu. Zarové musi ¥novat pozornost i
okoli tzn. budovat vztah k zakazfik, sledovat konkurenty, a vyvoj na trhu i ve

spole&nosti.

Jina definice cilu firmyika, Ze firma mé& za cil generovat zisk pro vliasini¥ praxi
plati, Ze Usgsna je ta firma, ktera jeas schopnéesit svoje vnitni problémy a reagovat na
ty vnejSi. Z vySe uvedeneého vyplyva, Fieeni firmy v prostedi konkuretniho boje je pro

vrcholovy management namy Ukol, vyZadujici spravné informace ve spravniowilc

Finartni reditel, z titulu své funkce, fpozere ma snahu o zkvalitmi finantnihotizeni.
Snahou vedeni je znat zasadni souvislosti indmo vyvoje spolénosti, které mu pofize
udavat snr dalSiho vyvoje. K tomutod@lu je nutné pochopit a vyuzivat vyslédhkastroje

finan¢nihotizeni — finagni analyzu.

Finartni analyza je ekonomicka disciplina, ktera posleytppdklady pro rozhodnuti o
budoucim vyvoji vdaném podniku. Pravidelné prasmdfinartnich analyz zobrazuje
zpisob a efektivitu hospo#éeni podniku a poskytuje vychodiska pro planovakoatrolu
budoucich aktivit podniku. Fin&ni analyzaterpa z finatniho (Eetnictvi a navazuje na ni
financni planovani. Timto propojenim vytiianastroj podnikovéhaizeni. Vhodnou
aplikaci metod finagni analyzy poskytujeme managementu podklady prdotva kontrolu

finan¢niho planu.
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Pouzitim finadni analyzy na hodnoceny subjekt Ize ziskat cenngngiky, za
piedpokladu jejich spravné interpretace. Vzdyighé uvazit jedingost, specifika a cile
kazdého podniku. Nelze proto vysledkyepaiovat a bez znalosti situacefijpmat
doporiena opaeni k napra¥. Ne vzdy je v silach podniku korigovat vSechnyvyli

ovlivaujici hodnotu konkrétniho ukazatele.

Téma moji diplomové prace je zhodnoceni fitransituace podniku a navrhy na jeji
zlepSeni. Pro svou diplomovou praci jsem si vylpadinik KABLO ELEKTRO, a.s. ve
Vrchlabi. Je to spotmost s dlouhou tradici na doméacim trhielém této diplomové prace
je posouzeni finamiho zdravi podniku pomoci metod firkam analyzy v rozmezi let 2002

az 2006.
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1 Hodnoceni sodasného stavu problematiky

1.1 Charakteristika analyzovaného podniku

Svoji diplomovou préaci jsem zpracovaval ve feildABLO ELEKTRO, a.s. Vrchlabi.

Hlavnim gedmétemcinnosti je vyroba vodii a kabei.

Matersk& spol€nost: Dcefiné spol&nost:

KABLO ELEKTRO, a. s. KABLO ELEKTRO Velké Mezfici, s. r. o.
Ceskych Brai 509 U Trzise 685/1

543 14 Vrchlabi 594 22 Velké Mezici

Obrazeks. 1 Sidlo KE, a.s. ve Vrchlabi Obrazeks. 2 Sidlo KEVM s.r.o.

1.1.1 Historie spol&nosti

Vyrobu kabeh ve Vrchlabi zahdjila firma KABELWERK OSTBOHMEN, ny. A.
Lowit* 5. fijna 1923. Prudky vzestup kabiiké vyroby zaznamenala firma v letech 1928 az
1929, otemz s¥dci bilancni konto podnikatele. Po gité krizi na grelomu desetileti doSlo v

tiicatych letech k neptSimu rozvoji kabelgké vyroby ve Vrchlabi vipdval&ném obdobi.

Patet zamstnand firmy v téchto letech byl velice proénny, nejvyssi stav byval 300
zanestnand. Po smrti zakladatele a mnichovskych udalosteceSedmaijitel firmy do
Anglie. Po vélce nesla firma nazev Vychodska tovarna na kable Ing. K. Léwit. V roce
1950 doSlo k osamostdm zavodu a ke izzeni narodniho podniku Kablo Vrchlabi s

vlastnim podnikovynteditelstvim.

12



V 60. letech zapg@l vyvoj novych vyrobk s polytetrafluorethylenovou izolaci. Byly
vyrédbiny vodice se silikonovymi izolacemi a standardni instalavodice a doslo k
piejimani novych vyrobnich programnag. mikrofonnich sar MK, bytovych sdélovacich

kabeh, opgrddanych vodia a silikonovych izolanich trubtek.

DalSi vyrazny rozvoj zaznamenala kabelovna ve \atghly 70. a 80. letech. Vyrobni
zavod vyrabl izolacni materialy, autovode, celoplastové silové kabely,éalvaci vodEe a
kabely a celodadu specialnich kaheh vodta pro zvlastni Gely.

Az do roku 1990 bylo Kablo Vrchlabi kombinatnim piddem Zavod silnoproudé
elektrotechniky Praha. Od 1. 7. 1990 se stalo K&fbilabi statnim podnikem.

K 1. kvétnu 1992 byla zapsana do obchodniho st vedeného Krajskym soudem v
Hradci Kralové, akciova spaleost Kablo Vrchlabi. Valna hromada akciové spodesti,
konan& dne 26. Ktna 1994, rozhodla o zm¢ ndzvu spolénosti na KABLO ELEKTRO,
a.s. Spoléenost KABLO ELEKTRO, a.s. k 1. srpnu 1996 privatiates statni podnik Kablo
Velké Meziici a vznikl tak nejetSi cesky kabelgsky vyrobce. KABLO ELEKTRO, a.s. je
jedinym spolénikem spolénosti KABLO ELEKTRO Velké Me#iici, spol. s r.o. (14)

Utad pro ochranu hospag&é soutZze v Brrg, dne 13. prosince 2006, ve spravnim
fizenic.j. S 283/06, zahajeném dne 27iZ006 podle § 44 odst. 1 zakohab00/2004 Sb.
povolil spojeni sowZiteli NKT CABLES GROUP A/S, na stranjedné, a spotmosti
KABLO ELEKTRO, a.s., ke kterému doSlo na zakla@mlouvy o koupi KABLO
ELEKTRO, uzavené dne 15. Za 2006 mezi spolsmosti NKT CABLES GROUP A/S,
se sidlem Vibehoms Allé 25, Broendby, Danské kmsthav (dale jen ,NKT"), jako
kupujicim, a spokaosti Ingramm den skupiny J&T) jako prodavajicim. Vusledku
realizace zmitné smlouvy ziskd spaleost NKT od spolénosti Ingramm akcie
piedstavujici 100% podil na zakladnim kapitalu spodsti KABLO ELEKTRO, a tim i

moznost uvedenou spdéteost gimo kontrolovat. (11)

13



1.1.2 Zakladni udaje o spol€nosti

Zpracovano podlg9)

KABLO ELEKTRO a.s.

ICO 46504753 DIC CZ46504753
Ceskych braf 509 _

Adresa Vrchlabi 543 14 Datum vzniku 01.05.1992
Ceska republika

Web http://www.kabloelektro.cz| Registrovany kapital 254 226 000 K

Telefon 499 401 111 (usd Pocet zaméstnanai | 534

Fax 499 421 175 CZ-NUTS Trutnov

E-malil info@kabloelektro.cz Pravni forma Akciova spolénost

Vlastnicka struktura Majetkové ucasti

Nazev firmy, jméno fyzické| Procentuelni | Nazev firmy Procentuelni

osoby podil podil

NKT CABLES GROUP A/S | 100% KABLO 100%

Vibehoms Allé 25, Broendby, ELE!<:I'BO Velké

Déanské kralovstvi Mezirici,s. r.o.

Podnikatelské aktivity (obory dle OKEC)

31300Q Vyroba izolovanych vodia a kabeli

17500Q Vyroba ostatnich textilnich vyrolikrome odéva

246000 Vyroba ostatnich chemickych latek a chemickytipravka

246620 Vyroba gumarenskych a plastikéiych pomocnychijjpravka

247000 Vyroba chemickych vliaken

25100Q Vyroba pryzovych vyrobk

Management

Funkce Jméno

Generalnieditel Sykora Zdeik, Ing.
Finareni feditel Tomko Martin, Mgr., MBA
Obchodnireditel Trejbal Zde&k, Ing.
Provoznireditel Rychtera Petr, Ing.

14



1.13

Predmét ¢innosti

vyroba rozvadcu nizkého nagti a
baterii, kabel a vodtu

vyroba plastovych vyrobka
pryzovych vyrobk

vyroba, instalace a opravy
elektrickych straj a gistroja
projektovani elektrickych z&eni
piiprava a vypracovani technickych
navrhi

vyroba stroj a zd&izeni pro wita
hospodéska odvtvi

vyroba, opravy a montazdfidel
zamenictvi

nastrojéstvi

kovoobrakcstvi

pozemni doprava vyjma ZeleZni a
silni¢ni motorové dopravy
skladovani zboZi a manipulace

s nakladem

hostinsk&innost

specializovany maloobchod
maloobchod provozovany mimo
fadné provozovny

velkoobchod

realitni¢innost

prondjem a fijcovani &ci movitych
silni¢ni motorova doprava osobni

silnicni motorova doprava nakladni
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montéz, opravy, revize a zkousky
vyhrazenych elektrickych

zaizeni

vyroba chemickych vlaken
vyroba textilniho zboZi (krom
odkévu a odtvnich dophki)

vyroba chemickych latek a
chemickych pipravki

zpracovani gumarenskych &si

vyroba tepla



1.1.4 Vyrobni program

» Silové vodte a kabely

* Autovodie

* Sctlovaci vodie a kabely

e Specialni vodie a kabely

» Vyhtivaci vodée a topné okruhy
» Elektroizol&ni trubicky a pasky
* Tésnici profily

» Kabelové svazky a konfekce

» Kabely a vodte pro energetiku
* Pryzové kabely a vode

» Sdklovaci kabely aiiry

« Snary s neoddlitelnou vidlici

Vyrobky dle gani zakaznika

KABLO ELEKTRO, a.s.
Vrchlabi

Obrazek’. 3  Logo spolénosti



1.1.5 Organiza¢ni schéma firmy

[

Generalnteditel
Kablo Elektro

Sekretariat ®
KE

Jakost

==l

Investice

[ Obchodnireditel KE] [ Provozniteditel KE ]

—[ Sekretariat ® KE ]

—[ Segment autovodeia]
Segment
. velkoobchod

P
Segment Vyrobni
a montazni firmy

-

—[ Seament konfek( ]

p
Expedice a
sklady HV a ZB

—[ Sekretariat R KE ]

—[ Logistika vyroby ]

—[ Technologie vyrob%

_[ Vyrobni stediska

—[ Provozniudrzba

—[ Ochrana
—[ Stravovar

]
]
B p—
]
]
]

—[ VENOj

|
Finartni a personalni
feditel KE

—[ Sekretariat FR KE ]

—[ Controlling ]

Financovani ]

Ugetnictvi ]

Personalistika ]

IT ]

i IR IR IO

Obrazekeé. 4 Organizani schéma firmy Kablo Elektro, a.s. Vrchlabi
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1.2 Formulace cili vedoucich kieSeni problému

Hlavnim cilem mé diplomové prace je zhodnoceniriina situace firmy KABLO
ELEKTRO, a.s. Budu posuzovat firnam vykonnost firmy Bhem sledovaného obdobi let
2002 az 2006.

» Provedu rozbor detnich vykag a vypaitam jednotlivé finatni ukazatele
potrebné k uskutanéni analyzy.

» Zhodnotim vyvoj ukazatélv ¢ase.

» Navrhnu varianty moznych ogeahi vedoucich k odstrani nedostatk nebo

zlepSeni ufitych stavi.

1.3 Analyza sowasného stavu firmy

Podnikatelské prostdi, ve kterém se firma nachazi zahrnuje celadu faktod.
V tomto neEnicim se prosedi vznikaji fisobenim dchto faktofi na jedné stranprilezitosti
a na druhé hrozby, které mohou v krajniffppd® vést k ohroZeni existence firmy. Je tedy

velmi (kelné dikladre a systematicky monitorovat a analyzovat okoli plaln

1.3.1 Analyza oborového okoli

Pri analyze oborového okoli jsem pouzil Poiliteipétifaktorovy model konkuremiho
prostedi. Model vychazi zipdpokladu, Ze strategickd pozice firmyspbici v uéitém
odwtvi je ukovana fisobenim pti zkladnich faktat:

1. Vyjednavaci sila zakaznik
Vyjednavaci sila dodavatel
Hrozba vstupu novych konkureint
Hrozba substituit

a kb 0N

Rivalita firem pisobicich na daném trhu (7)
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Hrozba vstupu
novych konkurerit

Konkurenti v odv étvi

DODAVATELE > w < ODBERATELE

Konkurence mezi
existujicimi firmami

Hrozba substituit

Obrazeks. 5 Porteniv petifaktorovy model konkureniho prostedi.

1.3.2 Vyjednavaci sila zakaznik

Podminky prodeje jsou determinovany zejména silhmmaci i zahragni konkurenci,
ktera se projevuje zejména zvySenym tlakem na jpmodeny i parametry vyrolika jejich
prodejni logistiku. Vyjednavaci sila zakazihike da oznat jako velka. \&tSi cast trzeb
(zhruba 2/3) ziskdva od domécich &mdibelr a zhruba 1/3 trzeb za vlastni vyrobky ifvo
zahranti odkeratelé. Velikost firemniho obratu zavisi na vyvoje stavebnictvi a
automobilovém pmyslu. Firma ma vice kKlovych odirateli, hlavre automobilek, jejichz
ztrata by pedstavovala jistou hrozbu, a pro podnik by znanmenalvyhodnou pozici kdy se
musi podizovat vili dominantniho odératele. Firma pokryva vSechny segmenty kais&ka

vyroby a proto se v nich snazi udrZet a posilovattezni podily.

1.3.3 Vyjednavaci sila dodavatei

Je velka. Suroviny pro vyrobu kabed vodta jsou kovy a chemické polotovary. Hlavni
vstupni surovinu &’ nakupuje v zahradii u spolénosti KGHM Polska Mied. Nakup

medi tvori vice nez 80% prostdki vynaloZzenych na nakup surovin. Cenu dodavek

19



ovliviiuje jednak kurz CZK &i Euru a dale pohyb cengai na londynské surovinové burze
London Metal Exchange.

1.3.4 Hrozba vstupu novych konkurenti

Stredni — vstup novéeské firmy vyrabjici kabely a vodie je realny, pokud bude
financovan zahratinim kapitalem, viz firma Draka Kabely, s.r.o. Velk&ezitici. Firmu

ohroZuje levisjsi dovoz pedevsim Liny v segmentu instataich kabel.

1.3.5 Hrozba substituti

Velkd — vsegmentu telekomunikace s nastupem nowjchtechnologii GSM a
bezdratové komunikace jako je WiFi, Bluetooth, liRmos a optické vlakno. Do budoucna
ziejme i autovodte pokud se podapro automobil vyvinout 1 datovy a silovy okruh.

Nizka — v segmentu energetickych, VN a NN kabal v segmentu specialnich
nehdlavych vodEt. Na trhu jsou dostupné kvalitni, cegmrovnatelné kabely a vadi i od

jinych domacich a zahramich firem.

1.3.6 Rivalita firem na trhu

Velkd - na domacim trhu jsou hlavnimi konkurentplsgnosti: NKT Cables, s.r.o.
Kladno, Draka Kabely, s.r.o. Velké Mé&i, PRAKAB PRAZSKA KABELOVNA, a.s.
Praha a KABELOVNA [B¢in - Podmokly, s.r.o.. Ze zahrénich firem pak: Kablo
Bratislava a Pirelli.
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14

SWOT analyza

S — STRENGHTS Silné stranky

W — WEAKNESSES Slabéngty

* Dlouholeté tradice a postaveni na t
Stabilni
odkeratel
Certifikat ISO 9001

ISO/TS 16949 pro autopmysl

Vlastni vyrobni prostory

okruh  jiz zavedenyck

Ziskovost v minulych letech

Vlastni vyzkum a vyvoj

Portfolio vyrobka

rhu Hrozba substituit
ne  Nutnost dovazet zakladni suroviny

Pohyb cen zakladnich surovin
» Kurz CZK ovliviiuje exportni aktivity
Odbératelé poZaduji zagmost
dodavateim nadstandardrévyhodréni
Vazba na velké zakazniky

Kolisani trzeb v dsledku cen rédi

O — OPPORTUNITIES #flezitosti

T — THREATS Hrozby

» Zisk zakazek v Rakousku vélecku
silové kabely

Spolupréace s potencialnimi zakazni
MoZzZnost lokalnich dodavek

v automobilovém pmmyslu

Kreditni riziko odirateki predevsim
mimo EU
ley Previs nabidky, nasyceni trhu

Pokles stavebni vyroby

Stagnace, recese Vv automobiloy

pramyslu

9000

8000

T000

6000

5000

4000 -

3000 -

2000 -

1000

T T
0101 f2002 0101 22003 0101 2004

Date

T T 1
F1M 202004 F1M 202005 311220058

Graf 1. Vyvoj cen radi na londynské surovinové burze LME v letech 200006.

Hodnoty jsou v USD / t. Zdroj:

www.lmeuto.
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2 Teoreticka vychodiskaieSeni a nové poznatky z literatury

2.1 Vyznam finanéni analyzy

Finartni analyza je saiést finagnihotizeni. Je analyzou finaniho systému podniku.
Hlavnim Ukolem finadni analyzy je komplexnhposoudit Urovie sowtasné finatni situace
v podniku. Dale fipravit navrhy ke zlepSeni finani situace podniku v budoucnosti.
Finartni analyzu Ize dale pouzit jako nastroj hodnocamiawt finagnich strategii podniku
a nastroj pro zkvalittni rozhodovacich proceésv oblastech operativniho i strategického

fizeni.

2.2 Uzivatelé finanéni analyzy

Mezi hlavni uzivatele finami analyzy p4t:

= Management — potebuje informace pro fin&ni fizeni podniku. Znalostéthto
informaci mu umoiuje rozhodovat o strukta a vysSi majetku a zdrbjkryti, o alokaci
pereznich prostdki, o rozalovani zisku, o fijimani podnikatelského z&fru a finargniho
planu, o ocetni podniku. Finaéni analyza odhaluje slabé i silné stranky fifrdho
hospodéeni podniku¢imz umozuje manazeém realizovat spravné rozhodnuti préiSpi
obdobi.

= Vlastnici (akcioné¥i, spol&nici) — Akcion&i se ch¥ji ujistit, Ze jejich penize jsou
vhodreé uloZeny, a Ze podnik je kvaliniizen. Zajimaji se o rentabilitu (vynosnost),
stabilitu, likviditu, dividendy, perspektivu podnikFipadré mohou &chto informaci vyuzit
pro ocagiovani podniku (proiipad prodeje, likvidace, fuze, akvizice apod.).

» Banky — Finargéni analyza jim poskytuje informace pro rozhodov@upioskytnuti (resp.
prodlouZeni) U8ru a zaruk za Gy a o schopnosti splacet d&rv Zajem oceéni podniku,
pokud by nebyl schopen dostatéfmvym zavazkm (nag. formou likvidani hodnoty).
V n¢kterych gipadech jsou provazény &revé podminky na konkrétni finami ukazatele
(nag. na dlouhodobou solventnost).

= Obchodni WFitelé — Vyuzivaji informace pro vy odbérateli, maji zajem zejména o
likviditu a solventnost (schopnost uhradit danéazky).

= QOdbératelé — Zajimaji se o informace Kl vybéru dodavatele. Kladouudaz na
stabilitu a schopnost dostat svym zavamk
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» Zaméstnanci —Zajimaji se o fina#ni informace zejména z hlediska ziskani jistoty, Ze
obdrzi mzdu za svoji vykonanou praci, ale takéedliska jistoty zagstnani a své mzdové a
socialni perspektivy.
» Konkurence —Ma zajem o porovnani vysledllanalyzy se svymi vysledky.
» Ostatni — Mezi ostatni pa&t zejména statni organy, analytici , burzovni maklé
verejnost, odborové svazy, novinauniverzity a dalsi.

VSechny hlavni skupiny uzivatefinancni analyzy (manaZg vlastnici a ¥fitelé) maji
spole&ny zajem na rentabitit (dosahovani zisku) podniku a jeho dobrém hodrionan

kapitalovém trhu. DalSi oblasti je o&enpodniku.

2.3 Zdroje finan éni analyzy

Vstupni data finatni analyzy pochéazeji zé tvelkych skupin zdrdi:
1. Ucetni data podniku
- Gcetni vykazy, které tvid: rozvaha, vykaz zisku a ztratfilpha Wetre piehledu
pereZnich toki
- vnitropodnikové detnictvi

- vyro¢nich zpravy

2. Ostatni data o podniku
- podnikové statistiky

- vnitini snernice, fedpovdi a zpravy vedoucich pracoviipodniku apod.

3. Externi data

- Udaje statni statistiky, ministerstev a dalSicingété organizaci

- Gdaje z odborného tisku, burzovni zpravodajstviazy o vyvoji nénovych relaci a
urokovych ngr

- komentde manazer, odhady analytik riznych instituci

- nezavisla hodnoceni a progn6zy ekonomickych pdradaem. (3)
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2.4 Ugetni vykazy

Z Cetnich vykan Ize vyist celoutadu cennych a zajimavych informaci, na jejichz
z&kladt 1ze po spravném zhodnoceni charakterizovat §naadravi podniku. Fdstavuji
tedy dilezity podklad k finatni analyze. Jsou s&ésti &etni uzawrky, jejiz obsah
stanovuje svym op@nim Ministerstvo financiCeské republiky. V tomto opani je
stanovena ffesna podstata formuta vykazi a pokyny pro obsahifoh etni zaerky.
Povinnymi vykazy jsou rozvaha (bilance) a vykazkiis ztrat (vysledovka). V nasich
podminkadch mohou byt sestavovany v plném nebo ekéro rozsahu. Podnikatelé, majici
povinnost o¥rovat (Eetni uzavrku auditorem sestavuji vykazy v plném rozsahu tatos
mohou sestavovat vykazy v rozsahu zkraceném.

Jak jiz bylo feceno, podnikatelé maji zaravepovinnost sestavovatrifphu &etni
zawrky, jejimz elem je doplnit a objasnit informace z rozvahy wylkkazu zisk a ztrat.
Jeji obsah se liSi u podrilkauditovanych a neauditovanych. Zejména vSak jgilohy
obsahujici informace o obecnych u(dajich podnikdetnich metodach, zasadach a

zpisobech odgvani, gehledu finatnich toki a dalSi dopiujici informace.

2.4.1 Rozvaha (bilance)
Rozvaha pedstavuje fehled o stavu majetku podniku a zdrgeho kryti, ktery je

vyjadien v perznich jednotkach a &itému datu, ¥tSinou k poslednimu nebo prvnimu dni
finanéniho roku podniku. Je zaloZena na biaim principu a firmu a jeji majetek sleduje
jak z pohledu #cné struktury — leva strana rozvahy obsahujici m3acaktiva firmy
(prehled vSeho co firma vilastni a co ji dluzi ostatkbnomické subjekty), tak z pohledu
financnich zdrofi — prava strana rozvahy obsahujici vSechna pasiay f(zavazky
vaci jingym ekonomickym subjekim a vlastni kapital).

Polozky na strah aktiv jsou ¢lerény dle likvidity — od nejméa likvidnich polozek
k polozkam nejlikvidijSim — Ize tedy snadno poznat, kolik piesiki podnik investoval do
rychle zpegnzitelného majetku a kolik do majetku, ktery si@nitak lehce likvidni, ale za
to maze firme prinaset vyssi vynosy. Aktivni polozky jsou vyfagiany ve stavu netto, ktery
je rozepsan na stav brutto (vychozi cena) a nazgol&orekci, kterou mohourgdstavovat
napiklad opravky nebo opravné polozky. Opravky jsokamovany u dch majetkovych
polozek, které se op@bovavaji. Toto opdétbeni je vyjateno odpisy a opravky jsou
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nagitanou sumou odpis Opravné polozky fize podnik vytvéit pii G¢etni zaérce na
z&klad inventarizace u polozek, kde doslo kkdsnému Ubytku jejich hodnoty.

Pasiva (zdroje financovani) nejsou priotittlenéna podlecasu, ale podle vlastnictvi.
RozliSuji se pak na vlastni a cizi zdroje finaneudva

Rozvahy lze sestavovat pravidéh tzv.fadné rozvahy (ndfklad paateini a konéna
rozvaha) a nebo nepravidéln- tzv. mimdadné rozvahy, které mohoureglstavovat
nagiklad rozvaha zahajovacfigahajenicinnosti podniku, likvidéni rozvaha fi likvidaci

podniku aj.

2.4.2 \Vykaz ziski a ztrat (vysledovka)

Vysledovka poskytuje fighled naklad v podniku vynaloZzenych na zafgf a udrzeni
zisku a vynos za sledované obdobi. Informuje o schopnosti padatkodnocovat viozeny
kapital, tvait zisk a plnit tak hlavni podnikatelsky cil. Temgkaz jeclenén stupoviteé.
Stupre vyjadtuji Urover hospod#eni v provozni, finagni a mimdadnécinnosti. Na zniny
v podniku a okoli reaguje vysledovka rychleji nezwaha, protoZze obsahuje Udaje za jeden

rok, zatimco rozvaha je vyjéehim kumulovanych poloZek za vice let.

2.4.3 Cash-flow (pFehled o perznich tocich)

Zatimco v rozvaze se porovnavaji aktiva a pasivaysiedovky naklady a vynosy, ve
vykazu o pe#znich tocich se porovnavajfipny a vydaje. Tento vykaz je nedilnou sasti
piilohy. Vyjaduje vSechny zmny ve finargni situaci podniku, zjidije konkrétni zdroje
tvorby perznich progstedki a snéry jejich pouziti za ufité obdobi. Struktura formuié
neni pevl stanovena &idi se opaenim ministerstva financi a jeji obsah je oléecn
rozélenén na ti casti: pewzni toky z Ezné ¢innosti, pewzni toky z finagni ¢innosti a

perezni toky z mimeadnécinnosti. (5)

2.5 Problematika Ué¢etnich dat z pohledu finaréni analyzy

Ugetnictvi je schopno poskytnout prvotniasto hlavni ekonomicka data pro fidan
analyzu, i kdyZz ne jedina. Vedletgtnich dat vstupuji do analyzy informace z extdrnic

zdroji, zejména o trznim océni aktiv i pasiv firmy. Wetnictvi totiz zachycuje okamzity
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stav majetku a zavaiKirmy v parizovacich (historickych) cenéach v rozvaze, resgklatly
a vynosy ve vykazu ziska ztrat v ocegni plathném v daném obdobi.

1. Pristupy k bilancovani

NejvySSim principem d&etnictvi je pravdivé a &né zobrazeni skuteosti. | [res
znanou formalizaci, kontrolni mechanizmy a pravni leguetnictvi Zistdva v procesu
zobrazovani reality pomoctétnictvi ugity prostor pro subjektivni bilami politiku firmy.
Motivem mize byt nap. obchodnicka opatrnostiipodhadu budoucich rizik nebo snaha
primét vetitele k poskytnuti U&ri, nebo (ne)vyplatit dividendy vlastribn vykazanim

(ne)mriznivé majetkové a vynosové situace firmy.

2. Oceaiovani
Kvalitu icetnich dat mohou ovlivnitizné zgisoby océovani majetku obchodni firmy a
jejich finartnich zdrofi. Oceaiovani dlouhodobého majetku owvije odpisova politika,

pomoci niZz se odelje vazanost penich zdroj v aktivech. Ocgovani zasob materialu a

zbozi zavisi na zvolené metodicetni evidence irastki a Ubytki skladu. Ocgovani

nedokortené vyroby a vyrohkzavisi na metaglkalkulace naklaiil
Vykazovani zisk a ztrat tizn¢ vymezuje princip opatrnosti, jehoz s$asti jsou dva dif
principy:

» Realiz&ni princip — pripousti vykazovani vynaésjen v @gipads, ze vznikl pravni
narok na uhraduifslusnych vykod. Za vynos proto netize byt povazovano zvyseni
trzni ceny majetku (cenného papiru), pokud se firozal na trhu (neprodal).
Z realiz&niho principu vyplyva, Zze maximalni hodnota prora@ce vazanosti polozek

majetku je dana jeho paovaci cenou.

»  Imparitni princip — pripousti vykazovani nerealizovanych ztrat. Jdefedpidani
potencialnich ztrat signalizovanych trhem.ddhto ztrat neni znama ani jejiciegna
vySe, ani jejich splatnost, coZz sebou nese neneéapei subjektivismu (vytvéeni

tichych rezerv).
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3. Aktualni koncepce detnictvi
Ucetnictvi zachycuje fiibézne, podvojre, komplexr, piehledi a systémo¥ viechny
hospodéské transakce firmy. Primarne orientovano na fina&n¢ hospod#skou situaci
firmy. Na firemni prostedky a zdroje a na naklady a vynosy (na vysledapbdéeni).
Akrualni etni princip zfisobuje zpravidla zr@aou rozdilnost v hodnétzisku od
hodnoty cash flow firmy, coZ vyZzaduje transformaztnich dat.

4. Vliv inflace

Ucetni data nezohlaédiji inflaci. Ocaiovani historickymi cenami vede u dlouhodobych
aktiv k tomu, Ze &etni odpisy jsou podhodnoceny a nedokazi vygenerprastedky
pottebné k obno¥ aktiva. Obdobné souvislosti mezi historickou aroeplkeni cenou lze
pozorovat i u zasob. U pé&mich prostedki a pohledavek dochazi k abytku kupni sily, coz
zhor8uje likviditu firmy. A naopak, na dluzich fiendiky inflaci vydlava.

5. Zpiisob odpisovani dlouhodobého majetku firmy

Firma si nmize zvolit podle rozhodnuti managementu (podnikatebdsob odpisovani
bud’ zrychleny, rovnorrny nebo zpomaleny, coz owuiuje jeji naklady i hospodsky
vysledek dosazeny v daném obdobi.

6. Nedostupnost &kterych dat pro externi uzivatele
Ve vykazech chybi Udaje, které nepodléhaji agregmbio nap. denni spdtba
materialu, naklady vazané v rozpracovanosti, trdhyobchodni (&, zavazky po lhté

splatnosti apod.

7. Zaméireni na minulost a na kvantifikovatelné udaje

Charakteristické pro datni za¥érky je, Ze postihuji minulost, zatimco mnohem
podmiiuji budouci vydaje nebo ovlivni budoucfijmy. Ve vykazech nejsou uvéay
kvalitativni informace o firm, jako nap. vérnost zakaznik postaveni na trhu, kvalita
managementu, ztratové smlouvyuth splatnosti pohledavek a zé&vaézkvyrobkova a
odbytova rizika apod. @Wodem je, Ze se daji bilancovat jen oh¢zmebo jsou

nebilancovatelné.
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8. Vliv dani

Data obsazena ve vykazu zisku a ztrat odpovidatnim postupm, avSak pohled
daiového prava rive byt znané odliSny. Proto vznikd rozdil mezi hospasi&m
vysledkem vykazanym wetni vysledovce a ziskem (avym), ktery podléha dani
z pijma. Ugetni hospodé&ky vysledek je v zasadekonomicky pojem, jehoz funkci je
vyjadiit (pokud mozno fesre) efektivnostéinnosti firmy, zatimco deovy zisk je pravni
pojem, vymezeny devymi piedpisy. Hospod&ky vysledek ped zdasnim zjisSény
v (getnictvi je nutno upravovat mimeeéins podle zdkona o dani Zipnu. (5)

2.6 Metody finanéni analyzy

Obecré Ize metody pouzivané ve finari analyze rozélit na:

1. Elementarni metody finatini analyzy

» Analyza absolutnich ukazatei

» Analyza rozdilovych a tokovych ukazatai
- analyza fond financnich prostedka

- analyza cash flow

- analyza trzeb, nékléd ziski

» Analyza pomérovych ukazateki

- analyza ziskovosti (rentability)

- analyza vyuziti aktiv

- analyzatizeni dluhu, finaéni a majetkové struktury
- analyza platebni schopnosti a likvidity

- analyza provoznich (vyrobnich) ukazétel
- analyza ukazatélkapitalového trhu

» Analyza soustav ukazatai

- pyramidové rozklady

- mezipodnikové srovnani

- indikatory budouci finagni tisr¢
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2. VySSi metody

» Matematicko—statistické metody
Tyto metody pinesly ugité zklamani, nehd se nestaly univerzalnimi hodnoticimi
kritérii jak se od nich ¢ekavalo. K najastji uzivanym metodam pit bodové odhady,
statistické testy odlehlych dat, empirické distdibu funkce, koreléni koeficienty,

regresni modelovani, autoregresni modelovani, aaatyzptylu a dalsi.

» Nestatistické metody
Metody zaloZené na teorii matnych mnozin, metodipZzemé na alternativni teorii

mnozin, metody formalni matematické logiky, expesgystémy a dalsi. (2)

Existuje tedy Siroky vyér metod, které Ize ve fin&ni analyze pouZzit. &terd metoda
je vhodrgjsi pro jednu skupinu uloh, jina je lepSi pro dal§ipinu. O rozmanitosti nabidky

je tedy teba dét a tak oéiovat izné teorie v hospodgke praxi. (3)

V dalSim textu budou zmény metody elementarni technické analyzy, které budo

pouzity i v kapitole 3.

2.7 Analyza absolutnich ukazateh

Hodnoceni finaéni situace je zde zaloZzeno na rozboru @dapsazenych ifimo
v (iCetnich vykazech. Sleduji se jak amy absolutni hodnoty ukazatel/ case, tak jejich
relativni (procentni) zgny. Absolutni ukazatele se pak konkggtaplatuji v analyze

vyvojovych trend a v procentni analyze komponent. (5)

2.7.1 Analyza trendi (horizontalni analyza)

Analyza trend zkouma vyvoj podniku ¢ase. Pokud je k dispozici dosi&ie dlouha
¢asovarada, lze zd&hto udaj detailré zkoumat pitbéh zmen a odhalovat dlouhodobé
trendy. Ri analyze se bere v Gvahu jak @my absolutni hodnoty, tak procentni &g

jednotlivych polozek vykazk vychozimu roku. Procentni 2ma se vypgita dle vztahu:

- (Ut +Ut—l)*100

t-1

utl
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Upl  eenenes procentni zréina

Ut..... ukazatel t

Absolutni znéna se vypoita podle vzorce:

Ujtai=U - U

Uttg -enoe znena absolutniho ukazatel@®)

Pti interpretaci se hodnoti po jednotlivych poloZkgebcentni zréna a absolutni zéma
k vychozimu roku a komplexrvztahy mezi jednotlivymi poloZkamiiFhodnoceni je nutné
brat v tvahu: okolni podminky a zém firmy do budoucna. U horizontalni analyzy je
nutné brat v dvahu velikost mezird inflace, ktera mize vysledky zkreslit. U delSich
¢asovychiad se analyza treddvyjadiuje mezi kazdyma dwvna sousednimi roky,figemz
piedchozi se bere jako vychozi. (5)

2.7.2 Procentni analyza (vertikalni analyza)

Procentni analyzou posuzujeme strukturu majetkpitda, naklad a vynos a jejich
zmeéna struktury Wase. B vypoctu se uéi spolény jmenovatel k danému vykazu. U
analyzy struktury majetku a kapitalu jsou to obeyklelkova aktiva a u analyzy vykazu
ziskii a ztréat to je velikost trzeb. Ukazatel se Wijpé podle vzorce:

U, *100
S St

Us ..... je ukazatel struktury
S..... je spolény jmenovatel (obvykle celkové trzby, nebo celkakéiva)
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Pri interpretaci se hodnoti podily komponent v zkoonédma roce a vyvoj podil
jednotlivych poloZek v letech, pokud jsou k dispbzidaje za vice obdobi. Na vertikalni
analyzu nema vliv mezitmi inflace, je tedy vhodna k srovnavaniizmych letech. Zarove

Ize procentni vyjaigeni komponent porovnavat s jinymi podniky. (3)

2.8 Analyza rozdilovych ukazateli

Rozdilové ukazatele slouzitizeni finagni situace firmy. Ukazatele bydhy vypovidat
o solventnosti (likvidig¢) firmy. Ozna&uji se téz jako fondy, které jsou chpény jako
agregace uitych stavovych ukazatel Literatura (5) uvadi tyto ukazatel&sty pracovni

kapital,cisté pohotové prostdky acisté perzné-pohledavkove fondy.

2.8.1 Cisty pracovni kapital (Net working capital)
Cisty pracovni kapital{PK) Ize p@itat vicero zpsoby, literatura (3) uvadi nasleduijici

zpisoby vypdtu:

Cisty pracovni kapital = Obzna aktiva — Kratkodoby cizi kapitél
Cisty pracovni kapital = Dlouhodoby kapital — Stélltiva

Cisty pracovni kapital se chape jaka@ity finanéni fond, ktery vznikne oddienim ¢asti
ob¢Znych aktiv od kratkodobych dlihPodle obrazku 5 chapenisty pracovni kapital ze
dvou hledisek, podle iffstupu manazera (a) a podlé¢isupu vlastnika (investora) (b).
Konstrukce ukazatele je zaloZena na rozliSesziodho majetku a nesbného majetku a na
rozliSeni dlouhodob a kratkodob vazaného kapitalu. ManaZer jej chape jako fond
financnich prostedki, ktery je nutné nejlépe vyuzivat. Vlastriikty pracovni kapital chape

jako kEzre pracujici dlouhodoby kapital a proto si vyhrazoijgém rozhodovat. (3)
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A ROZVAHA P A ROZVAHA P

Stala VK iz VK
3 Stala
aktiva .
aktiva
Cizi kapital . o
. , Cizi kapital .
CPK I obssng | Aounodoby dlouhodoby lCPK
Obézna
Aktiva L Aktiva L
Cizi kapital Cizi kapital
kratkodoby kratkodoby

a) manazerskyipstup b) investorskyfistup

Obrazeks. 6 Pojeticistého pracovniho kapitalu

Rozdil mezi obznymi aktivy a kratkodobym cizim kapitalem ma vymazvliv na
solventnost firmy. Rebytek kratkodobych aktiv nad kratkodobymi dluhyng@gznakem, Ze

firma je likvidni.

Ukazatel niZe byt ovlivien nevhodnou strukturou sbnych aktiv. Ukazatel dze byt
zkreslen tim, Ze v @dnych aktivech jsou obsazeny mamedobytné pohledavky nebo
neprodejné zasoby. Z tohotaivadu je vhodna korekce polozek &dbych aktiv, které
zkresluji vypd@et ukazatele. # analyze provathé vcéasovém intervalu se hodnoti

transakce, které #Zigobily znménu ¢istého pracovniho kapitélu. (5)

2.8.2 Cisté pohotové prostedky

Cisté pohotové progtdky = Pohotové petini prostedky — Okamztsplatné zavazky

Cisté pohotové prostdky (Pewzni finaréni fond) redstavuji rozdil mezi pohotovymi
peréznimi prostedky a okamzé splatnymi zavazky. Ukazatel vypovida o okamzité
likvidité splatnych kratkodobych zavazk Tento ukazatel neni ovlign oceiovacimi

technikami, ale je manipulovatelnygsunem plateb k okamziku zj@/ani likvidity. (5)
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2.8.3 C(isté pertzné pohledavkové fondy

Cisté pewzre pohledavkové fondy = (Pohotové peni prostedky + Kratkodobé
pohledavky) — Okamzisplatné kratkodobé zavazky

Pt vypoctu cistych perzné pohledavkovych fontise z obznych aktiv vylduji zasoby
a nelikvidni pohledavky. (5)

2.9 Analyza tokovych ukazateti

Cash-flow vyjaduje skutény pohyb pe&znich prostdki podniku a je vychodiskem
proftizeni likvidity z chvodi:

» pohybu hmotnych prostdki a jejich pesznim vyjadenim

» vznik ¢asového nesouladu mezi hospe#gmi operacemi vyvolavajicimi naklady a

jejich finartnim zachycenim

» vznik rozdilu mezi naklady a vydaji a mezi vynospramy (5)

Analyza pegznich toki je zaloZzena na Zmém pohledu na pébni toky a zaji&ni
schopnosti podnikidit tyto toky.

2.10 Analyza pomérovych ukazatehi

Finartni pornerové ukazatele charakterizuji vzajemny vztah mezinth nebo vice
absolutnimi ukazateli pomoci jejich podilu. Vstuphidaty jsou obvykle &etni data.
Rozvahové poloZzky maji charakter stavovych ekonkymic velcin, naopak udaje
z vykazu zisk a ztrat udavaji vysledky zadite obdobi. Analyza po#novych ukazatei
pati mezi nejroz§ergjSi metody finatni analyzy, neb® umoziuji ziskat rychly a

nenakladny obraz o zakladnich charakteristikachyfir
Ponerové ukazatele umaii:

» provadt analyzucasového vyvoje finami situace podniku

» pouziti, jako vhodného nastrojeipezove analyzy
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> byt pouzity jako vstupni Gdaj matematickych mademoziujicich popsat zavislost
mezi jevy a pedvidat budouci vyvoj (5)

Pontrové ukazatele dZzeme rozdlit do nasledujicich Sesti skupin:

2.10.1 Ukazatele rentability (Profitability ratios)

Hodnoti UspSnost pi dosahovani podnikovych @il Pi analyze rentability pogfuji
zisk dosazeny podnikanim s vysi zdréymy, které byly pouzity k jeho dosazeni. (5)

» ROI - ukazatel rentability vioZzeného kapitalu(Return On Investment)

Mriviw s

ROI = EBIT / celkovy kapital

Ukazatel vyjaduje, sjakou &innosti misobi celkovy kapital, vlozeny do firmy

nezavisle na zdroji financovani

» ROA - ukazatel rentability celkovych vioZenych akt (Return On Assets)

ROE = HV po zdaéni / celkova aktiva

Hodnota ROA se hodnoti srovnanim sé&sdaevym phamérem. SlouZi zejména pro

hodnoceni managementu.
ROA = (isty zisk + zda#gné uroky) / aktiva

Dosadime-li da@itatelecisty zisk (po zda#ni) zvySeny o zdamé aroky, znamena to, ze
poZzadujeme, aby ukazatel pétihviozené prostedky nejen se ziskem, ale i aroky, jez jsou

odmenou &fitelim za jimi vypjéeny kapital.

» ROE - ukazatel rentability vlastniho kapitalu (Return On Equity)
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ROE = HV po zdaéni / vlastni kapitél

Mira ziskovosti vlastniho kapitéalu je ukazateleim3 vlastnici (akciond spolenici a
dalSi investtl) zjiStuji, zda jejich kapital ¥indSi dostatny vynos, zda se vyuzZiva
s intenzitou odpovidajici velikosti jejich investiho rizika. Pro investora jeatzité, aby
ROE byl vySSi nez aroky, které by obdrzdi finé form¢ investovani (z obligaci,

terminovaného vkladu, cennych péapépod.)

> ROS - ukazatel rentability trzeb(Return On Sales)

ROS = HV po zdafmi / trzby

Nekdy je vhodrjSi, zejména  cenové kalkulaci, kdy ijichdzi v Gvahu ziskova
piirdZzka zahrnujici zdroje pro Uhradu danpijma pravnickych osob, pouZit ziskiqu
zdarénim. Pro srovnaniiznych firem se navzajem vyuji z¢itatele zkreslujici vlivy

rozdilné skladby kapitalu (zisk, aroky) a dava sedpost provoznimu zisku — EBITu.(5)

2.10.2 Ukazatele aktivity (Asset management)

M¢t, jak efektivieé firma hospodé se svymi aktivy. M&-li podnik vice aktiv nez je
Ucelné, dochézi k nehospodarnosti vznikem zbwjeh ndklad a tim i niz§imu zisku. Ma-
li jich nedostatek, pak se musi vzdat mnoha poéémcivyhodnych podnikatelskych
piilezitosti a pichazi o potencialni vynosy. Udavaji vazanost l@pitve vybranych
poloZzkéch aktiv a pasiv, dale obratovost aktiv, tavlikrat se obrati @ity druh majetku za
stanovenyasovy interval (p&et obratek) nebo #&ii dobu obratu (za jak dlouho uskéné

svoji premenu). (5)

» Obrat celkovych aktiv (Total assets turnover ratio)

Obrat celkovych aktiv = réni trzby / aktiva
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Udavéa pdet obratek (tj. kolikrat se aktiva obrati) za damasovy interval (za rok).
Pokud intenzita vyuzivani aktiv firmy je nizSi np&tet obratek celkovych aktiv zji&ty

jako oborovy pitmér, mély by byt zvySeny trzby nebo odprodankiera aktiva.

> QObrat zasob(Inventory turnover)

Obrat zasob = reni trzby / zasoby

Nekdy je nazyvan jako ukazatel intenzity vyuZiti Zasoudava, kolikrét je v fibéhu
roku kazda polozka zasob firmy prodana a znovuadskha. Slabina tohoto ukazatele je,
Ze trzby odrazeji trzni hodnotu, zatimco zasobyu®Eji v nakladovych(ptizovacich)

cenach. Proto ukazatgsto nadhodnocuje skdteou obratku.

Pokud ukazatel vychazi ve srovnani s oborovyfmprem giznivy (vyssi), znamena
to, Ze firma nema zbyta¢ nelikvidni zasoby, které by vyzadovaly nadkyi& financovani.
Prebyt&né zasoby jsou sami@mé neproduktivni (vyvolavaji vyssi naklady na skladoy
jsou v nich umrtveny finaimi prostedky, které musi byt dopbvany cizimi zdroji) a
predstavuji investici s nizkym nebo nulovym vynoseXysoky obrat zasob rowi

podporuje dvéru v ukazatele &né likvidity.
Naopak pi nizkém obratu a nepammé vysokém ukazateli likvidity Ize usuzovat, Ze
firma ma zastaralé zasoby, jejichz realnd hodnetaifSi nez cena oficiainuvedena
v (iCetnich vykazech.
> Doba obratu zasob(Days of sales in inventory)
Doba obratu zasob = 360 * pimérna zasoba / trzby
Udava ptmérny patet dni, po réZz jsou zasoby vazany v podnikani do doby jejich

spoteby (jde-li o suroviny a material), nebo do dobjicje prodeje ) u zasob vlastni

vyroby).
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Je dilezité udrZzovat stav zasob na takové urovni, kieg& zajisti plynuly odbyt a
zasobovani vyroby materialem. Udrzovani vySSiheuwsteasob nez je nezbytmutné je
nakladné, protoZze vyvolava naklady spojené se ekbaudim. Takto jsou v zasobach
umrtveny finagni prostedky, které proto musi byt ddgvany cizimi zdroji. Mnohdy

zasoby zastaravaiji. (3)

» Doba obratu pohledavek(Average collection period)

Doba obratu pohledavek = obchodni pohledavky / datby na fakturu

Vypocitd se jako porr pramérného stavu obchodnich pohledavek &prnym
dennim trzbam na obchodnidgivVysledkem je péet dni, béhem nichz je inkaso pén za
kazdodenni trzby zadrzeno v pohledavkach. Po tritm@nou dobu musi firm&ekat na
inkaso plateb za své jiz provedené trzby. Je-b taba delSi nezéhna doba splatnosti
firmou vystavenych faktur, znamena to, Zze obchquamingi neplati své &y véas. Pokud
tento trend petrvava déle, firma by #m uvaZovat o op#&nich vedoucich k urychleni
inkasa svych pohledavek.

» Doba obratu zavazki (Payables turnover ratio)

Doba obratu zavazk= z&vazky wc¢i dodavatedm / denni trzby na fakturu

Udava jak dlouho firma odklada platbu faktur svyadadvateim. V souvislosti s dobou
inkasa trzeb (splatnosti vystavenych faktur) jemzayé zjistit jaka je platebni moralka

firmy vacéi jejim dodavatalm. (5)

2.10.3 Ukazatele zadluzenost(Debt Management)

Posuzuji finatni strukturu podniku z dlouhodobého hlediska. UkelzaadluZenosti je
v podstat vztahem mezi cizimi zdroji na jedné sitaa vlastnimi zdroji na stréndruhé.

Cim je podnik zadluzefi, tim je i ukazatel vy33i.i#i$ velka zadluZenost v3ak e

negativié ovlivnit finanéni hospodgeni podniku, diky zatiZzeni pramenici ze splaceokir
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piipadré dluhi. Ur¢itd vySe zadluZenostifigpiva v podob tzv. finartni paky k vysSi
rentabili€ a i k trzni hodnat podniku. (3)

» Celkova zadluZzenost{Debt ratio)
Obrat celkovych aktiv = réni trzby / aktiva

Vypocte se jako podil ciziho kapitalu (celkového diukwelkovym aktivim. Cim vétsi
je podil vlastniho kapitalu, timegt8i je bezpénostni polStaproti ztratam ¥iiteln v pripadt
likvidace. \&titelé preferuji nizky ukazatel zadluZenosti. A maleé stra, vlastnici hledaji
vétsi finareni paku (aktiva celkem / vlastni kapitalaby znasobili svoje vynosy (vydani
akcii by totiz znamenalo sniZeni vlastnictvi a tlasich prav dosavadnich akcidija
» Kvoéta vlastniho kapitalu (Equity ratio)
Kvaéta vlastniho kapitalu = vlastni kapital / celkoaktiva

Je dophkem k ukazateli celkové zadluzenosti. Vyjaig finartni nezavislost firmy.
Oba ukazatele (jejich soet je roven 1) informuji o finami struktde firmy (o skladb
kapitalu). Pevracena hodnota kvoty vlastniho kapitalu viggel finartni paku, ktera vede
k finantnimu zadluZeni firmy.
» Urokové kryti (Interest coverage)
Urokové kryti = EBIT / nakladové troky

Ukazatel informuje o tom, kolikratievySuje zisk placené uroky. Prakticksist zisku
vyprodukovana cizim kapitalem byéha st&it na pokryti naklad na vypijceny kapital.

Pokud je ukazatel roven 1, znamena to, Ze na zaglacok je treba celého zisku a na

akcion&e nezbude nic.(5)
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2.10.4 Ukazatele likvidity (Liquidity ratios)

Sleduji schopnost podniku splacet kratkodobé zawa@ilem ukazatdl likvidity je
charakterizovat miru schopnosti podniku dostat swpiatnym zavazim. Jednotlivé
ukazatele se modifikuji dletignosti pohledu na likvidnost jednotlivych sloZetéiného
majetku. Ukazatele likvidity posiiuji to, ¢im mize podnik platit {itatel) a co je nutné
zaplatit (jmenovatel). Nevyhodou ukazateje, Zze hodnoti likviditu podle tstatku

ob¢Zného majetku, likvidita vSak zavisi vét§i mie na budoucich cash flow.

» Likvidita = souhrn v8ech potencid@nlikvidnich prostedki, které ma firma
k dispozici pro uhradu svych splatnych zawazk

» Solventnost =piipravenost hradit své dluhy, kdyZ nastala jejiclasmost.

Existuje vzajemna podminka likvidity a solventno®todminkou solventnosti je, aby
firma méla ¢ast majetku vazanou ve foémjiz mize platit — tedy ve forghperéz (nebo
alespa ve formg pohoto¥ premeénitelné v penize). Jinymi slovy — podminkou solvesti
je likvidita. (5)
> Okamzita likvidita (Cash ratio, likvidita 1. stup#— L;)

Okamazita likvidita = (peéZni prostedky + ekvivalenty) / kratkodobé zavazky

M¢ti schopnost firmy hradit prévsplatné dluhy. Dcitatele se dosazuji penize (v
hotovosti a na &nych &tech) a jejich ekvivalenty (votnobchodovatelné kratkodobé CP,
splatné dluhy, semeiné dluhy a Seky). Likvidita je zajita @i hodnot ukazatele alesyo
0,2.

» Pohotova likvidita (Quick ratio, likvidita 2. stupw - L)

Pohotova likvidita = (obZna aktiva — zasoby) / kratkodobé zavazky
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Vyjadiuje likvidni prostedky druhého stugna je utena pro rozhodovani banky, zda
podniku poskytnout kratkodoby &wv¢i nikoliv. Pro zachovani likvidity firmy by hodnota

ukazatele nesla klesnout pod 1.

> Bézna likvidita (Current ratio, likvidita 3. stupi - L3)

Bezna likvidita = ol#Zna aktiva / kratkodobé zavazky

Ukazuje kolikrat pokryvaji a¥¥na aktiva kratkodobé zéavazky. Je citliva na strukt
z&sob a jejich spravné (realné) naeani vzhledem k jejich prodejnosti a na strukturu
pohledavek vzhledem k jejich neplaceni védhti nedobytnosti. U zasobime trvat velmi
dlouho nez seipneni na penize, neldonejprve musi byt spigbovany, penmgnény ve
vyrobky, prodany (na obchodni &y a pak s&eka gadow tydny) na uhradu od odiatele.
Firma s nevhodnou strukturou &mych aktiv (nadrérné zasoby, nedobytné pohledavky,
nepatrny stav petinich prosiedki) se snadno ocitne v obtizné fitansituaci. Postaijici
hodnota tohoto #fitka budouci solventnosti firmy je hodnota vysst ig5. Doportené
rozpeti hodnot je 2 — 3. (5)

2.10.5 Provozni (vyrobni) ukazatele

Uplatiuji se ve vnitnim fizeni. Napoméhaji managementu sledovat a analyzovat
zakladni aktivity firmy. Provozni ukazatele se ajiro tokové veliiny, predevSim o
naklady, jejichZizenim méa za nasledek hospodarné vynakladang se dociluje lepSiho
kongného efektu. (5)
> Produktivita prace
Produktivita prace = celkova/fdana hodnota / ptet zandstnana

> Pramérné mzdy

Priamerné mzdy = celkové mzdy /deb zandgstnanda
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2.10.6 Ukazatele na bazi finagnich fonda a cash flow

» Rentabilita obratu z hlediskaCPK = CPK / roéni trzby
» Podil CPK z majetku = CPK / primérna aktiva

» Rentabilita CPK = zisk /CPK

» Doba obratu CPK = CPK / denni trzby

Tyto ukazatele maji vyj&d a pongfit vnitini finanini potencial firmy. Zhodnotit
schopnost vytviat z vlastni hospodéké ¢innosti finargni prebytky, které lze pouzit
k financovani podnikovych pt#b nap. Uhrady zavazk vyplag dividend aj.. K hlubsi
analyze podniku napomahaji ukazatele na bazi vykartZnich toki a fondech finaénich
prostedki. (5)

P¥i konstrukci ukazatél vyjadtujici a pongiujici vnitini finaréni silu se k vypétu
obvykle pouzivaisty pracovni kapital. i?analyze postaveni fingnich toki v hospodgeni

podniku se ukazatele konstruuji na bazi cash f{@)v.

2.11 Analyza soustav ukazatai

Vzhledem k tomu, Ze vySe uvedené ukazatele vyppvidarité oblasti hospodani
podniku, byly vytvdeny soustavy ukazatelk posouzeni celkové finani situace. VtSi
pocet ukazatél v modelu poskytuje podrobysi obraz o finatné-ekonomické situaci

zkoumaného podniku.

2.11.1 Predikéni modely budouci finareni tisné

Cilem prediknich model je provést diagnézu i predikci fin&m situace podniku.
Modely maji za ukol zjednodusSit souhrnnou analyadrot vice ukazatéla minimalizovat
mnoZstvi vystupu na jeden ukazatel. V&mné dob existuje k predikci finagni tisre
velké mnozstvi modél Frijimani ukazatel, které jsou UsfEné pouzivané ve vysiych
trznich ekonomikdch narézejiti paplikaci vcéeské ekonomice na problémyeeatnich
odliSnosti a podminek podnikéani. (5)

K znamym &asto pouzivanym patnasledujici modely:
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2.11.2 Rychly test (Quick test)

Je zaloZzen na posouzeftyfech pordrovych ukazatei, které jsou vybrany protyii
z&kladni oblasti (rentability, likvidity, kapitaldvsila, zadluZenost). V testu jsou pouZity

nasledujici ukazatele:

Vlastni kapital / Celkova aktiva
(Kr. + dl. z&vazky + fin. majetek) /biléni cash flow
Cash flow / Trzby

HV po zda#ni + roky * (1 - da&ova sazba) / Celkova aktiva

Pro kazdy vySe uvedeny ukazatel j@érgzena znamkovaci Skala, dle které sé&itpp
hodnoceni na zakladaritmetického prméru pro oblasti finaéni stability a vykonnosti a

poté celkové hodnoceni. (5)

2.11.3 Altmanova formule bankrotu (Z-skore)

Z=0,71A+0,847B + 3,107C + 0,42D + 0,998E

Altmaniv model vychazi z diskrimigai analyzy uskut:éné koncem 60. let a
revidované v 80. letech u zbankrotovanych i nezl@okanych podnik. Model byl
stanoven zvlastpro podniky s akciemi ¥ejn¢ obchodovatelnymi na burze a zvigsro

ostatni podniky. VySe uvedeny vzorec je ten pratospodniky:

..Pracovni kapital / Celkové aktiva

..Zisk po zdanni/Celkova aktiva

..Zisk pred zdagnim a uroky/Celkovéa aktiva
..Zakladni kapital/Celkové dluhy

moow?>

..Celkové trzby/Celkova aktiva

42



Pokud je hodnota Z-skoére vysSi jak 2,9 jde o uspebo finaneni situaci, pi hodnog
pohybujici se vintervalu od 1,2 do 2,9 htimee 0 nevyhradném vysledku (Sedé zén

hodnota nizSi nez 1,2 ztiaze podniku hrozi vazné finam problémy. (5)

2.11.4 Index bonity

Index bonity vychazi z multivagai diskrimina&ni analyzy a vyuziva Sest vybranych
ukazatel, ke kterym je fitazen vahovy faktor. Index bonity vyuZiva nasledujikazatele

s faktorem vazeni:

Ukazatel: Véaha ukazatele:
Cash flow / Cizi zdroje 1,5
Celkové aktiva / Cizi zdroje 0,08
Zisk p'ed zdaénim / Celkova aktiva 1
Zisk pred zdaenim / Vykony 5
Zasoby / Celkové vykony 0,3
Celkové vykony / Celkova aktiva 0,1

Vysledek pedstavuje satet vSech ukazatilnasobenych vahovym faktorem. Vysledek

se za@adi do stupnice, ve které je uvedeno verbalni wgjdick finargni situaci podniku. (5)

Uvedené modely nejsou universalni jedinou metodioantni analyzy, jde o ukazatel
dokreslujici finagni situaci podniku. Pra&eskou praxi by bylo vhodné tyto ukazatele

upravit vhod® proc¢eské podminky.

2.11.5Index IN 01

Vzhledem k problematickému deni naklad kapitalu pro vyjaéeni hodnoty EVA, byl
pro ¢eské prosedi vytvaen kazatel IN. Index IN zaznamenéava &tou spolehlivosti, zda
podnik tvai nebo netvéi hodnotu. B tvorbé indexu se vychazi z toho, Ze existuje stub
mezi tvorbou hodnoty a vybranymi snazeimelnymi ukazateli nez je tomu \ipad
ukazatele EVA. Auth vzali 1915 podnik z primyslu a rozdlili je na skupinu 583
podniki tvoricich hodnotu (tj. s kladnym ekonomickym ziskemRupgnu 503 podnik
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v bankrotu neboé&sné pred bankrotem a 829 ostatnich podnilPomoci diskriminéni

analyzy autéi dosgli k indexu INO1 pro pimysl: (10)

INO1= O13* A + 004* @ + 392* EBIT + 021* VYN + O,OQL,
04 U A A KZ + KBU

IN...hodnota indexu IN

A...aktiva

CZ...cizi zdroje

EBIT...hospodé&sky vysledek ped zdasnim a nakladovymi Uroky
OA...o¢Zn4 aktiva

KZ...kratkodobé zavazky

KBU...kratkodobé bankovni @vy a kratkodobé finami vypomaoci
VYN...vynosy

U...néakladové roky

Hodnota IN Finatni situace

INO1>1,77 Podnik tvio hodnotu

0,75<IN 01 <=1,77 Nevyhr&ny vysledek ,Seda zéna“
IN 01 <=0,75 Podnik net¥dohodnotu
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3 Analyza problému a navrh postupuireSeni

3.1 Finanéni analyza podniku

V této ¢asti moji diplomové prace provedu komplexni fitr@nanalyzu spolaosti
KABLO ELEKTRO, a.s. Vrchlabi paebnou k hodnoceni fin&ni situace a posouzeni
finanéniho zdravi firmy v letech 2002 — 2006. Provedemayzycerpaji z detnich vykaia
a to z rozvahy, vykazu zigla ztrat, a vykazu cash flowi{jphy DP¢.1 az 3) zveejrénych

ve vyrainich zpravach spataosti za rok 2004 a 2005 &einich vyka# za rok 2006.

3.2 Analyza absolutnich ukazateh

Provedu analyzu absolutnich ukazatel to horizontalni a nasleglvertikalni analyzu
obdobi 2002 — 2006 a popiSu vyvoj situace u vylrhggsti rozvahy a vykazu zigla ztrat
spolenosti. UpIné zpracovanéthto analyz je uvedeno ¥ifphache. 4 - 8.

3.2.1 Horizontalni analyza aktiv

tis. K& L. .
Vyvoj hodnoty aktiv
2 000 000
—&— AKTIVA CELKEM
1800 000 1 —— Dlouhodoby majetek
1 600 000 - Dlouhodoby nehmotny
majetek
1 400 000 - —>— Dlouhodoby hmotny
majetek
1200 000 - —¥¢— Dlouhodoby finanéni
majetek
1 000 000 - —@— Obézna aktiva
800 000 - Zasoby
Dlouhodobé pohledavky
600 000 -
Kratkodobé pohledavky
s0000 | e
Finanéni majetek
200 000 | ¥ K K
—m— Casové roziseni
0 = = - = -
2002 2003 2004 2005 2006

Graf 2: Vyvoj hodnoty aktiv v letech 2002 — 2006



2002 zména 2003 zZména 2004 zména 2005 zména 2006

AKTIVA
tis. K& % tis. K& % tis. K& % tis. K& % tis. K&
AKTIVA CELKEM 1267662 | -0,16|1 265610 5,45]1334639| 13,95(1520816| 14,22 |1 737 058
Dlouhodoby majetek 640 780 2,28 655 382 -6,28 614 209 -2,04 601 654 | -3,75 579 077
Dlouhodoby nehmotny majetek 338 | 126,63 766 | 34,60 1031 | 681,47 8057 | 138,94 19251

Dlouhodoby hmotny majetek 430 442 329| 444616| -9,32| 403178| -4,86| 383597| -8,80| 349826

Dlouhodoby finanéni majetek 210 000 0,00 | 210000 0,00 | 210000 0,00 | 210000 0,00 | 210000

Obézné aktiva 623614 | -2,83| 605976 | 18,04 | 715281 27,86 | 914580 | 26,03 |1 152 601
Z&asoby 190727 | 30,32 | 248546 | 19,94| 298109| 20,68 | 359747 | 31,27 | 472244
Dlouhodobé pohledavky 0 0,00 0 0,00 0 0,00 328 | -29,27 232
Kratkodobé pohledavky 355282 | -594| 334187 6,76 | 356793 | 49,64 | 533909 | 26,29| 674267
Finan¢ni majetek 77 605 | -70,05 23 243 | 159,77 60 379 | -65,89 20596 | -71,56 5 858
Casové rozligeni 3268 | 30,11 4252 | 21,10 5149] -11,01 4582 | 17,42 5 380

Tabulkac. 1 Horizontalni analyza aktiv spaleosti

Z grafu¢. 1 je patrny, pozitivni trend vyvoje hodnoty cellgoh aktiv spolénosti, ktera
po stagnaci v roce 2003 rostla od roku 2004 po skddované obdobi. V letech 2005 a
2006 o cca 14 %.

Dlouhodoby majetek ma sestupnou tendenci. Za didoiyp majetek je povazovan
majetek s dobou pouZitelnosti delSi nez 1 rok wnéee piesahujicim 60. tis. K u
nehmotného a 40 tis.c&Ku hmotného majetku. Bez ohledu n&ipovaci cenu jsou DHM
pacitace, tiskarny, kopirovaci stroje a dopravni manipuidaechnika v ocemi vysSim nez
10 tis. K.

Dlouhodoby nehmotny majetek od roku 2003, kdy kfiizen energeticky audit roste.
V roce 2006 firma investovala do implementace noviéformaniho systému SAP.

Dlouhodoby hmotny majetek (DHM) stoupal wtstedku investic do nakupu strojniho
zaizeni do roku 2003. Od roku 2004 ma tato poloZlesdjici tendenci zododu zvySeni
opravek k samostatnym movityntaem a Uubytku nedokéeného DHM.

Dlouhodoby finagini majetek, ktery tvio podil v dcéiné spolénosti KE Velké Mediici

s.r.o., Aistal po celé obdobi beze #m

Z horizontélni analyzy aktiv vyplynulo¢holik skute&nosti. Mezi roky 2002 a 2003
doSlo k nevyraznému snizeni celkovych aktiv a td,b6 %. Tato skut@most byla
zpiusobena zejména snizenim polozkyotych aktiv o 2,83 % tj. 17 638 tis.CKNejwtSi
podil na poklesu stavu &inych aktiv ma snizeni finaniho majetku o 70,05 % Uplnym
prodejem kratkodobého finamiho majetku za 41 481 tis.cKa olgZnych aktiv o 29 644
tis. K¢ (rast 4,70 %). NejvyrazfiSi podil na zvySeni polozky DM mé& dlouhodoby hnyotn
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majetek (DHM) (fist 5,6 %). Dale doSlo ke snizeni zasob o 15,37% druhé strank

vyraznému ndrstu finaréniho majetku o 45 086 tis.cKcoz je 0114,3 %.

NejvétsSi nafist aktiv spolénosti byl zaznamenan mezi roky 2005 a 2006 a td,a821
%, zejména diky néstu okZnych aktiv 0 26,03 %. Séasre vzrostly zasoby o 31,27 % a
kratkodobé pohledavky 26,29 %. VSechny tyto polohlayostly vlivem stoupajici ceny
medi jez se promitla do zdrazeni vstupni surovinyrazfy pokles nastal u finamiho
majetku o 71,56 % (-14 738 tis¢Kodierpanim pefe z kEZného @tu.

tis K& Vyvoj hodnoty obéznych aktiv
800 000
700 000 -

600 000 -
500 000 -
400 000 -
300 000 -
200 000 A

100 000 -
0

Ay

2002 2003 2004 2005 2006

—@— Zasoby —m— Kratkodobé pohledavky ==f=Finanéni majetek

Graf 3: Vyvoj hodnoty oé¥nych aktiv v letech 2002 — 2006

Pozitivnim jevem ve vyvoji struktury ébnych aktiv je nulova hodnota dlouhodobych
pohledavek v obdobi 2002 — 2004. Kratkodobé polegascilovaly do roku 2005 kolem
hodnoty cca 350 mil. & Od roku 2005 strgn vzrostly vlivem fistu ceny mdi. Tato
skut&nost se promitla ve zdrazeni vyrabpti zachovani stejné arowrmprodukce minulych
let. V letech 2003 a 2004 vSak doSlo kisém kratkodobych pohledavekigaevsim
z obchodnich vztaha to 0 31,14 a 24,36 % a posoaal 0 49,97 % v r.2005 a 26,92 % v r.
2006. Zajimavou poloZkou jsouitavé pohledavky &i statu nahst v roce 2003 o 502,42
% na 48 856 tis. K V roce 2004 byla z 99 % uhrazena a v dal jizveet viadu tis. K.

Dalsi sloZzka o#Znych aktiv — hodnota zadsob, ma po celé sledovédln rostouci
trend. Rist byl pomalejSi v letech 2004 a 2005 cca 20 %chlejSi v letech 2003 a 2006
cca 30 %. Hodnota materialu v obdobi 2002 - 2008nénkolisala, ale v poslednim
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sledovaném roce, 2006, zaznamenala vyrazny néeziraagst o 87,09 %. To souvisi se

rastem ceny r&di (zhruba zdvojnasobeni) na londynské surovinow&da MEd’ tvori vic
nez 80 % nakladna material. V obdobi 2002 — 2004 rostly nejvisady vyrobki o 45,13
a 40,19 % poziji se rast zmirnil na 24,6 % a 3,63 %. V roce 2005 nejvio®stla polozka

nedokortena vyroba a polotovary o 40, 65 % trend vyvoje f#lozky byl fistovy po celé

obdobi a pohyboval se mezi 35 % - 40 %.

N 1

Finartni majetek kolisal. Z nejvyssi hodnoty 77 605 #& v roce 2002 prodejem
kratkodobého finatniho majetku v roce 2003 klesl o 70 %. Od roku£0dy dosahl

N 1

druhé nejvysSi hodnoty klesa o 65, 89 % a 71, 562%a nejnizSi stav ve sledovaném

obdobi a to 5 858 tis.Kv roce 2006.

3.2.2 Vertikalni analyza aktiv

Vertikalni analyzu rozvahy provedu ve stejnéniigold jako u horizontalni analyzy, tzn.

nejprve u aktiv a poté u pasiv spatesti Kablo Elektro, a.s.

Struktura aktiv informuje o tom, do jakého majeipole&nost investovala sy kapital.

AKTIVA 2002 2003 2004 2005 2006
tis. K& % tis. K& % tis. K& % tis. K& % tis. K& %
AKTIVA CELKEM 1267 662 | 100,00 | 1 265 610 | 100,00 | 1 334 639 | 100,00 | 1 520 816 | 100,00 | 1 737 058 | 100,00
Dlouhodoby majetek 640 780 | 50,55 655382 | 51,78 614 209 | 46,02 601 654 | 39,56 579 077 | 33,34
Dlouhodoby nehmotny majetek 338 0,03 766 0,06 1031 0,08 8 057 0,53 19 251 1,11
Dlouhodoby hmotny majetek 430442 | 33,96| 444616| 3513 | 403178| 30,21 | 383597 | 25,22 | 349826| 20,14
Dlouhodoby finanéni majetek 210000| 16,57 | 210000| 16,59| 210000| 15,73| 210000| 13,81| 210000| 12,09
Obézna aktiva 623 614 | 49,19 605976 | 47,88 715281 | 53,59 914580 | 60,14 |1 152601 | 66,35
Zasoby 190 727 | 15,05 248 546 | 19,64 298 109 | 22,34 359747 | 23,65 472 244 | 27,19
Dlouhodobé pohledavky 0 0,00 0 0,00 0 0,00 328 0,02 232 0,01
Kratkodobé pohledavky 355282 | 28,03| 334187 | 26,41| 356793| 26,73| 533909 | 35,11 | 674267 | 38,82
Finanéni majetek 77 605 6,12 23 243 1,84 60 379 4,52 20 596 1,35 5 858 0,34
Casové rozligeni 3268 0,26 4 252 0,34 5149 0,39 4 582 0,30 5 380 0,31

Tabulkac. 2 Vertikalni analyza aktiv spafaosti
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Graf 4: Vyvoj struktury aktiv v letech 2002 — 2006

Z vySe uvedenych grafvyplyva, klesajici podil dlouhodobého majetku mdkavych
aktivech spolénosti Kablo Elektro, a.s. Ten klesal z 50,55 % wer@002 na 33,34 % v
roce 2006. Podil aiznych aktiv za obdobi stoupl ze 49,19 % v 2002 ®&36 % v r. 2006.
Dle vertikalni analyzy rozvahy {foha ¢. 7) a grafu¢. 3 je Zejma znéna pondru aktiv
dlouhodobych k ok2nym, v piibéhu sledovaného obdobi ze zhruba 1:1 na 1:2. Ndjvyss
procentni podil ve slozeni aktiv tedy jsowsbhéa aktiva, a z nich kratkodobé pohledavky.

Na druhé strahiu dlouhodobého majetku tkimejwtsi cast dlouhodoby hmotny majetek.

Vyvoj struktury ob éznych aktiv
100%

90% -
80% -
70% -
60% -
50% -
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30% -
20%
10% -

0% -

2002 2003 2004 2005 2006

@ Zasoby m Dlouhodobé pohledaky m Kratkodobé pohledavky 0O Finanéni majetek

Graf 5: Vyvoj struktury obZznych aktiv v letech 2000 — 2006
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Obke¢Zna aktiva jsou v roce 2002 tema z 30,58 % zasobami, z 56,97 % kratkodobymi
pohledavkami a z 12,44 % finamim majetkem. Dlouhodobé pohledavky byly &&m
nulové coz je pozitivni jev. V roce 2002 byl n8ii poloZzkou zasob material, v dalSich
letech pak vyrobky. NeptSi polozkou kratkodobych pohledavek jsou pohlegavk
z obchodnich vztah U finartniho majetku tviil v roce 2002 nej§tsSi ¢ast kratkodoby
finantni majetek, pozji to byly Uéty v bankach. SloZeni ¢bnych aktiv v roce 2006 je
nasledujici. Zasoby t¥b40,97 %, kratkodobé pohledavky 58,50 % a fimamajetek 0,51
%. Podil dlouhodobych pohledavek je zanedbatelny.

3.2.3 Horizontalni analyza pasiv

tis. K& Vyvoj hodnoty pasiv —&— PASIVA CELKEM
1 800 000
—@— Vlastni kapital
1 700 000 +
1600000 A Zakladni kapital
1 500 000 +
1 400 000 - Rezervni fondy, nedélitelny
1 300 000 - f.a ost. f. ze zisku
1 200 000 - —¥— Wsledek hospodareni
minulych let
1100 000 - Wsledek h dateni
—— edek hospodareni
10000001 b&zného Gg&. obdobi /+ —/
900000 1 —— Ciz zdroje
800 000 -
700 000 Rezervy
600 000 -
500 000 - Dlouhodobé zavazky
400 000 -
300 000 | —&— Kratkodobé zavazky
200 000 o ) _
@— Bankowni Gvéry a wpomoci
100 000 +

0

—a— Casové rozliseni
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Graf 6: Vyvoj hodnoty pasiv v letech 2002 — 2006
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PASIVA 2002 zména 2003 zména 2004 zména 2005 zména 2006

tis. K& % tis. K& % tis. K& % tis. K& % tis. K&
PASIVA CELKEM 1267662 | -0,16|1 265610 545(1334639| 13,95(1520816| 14,22 |1 737 058
Vlastni kapital 981551 | -22,22 | 763459| -4,08| 732321 7,22 | 785204| -510| 745164
Zéakladni kapitdl 254226 | -30,04 | 177 846 0,00| 177846| 42,95| 254226 0,00 | 254226
Kapitalové fondy 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0,00
Rezervni fondy 69 424 0,25 69 596 0,23 69759| -0,78 69218 | -0,63 68 785
VH minulych let 509 716 | -18,03 | 417800| -8,10| 383940| -7,562| 355061 | -37,97| 220245
VH bézného U¢. obdobi /+ —/ | 148 185 | -33,72 98 217 2,61| 100776 588 | 106699 | 89,23 | 201908
Cizi zdroje 285994 | 75,47 | 501832| 20,00| 602222| 22,10| 735311 | 34,89 | 991892
Rezervy 57 003 | -47,70 29 810 | -46,67 15898 | -31,00 10 970 | -49,64 5525
Dlouhodobé zavazky 19270 | 81,10 34898 | 10,36 38515| -1,40 37976 | -24,48 | 28681,00
Kratkodobé zavazky 112 463 133,67 | 262795 | -13,71| 226774 0,04| 226860| 41,89 | 321900
Bankovni Uvéry a vypomoci 97258 | 79,24 | 174329 | 84,15| 321035| 43,13| 459505| 38,36| 635 786
Casové rozligeni 117 | 172,65 319 | -69,91 96 | 213,54 301 | -99,34 2,00

Tabulkac. 3 Horizontalni analyza pasiv spaieosti

Hodnota pasiv spot@osti ma za celé obdobi stejny trend jako aktipoizatku
stagnovala a od roku 2004 stoupd. Vlastni kapyéhare klesl v roce 2003 o 22, 22 %
vlivem snizeni z&kladniho jni a poklesem hodnot vysleikospod&ni min. let o 18,03
a 33,72 %.. V dalSich letech jeho hodnota kolikalam hodnoty zhruba 750 mil.cK

Zakladni kapital spolaosti se sestava z 254 226 akcii na majitele s mamii
hodnotou 1 000 K Na zaklad rozhodnuti valné hromady sp&imst v ¢ervenci 2003
nabyla 25 420 ks vlastnich akcii v celkové&ipovaci cet 76 380 tis. K. Timto odkupem
vlastnich akcii byl zakladni kapital snizen navéol77 846 000,- K Vlastni akcie byly
v souladu s fislusnymi ustanovenimi obchodniho zakoniku uglapfevedeny na
tehdejSiho hlavniho akcioféspolénost Ingramm International N.V. v lednu 2005. Tien s
vySe ZK dostala zft na hodnotu z roku 2002, na niz setrvava. (14)

Kapitalové fondy jsou nulové. Rezervni fondy rostiygtavaji dlouhodobna hodnat
zhruba 69 mil. K.

PoloZka VH min. let m& po celé obdobi klesajicirakter. Z @ivodni hodnoty 509 717
tis. K¢ na konci r. 2002 klesala az na 220 245 ttsni& konci roku 2006. Tato slozka je
spotebovavana na investice.

VH za (etni obdobi odrazi kolisani vySe trzeb v zavislosticed medi. Nejwetsi
mezirani propad nastal v roce 2003 o0 33, 72 % a maxishdr poslednim roce 2006 o
89,23 %.
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Graf 7: Vyvoj hodnoty cizich zdmbj letech 2002 — 2006

Pri blizSim pohledu na strukturu cizich zdromohu konstatovat, stoupajici trend
zpiasobeny hlavé rastem hodnoty bankovnich &ma.

Dlouhodobé zavazky t¥dpolozka odloZeny dmvy zavazek, kterd dosahuje nejvyssi
hodnoty v roce 2004 a to 38 015 tig. KA dale jiZ klesa.

Kratkodobé zavazky po celé sledované obdobi kdoliddgjwtSi polozkou zde jsou
zavazky z obchodnich vzt&hPozitivnim jevem bylo, Ze v roce 2003 firma &&g splatila
dlouhodobé Gy a dalsi jiz ngerpala.Cerpani kratkodobych éwi ma vzestupny trend, v
letech 2003 a 2004 doslo k vyraznémserpani kdy se hodnota kratkodobychéiv
mezirainé zvedla o nebyvalych 337,77 a 126,24 %. V dalSatbch se dynamikaistu
hodnoty cerpanych provoznich &xti zvySovala o 43,12 % a 38,36 % v roce 2006, kdy
dosahuje hodnoty 635 786 tis¢KFirma se tak vystavuje moznému riziku probiem
likviditou, kdyz by nasledkem velmi n#&ignivého vyvoje trzeb s@asré méla splacet
zavazky z bankovnich éxi. Likviditou se budu zabyvat v analyze pgnovych ukazatei
(3.2.8.4). Zastavni pravo, které slouzi k zajistivwra KABLO ELEKTRO, a.s. je vazano
na nemovitém, vybraném movitém majetku a pohleddvkd/ roce 2005¢inila vyse

celkové tistatkové hodnoty 499 576 tis¢K
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3.2.4 VertikdIni analyza pasiv

Struktura pasiv spodeosti ukazuje z jakych zdrhiopaidila spol€nost sva aktiva. Plati

zasada, Ze leysi tedy i vynosySi a snaze dostupisi financovani aktiv z kratkodobych

cizich zdroji. Na druhé stranjsou kratkodobé cizi zdroje rizik&éi, jelikoz dluznik musi

splacet Gvr v kratkych lhitach. Mohou pak vznikat problémy s likviditou firmy

PASIVA 2002 2003 2004 2005 2006
tis. K& % tis. K& % tis. K& % tis. K& % tis. K& %
PASIVA CELKEM 1267 662 | 100,00 | 1 265 610 | 100,00 | 1 334 639 | 100,00 | 1 520 816 | 100,00 | 1 737 058 | 100,00
Vlastni kapitl 981551 | 77,43 | 763459 | 60,32 | 732321 | 54,87| 785204 | 51,63| 745164 42,90
Zakladni kapital 254 226 | 20,05 177 846 | 14,05 177 846 | 13,33 254 226 | 16,72 254 226 | 14,64
Kapitalové fondy 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0,00 0,00
Rezervni fondy 69424| 548| 6959 | 550| 69759| 523| 69218| 455| 68785| 3,96
VH minulych let 509 716 | 40,21 | 417800| 33,01| 383940 | 28,77 | 355061 | 23,35| 220245| 12,68
VH b&zného 4g&. obdobi /+—/| 148185| 11,69| 98217| 7,76| 100776 7,55| 106699| 7,02| 201908 11,62
Cizi zdroje 285994 | 22,56 501 832 | 39,65 602 222 | 45,12 735311 | 48,35 991 892 | 57,10
Rezervy 57003| 450| 29810| 2,36| 15898| 1,19| 10970| 0,72 5525| 0,32
Dlouhodobé zavazky 19270| 1,52| 34898| 2,76| 38515| 2,89| 37976| 2,50| 28681,00| 1,65
Krétkodobé zavazky 112463 | 8,87| 262795| 20,76| 226774| 16,99 | 226860 14,92| 321900| 18,53
Bankovni Uvéry a vypomoci 97 258 7,67 174 329 | 13,77 321035 | 24,05 459 505 | 30,21 635 786 | 36,60
Casové rozligeni 117 0,01 319 0,03 96 0,01 301 0,02 2,00 0,00
Tabulkac. 4 VertikaIni analyza pasiv spaleosti
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Graf 8: Vyvoj struktury pasiv v letech 2002 — 2006

V obdobi let 2002 — 2005 se sniZzovateyazujici kryti aktiv spolaosti Kablo Elektro,

a.s. vlastnim kapitalem. V roce 2006iiV@lastni kapital 42,9 % a cizi zdroje 57,1 % pasi
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Casové rozliseni nezaujima vyznamné postaveni meijizfirmy. Nejwtsi polozkou
vlastniho kapitalu byl do roku 2006 vysledek hosgsedi minulych let. Od roku 2004 tio

nejwetsi slozku cizich zdrdj bankovi U¢ry a vypomoci, pedtim to byly kratkodobé

zavazky.
Vyvoj struktury cizich zdroj &
100% -
90% | - (N B B R
80% -
70% - - 62,49% gl 64,10%
60% -
50% -
°1 0 [39,32%
40% +--{ [+ 52,37%f--—--1 |7~ /-
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Graf 9: Vyvoj struktury cizich zdrgj v letech 2002 — 2006

Cizi zdroje, kterymi spolmost financovala sva aktivajqustavovaly v roce 2002 z
nejwtsi casti kratkodobé zavazky z 39,72 %, dale bankovaiyla vypomoci 34,01 % a
z 19,93 % rezervy. V roce 2006 ve skladhzich zdroji prevazovaly bankovni @y a
vypomoci z 64,10 %, nasledovany kratkodobymi zaya2R,45%, dlouhodobé zavazky

tvorily 0,56 % a rezervy 2,89 %.

54



3.2.5 Horizontalni analyza vykazu ziski a ztrat

VZZ vybrané 2002 zména 2003 zmeéna 2004 zména 2005 zmeéna 2006
polozky tis. K& % tis. K& % tis. K& % tis. K& % tis. K&
Trzby za prodej zbozi 23415 92,77 45136 | 128,40 103 091 -67,81 33185| -89,19 3587
Obchodni marze -739 | 285,79 1373 | 256,30 4892 | -102,13 -104 | 390,38 302
Vykony 1327 331 -8,42 | 1215633 44,42 | 1 755 564 10,69 | 1943 285 52,51 | 2 963 655

Trzby za prodej
vlastnich vyrobkl a

sluzeb 1327072 | -12,82| 1156998 | 45,64 | 1685098 10,86 | 1868071 | 53,89 | 2874689
Vykonova spotieba 936 540 -1,10 926 207 55,13 | 1436 780 9,12 | 1567 819 55,54 | 2 438 529
Pridana hodnota 390 052 | -25,45 290 799 11,31 323 676 15,97 375 362 39,98 525 428
Osobni naklady 132 776 -8,15| 121950 | 10,28 | 134485 7,23 144 206 8,21 | 156043
Odpisy DN a DH

majetku 56 528 12,72 63 720 1,28 64 538 1,85 65 734 -0,27 65 559
Trzby z prodeje DM a

materialu 176 983 50,74 266 789 68,84 450 448 22,62 552 350 69,45 935 965

Tabulkac. 5 Horizontalni analyza vybranych polozek VZZ za ob@662 — 2006

Na nasledujicim grafa. 9 je vickt, Ze trzby za prodej vlastnich vyrabk sluzeb spol.
KE Vrchlabi, a.s. v obdobi 2002 - 2006 kolisajoatou. Vyvoj trzeb odrazi jednak nakupni
ceny nédi a potom situaci na trhu v jednotlivych segmehtegrobniho programu firmy.

V klicovém segmentu autovaei zavisi vyvoj trzeb na dynamice dodavek dle s#uac
v automobilovém pmyslu. Trzby sniZzuje i levnyinsky export v segmentu prodej
piimym zakaznigm. V segmentu instatai vodice se d#& udrzet trzni podil pod silicim
tlakem snizeni cen. V souvislosti s trzbami kolisajykony a vykonova spégba. V roce
2004 dosahly trzby za prodej zbozi maxima v obdabip 103 091 tis. & Pozdji, jiZ
strmg poklesly na 3 587 tis. Kv roce 2006. Hodnota poloZky obchodni marze kplisa
z prodeje dlouhodobého majetku a materialu stoupalgelé obdobi ze 176 983 tist Kr.
2002 az na 935 965 tis¢K/ r. 2006. Fidana hodnota nejvic narostla v r. 2006 o 39,98 %,
ve sledovaném obdobfqvazr rostla, pouze v r. 2003 zaznamenala pokles 0 24,45

Vykonova spatba zaznamenala dvakrat markantniaisiév r. 2004 o 55,13 % a r. 2006
0 55,54 %. To souvisi s vykyvy cen vstugsobni naklady maji, mimo obdobi 2002 —

2003 kdy klesly o 8,15 %, vzestupny trend nejvic 2004 o 10,28 %.
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tisice K& Vyvoj hodnoty kliéovych polozek VzZZ
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Graf 10: Vyvoj hodnoty ktiovych polozek VZZ v letech 2002 — 2006

Odpisy narostly nejvic vroce 2003 o 12,72 % a é@dloby se pohybuji s mirnymi

vykyvy kolem hodnoty cca 65 mil.&ro¢neé.

Celkové vysledky hospo#éeni spolénosti Kablo Elektro, a.s. Vrchlabi dosahuji po
celé obdobi kladnych hodnot, tzn., Ze spotest vytvdi svym vlastnikm zisk. Provozni
vysledek hospodani zprvu klesl (2003 o 40,55 %) a potom uz jensab (2004 0 23,70 %
21,27 % v 2005 a nejvic vr. 2006 o 56,13 %). Finarvysledek hospodani dosahl

kladnych hodnot pouze v roce 2003 v ostatnich teted vzdy zaporny tzn., ze finémi

naklady pesahly finagni vynosy. Mimdadny vysledek hospottni byl za celé obdobi

zaporny a vroce 2004 a 2005 se rovnal 0. J&istka netviila v celkovem vysledku

hospodéeni vyznamnou roli.
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tisice K& Vyvoj vysledkii hospoddeni
350 000
O Provozni wsledek
300 000 - _ hospodareni
250000 4~ e @ Finan¢ni wsledek
_ ] hospodareni
200 000
150 000 (m] Vyvsledelf_ hospodareni za
béZnou €innost
100000 +| |- L -1 1- L o
Mimoradny wsledek
50 000 - hospodareni
0 @ Vysledek hospodareni za
Ucetni obdobi
-50 000
2002 2003 2004 2005 2006

Graf 11: Vyvoj vysledik hospodéeni v letech 2002 — 2006

Vysledek hospodani za detni obdobi nejvice mezitn¢ vzrostl v roce 2006 o 89,23
%, kdy dosahl hodnoty 201 908 tis¢.Kv disledku zdrazeni #dli, které se promitlo do
zdrazeni vyrobk a zvysSeni trzeb. V roce 2003 zaznamenal jedirg/,vettazny pokles o
33,72 % a v dalSich letech zahajiléopist o 2,61 % v roce 2004, 5,81 % v roce 2005 a

rekordnich 89,23 % v r. 2006.
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Graf 12: Vyvoj vysledku hospodeni za detni obdobi let 2002 — 2006
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3.2.6 Vertikalni analyza vykazu ziski a ztrat

Vertikalni analyzu vykazu ziska ztrat jsem proved| k hodro100 % celkovych trzeb,
které jsem ziskal sétem trzeb:
a) za prodej zbozZi
b) za prodej vyrobk a sluzeb
c) z prodeje dlouhodobého majetku s materialu

VZZ vybrané 2002 2003 2004 2005 2006
polozky fis.KE | % | tisKE | % | tis.KE | % s KE | % | tis.KE | %
CELKOVE TRZBY | 1527 470 | 100,00 | 1468923 | 100,00 | 2238637 | 100,00 |2 453 606/ 100,00 | 3814 241 | 100,00
Trzby za prodej zboZzi 23 415 1,53 45 136 3,07 | 103 091 4,61 33185| 1,35 3 587 0,09
Obchodni marze -739 | -0,05 1373 0,09 4 892 0,22 -104 0,00 302 0,01
Vykony 1327331| 86,90 | 1215633 | 82,76 | 1755564 78,42 | 1943285 | 79,20 | 2963655 | 77,70

Trzby za prodej
vlastnich vyrobkd a

sluzeb 1327072| 86,88 | 1156998 | 78,77 | 1685098 | 75,27 | 1868071 | 76,14 | 2874689 | 75,37
1436

Viykonova spotieba 936540 | 61,31 | 926207 | 63,05 780| 64,18 | 1567819 | 63,90 | 2438529 | 63,93
Pfidana hodnota 390052 | 2554 | 290799 | 19,80 | 323676| 14,46| 375362 1530| 525428| 13,78
Osobni naklady 132776| 8,69| 121950| 8,30| 134485 6,01| 144206| 5,88| 156043| 4,09
Odpisy DN a DH

majetku 56528 | 3,70| 63720| 4,34| 64538 2,88 65734 | 2,68| 65559 1,72
Trzby z prodeje DM a

materialu 176983 | 11,59 | 266789 | 18,16 | 450448 | 20,12| 552350 22,51| 935965| 24,54

Tabulkac. 6 Vertikalni analyza vybranych polozek VZZ za ob@@62 — 2006

Vyvoj struktury trzeb
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Graf 13: Vyvoj struktury trzeb v letech 2002 - 2006
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NejvétsSi procento celkovych trzeb zaujimaji trzby zadejovlastnich vyrobk a sluzeb.
To odpovida hlavnimu fpdmnetu ¢innosti firmy, kterym je vyroba kabieh vodti.

Z grafu ¢. 13 je patrny ndist podilu trzeb s prodeje DHM a materialu. Podielr z
vlastnich vyrobk klesa a z celkovych trzeb v roce 2002 dosahupB®66 a v roce 2006 se
snizil na 75,37 %. Trzby z prodeje dlouhodobéhoetkaj a materialu tvd v roce 2002
11,59 % a v roce 2006 jiz 24,54 % z celkovych trZ8tkrat tzn. &tSinou evySovaly
trzby za prodej zbozi naklady vynaloZené na proddneZi, tzn. Obchodni marze byla ve
sledovaném obdobi (krah2002 a 2005) kladna. Trzby za prodej zbozi viadstavuji
pouze 1,53 % v r. 2002 a v r. 2006 dosahl jejictipminima tj. 0,09 % z celkovych trzeb.
Podil gidané hodnoty ma (kro#r. 2005) sestupny trend a podilela se na celkourydtach
25,24 % v r. 2002 a 13,78 % v r. 2006. Podil vykenepoteby ma za celé obdobi 2002 —
2006 konstantni trend a dosahuje hodnot cca 64étknvych trzeb.

3.2.7 Analyza rozdilovych ukazateti

Pro G&ely finartni analyzy spoknosti Kablo Elektro, a.s. jsem z&t¢h rozdilovych
ukazateh vyjmenovanych v kapitole 2.8 vybral ukazatisty pracovni kapital.

3.2.7.1 Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapital = o¥zna aktiva — celkové kratkodobé dluhy

Ukazatel 2002 2003 2004 2005 2006
CPK celkem v tis. K 511 151 343 181 488 504 687 720 830 70

Tabulkac. 7 Cisty pracovni kapital 2002 — 2006
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Graf 14:Vyvojcistého pracovniho kapitalu v letech 2002 — 2006

Prebytek olznych aktiv nad kratkodobymi dluhy vede k Usudke,fiima méa dobré
finaneni zdzemi, Ze je likvidni. Vifpact firmy Kablo Elektro, a.s. ifgvysuji okzn4 aktiva
nad kratkodobymi zavazky po celé sledované obddbilnotacistého pracovniho kapitalu
se vroce 2003 propadla hlavw disledku naiistu kratkodobych zavaika to zavazk
z obchodnich vztah Od roku 2004, kdy se dostala hodnGRK zhruba naipsodni Groves
r. 2002 hodnot&PK roste.

3.2.8 Analyza cash flow
Cash flow je vychodiskem prigzeni likvidity firmy. Fredstavuje skut@y pohyb (tok)

pergznich prosiedkh ve firm¢. Na rozdil od zisku, ktery se duje z rozdilu vynos a
nakladi, je cash flow rozdilem meziipmy a vydaji firmy v daném obdobi.

Cash flow umottuje sledovat tvorbu finamich zdroji oddileré ve 3 oblastech, a to
v hlavni vydtle¢né (provoznikXinnosti, v investini a finarni ¢innosti. Ri sestavovani cash
flow Ize pouzit metodu zaloZenou na sledovani skyh @Fijma a vydafi, transformaci
vynoso¥ nakladovych dat nafpmowveé-vydajova (tzv. neprava ifma metoda) nebo

transformaci vysledku hospa@ai na peézni tok (tzv. nefima metoda) (4)
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3.2.8.1 Horizontéalni analyza cash flow

tisice K Vyvoj jednotlivych cash flow
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Graf 15: Vyvoj jednotlivych cash flow v letech 2002 — 2006

Z grafu horizontalni analyzy cash flow spsiesti Kablo Elektro, a.s. je patrny kolisavy
trend ¢isteho cash flow z provozriinnosti. V obdobi roku 2003 velmi prudce vzrostl o
520,71 %, tehdy vzrostla geba pracovniho kapitalu a Zma stavu zavazkz provozni
¢innosti. V roce 2004 a 2005 klesl o 43,14 % a 6”84 poklesem paeby pracovniho
kapitadlu a zminy stavu zavazk z provoznicinnosti. V roce 2006 vzrostl o 229, 27 % na

ném ma nejvysSi podilist hospod&ského vysledku zaglinoucinnost.

Cisty pergzni tok z investini ¢innosti nabyval po celé obdobi zapornych hodnok, co
swdci o tom, Ze spolmost je schopnaast svych progedki vynalozZit na investice do
nakupu novych stalych aktiv.

Cash flow zfinatni ¢innosti je zaporné ve vSech obdobich. Tato skast je

zpiusobena splacenim dlouhodobycherdivv letech 2002 — 2004 a polozka dopadyezm

To povazuji za poumitijev.

vlastniho kapitalu na peéani prostedky v letech 2003 — 2006.
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Graf 16: Vyvoj celkového cash flow v letech 2002 — 2006

Hodnota celkového cash flow v obdobi 2002 — 2008&s&nou pohybuje v zapornych
¢islech. Kladné hodnoty dosahla pouze v roce 2084paltrny vyrazny vliv cash flow

z investtni a finargni ¢innosti na celkovém cash flow.

3.3 Analyza pomérovych ukazatehli

V ptipact analyzy pomrovych ukazatél budu porovnavat vyptené hodnoty
s hodnotami oborového jméru odwtvi OKEC 31.3 Vyroba izolovanych vol a kabet,
které zvéejnuje ministerstvo gmyslu a obchodiCR pro jednotliva odstvi dle OKEC
(Odwtvova klasifikace ekonomickyatinnosti) (12).

3.3.1 Ukazatele rentability
ROI = EBIT / celkovy kapital

Ukazatel 2002 2003 2004 2005 2006
ROI 0,17 0,11 0,11 0,11 0,16

Tabulkac. 8 Rentabilita viozeného kapitalu v letech 2002 — 2006

Pro vypaet rentability vioZzeného kapitalu Ize drtateli namisto sattu zisku ged
zdarénim a nakladovych Urdk pouzit provozniho hospottkého vysledku. Ukazatel
vyjadiuje, s jakou tinnosti pisobi celkovy kapital, vlozeny do firmy, nezaviske zndroji
financovani. Podle literatury (2) se idealni hognse pohybuji mezi 0,12 — 0,15, vice je
|épe. Jak je viet z tabulky, po 3 z §i sledovanych let jsou hodnoty téfridealni, a po 2
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roky se vysledky jestzlepSily. Kladné hodnoty ukazatele logicky vypjiva toho, Ze v

daném roce firma vykazala zisk.

ROA = EBIT / aktiva

Ukazatel 2002 2003 2004 2005 2006
ROA 0,16 0,10 0,11 0,12 0,17

Tabulkac. 9 Rentabilita celkovych vioZzenych aktiv v letech 20@D06

Hodnota EBIT odpovida véétni metodice zhruba provoznimu zisku, a proto jsiem
Citatele ukazatele ROA dosadil ve své diplomove ignadnotu provozniho hospag&ého
vysledku. Hodnota tohoto ukazatele dogomana v literatte (2) by se ®la pohybovat
v rozmezi 0,06 — 0,10. Pro OKE31.3 dosahuje horni kvartil hodnoty 0,109 (200%).celé
obdobi dosahuje tento ukazatel vybornych hodn¢iepe v roce 2006 a to 0,17.

ROE = HV po zda#éni / vlastni kapitél

Ukazatel 2002 2003 2004 2005 2006

ROE 0,15 0,13 0,14 0,14 0,27
Tabulkac. 10 Rentabilita viastniho kapitélu v letech 2002 — 2006

Ukazatel rentability vlastniho kapitalu hodnoti @gnost kapitalu, ktery do podniku
vlozili akcion&i ¢i vlastnici. Vyvoj ukazatele ROE je pro firmdipnivy a je pozitivnim
znakem pro vlastniky, nebdapital viozeny do spodeosti jim @inasi dostat@y vynos.
Pro OKEC 31.3 median tvi6 0,183 (2004). Spot@ost dosahuje standardnich hodnot, v r.

2006 nejlepsi za sledované obdobi.

ROS = HV po zda#ni / trzby

Ukazatel 2002 2003 2004 2005 2006

ROS 0,10 0,07 0,05 0,04 0,05
Tabulkac¢. 11 Rentabilita trzeb v letech 2002 — 2006
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Ukazatel rentability trzeb charakterizuje zisk aiay k trzbam. Trzbyfedstavu;ji trzni
ohodnoceni vykaoin podniku. Ve vypétu jsou zahrnuty celkové trzby firmy, tzn. trzby za
zbozi, trzby z prodeje vlatnich vyrabla sluzeb a trzby za prodej majetku a materialu.
NejvysSi ziskovosti na objem trzeb je dosazenoce 12002, poté trend ziskovosti klesa a

stagnuje.

Vyvoj rentability
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Graf 17:Vyvoj rentability v letech 2002 — 2006

3.3.2 Ukazatele aktivity

Obrat celkovych aktiv = réni trzby/aktiva

Ukazatel 2002 2003 2004 2005 2006

Obrat celkovych aktiv (krat) 1,20 1,16 1,68 1,61 2,20
Tabulkac. 12 Obrat celkovych aktiv v letech 2002 — 2006

Tento ukazatel udava, kolikrat se aktiva obraticgbmbratek) n€pstji za jeden rok.
Pro OKEC 31.30 je hodnota medianu 1,662 (2004). Z vyse emédabulky je iejmé, Ze
hodnoty vypdtené ve spolaosti Kablo Elektro, a.s. nevybai z oborového gmmeéru. Da

seftict Ze firma zachazi efektigrse svymi aktivy.
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Obrat zasob = réni trzby / zasoby

Ukazatel 2002 2003 2004 2005 2006

Obrat zasob (krat) 8,01 5,91 7,51 6,82 8,08
Tabulka¢. 13 Obrat zasob v letech 2002 — 2006

Hodnoty ukazatele obratu zasob vyj#d kolikrat je v pfibéhu roku kazda polozka
zasob firmy prodana a znovu usklada. Tento ukazatel se trvale pohybuje kolem hodnoty
8 obratek roné. Muze klesnout v fipact odbytovych potiZzi.

Doba obratu zasob = gmérna zasoba / denni spégba

Pii¢emz denni spéeba = denni trzby = trzby / 360

Ukazatel 2002 2003 2004 2005 2006

Doba obratu zasob (dny) 4495 60,91 47,94 52,78 44,57
Tabulkac. 14 Doba obratu zasob v letech 2002 — 2006

Doba obratu zasob pro OKE31.30 ohrariiuje dolni kvartil 65 a horni kvartil 84 dni
(2002). V gipack firmy Kablo Elektro, a.s. jsou hodnoty doby obraésob vyraz&lepsi a
to nejvic v roce 2006. To poukazuje na dobré hoafeod s finadnimi prostedky, které

jsou v zasobach vazany.

Doba obratu pohledavek = obchodni pohledavky /wletnzby na fakturu

Ukazatel 2002 2003 2004 2005 2006
Doba obratu pohledavek (dny 83,73 81,90 57,38 78,34 63,64

Tabulkac¢. 15 Doba obratu pohledavek v letech 2002 — 2006

Cilem tohoto ukazatele je stanovitap®rny pcaet dni, po 8z odkEratelé Zstavaji
dluzni, tj. dobu, Bhem které je inkaso p&nza kazdodenni trzby zadrZzeno v pohledavkach.
Oborovy piimér udava rozmezi dolni kvartil 49 az 78 dni hornditiv (2002). Median z r.
2004 je 51 dni. Odiratelé spoleénosti toto rozmezi figkraiuji v letech 2002 a 2003. Pro

spole&nost je dilezité zkracovat dobu obratu pohledavek, tzn. iokaspe®zni prostedky



od svych odbrateli co nejdive. Z tabulky je patrny kolisajici vyvoj ukazatebe v roce
2004 a 2006 odivatelé platili rychleji.

Doba obratu zavazk = zavazky #¢i dodavatesm / denni trzby na fakturu

Ukazatel 2002 2003 2004 2005 2006
Doba obratu zavazk (dny) , , , ,

Tabulka¢. 16 Doba obratu zavazk v letech 2002 — 2006

Ukazatel doby obratu zavarkudava, jak dlouho firma odklada platbu faktur svym
dodavateim. Statistické hodnoty dle oborovéhaimeru pro OKE® 31.30 jsou 28 — 47
dni.(2002). Spoknost se v tomto rozmezi pohybujéekrcsila ho pouze v roce 2003, kdy

doSlo k mezironimu nafistu kratkodobych zavaitlo 133%.

Po celé sledované obdobi poskytovala firma Kablkkieb, a.s. obchodni &v svym
odkeratelim (doba obratu pohledavek > doba obratu zavazk

3.3.3 Ukazatele zadluzenosti

Celkové zadluZenost = cizi kapital / celkova a#ttiv

2002 2003 2004 2005 2006
Celkova zadluzenost 0,23 0,40 0,45 0,48 0,57

Ukazatel

Tabulka¢. 17 Celkovéa zadluzenost v letech 2002 — 2006

Vyvoj celkové zadluzenosti ve sledovanych obdobicartistal, do roku 2006
pievazovalo financovani spaleosti gredevsim vilastnimi zdroji, jejichz podil se snizoval
Po celé obdobi rostl podil kryti majetku cizim kal@m, cerpanim kratkodobych éxf,
nejvyssi hodnota 0,57 v roce 2006.

Kvaéta vlastniho kapitalu = vlastni kapital / celké aktiva

Ukazatel 2002 2003 2004 2005 2006
Koeficient samofinancovani 0,77 0,60 0,55 0,52 0,43

Tabulka¢. 18 Koeficient samofinancovani v letech 2002 — 2006
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Bankovni standarty pro kvotu viastniho kapitalypséybuji mezi 0,5 — 0,7. Spdleost
dosahuje optimalnich hodnot tohoto ukazateletgpo celé obdobi. Ke svému financovani

pouziva zasti take cizi zdroje vizipdchozi ukazatel.

Urokové kryti = EBIT / nakladové troky

Ukazatel 2002 2003 2004 2005 2006
Urokové kryti 32,25 30,84 16,45 15,46 16,09

Tabulkac. 19 Koeficient samofinancovani v letech 2002 — 2006

Ukazatel informuje o tom, kolikratievySuje zisk placené uroky. Podle oborového
praméru z roku 2004 je median ukazatele urokového Kngtiinota 10,201. Podnik tuto

hodnotu vzdy pekraiil. To zna&i o dobré schopnosti splacet uroky.

3.3.4 Ukazatele likvidity

Okamgzita likvidita = (pe#zni prostedky + ekvivalenty) / kratkodobé zavazky

Ukazatel 2002 2003 2004 2005 2006
Okamzita likvidita 0,69 0,09 0,27 0,09 0,02

Tabulka¢. 20 Okamzita likvidita v letech 2002 — 2006

Tento ukazatel i schopnost podniku hradit pr&splatné zavazky. Té#h po celé
obdobi, se ukazatel okamzité likvidity pohybuje miimodnoty doporéované bankovnimi
standardy tj. 0,2 — 0,5. Vyboje v roce 2002 zvySenou hodnotou 0,69 a nizkoetech
2003 a 2005 poklesem na 0,09. Lze hidvo horSim hospodani spolénosti se svym
kapitdlem. Ke konci r. 2006 n#pnivou hodnotu ukazatele gobuje nizky stav

prostedki na lEzném @tu firmy.
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Pohotova likvidita = (obZna aktiva - zasoby) / kratkodobé zavazky

Ukazatel 2002 2003 2004 2005 2006
Pohotova likvidita 3,85 1,36 1,84 2,45 ,

Tabulka¢. 21 Pohotova likvidita v letech 2002 — 2006

Pohotova likvidita je ukazatel, ktery z&mych aktiv vylduje zasoby. Z tabulky je
patrné, Ze ukazatel vyrazikolisa, ale neklesa pod hodnotu figpelnou pro banky tj. 1,
coZ je pozitivni jev. V letech 2002 a 2005 hodnptdotové likvidity vyraza prevysila
rozmezi optimalnich hodnot 1 — 1,5 udavané bankoivstandardy.

Bézna likvidita = ol#Zna aktiva / kratkodobé zavazky

Ukazatel 2002 2003 2004 2005 2006
Bézna likvidita 5,55 2,31 3,15 4,03 3,58

Tabulkac. 22 Bézna likvidita v letech 2002 — 2006

Ukazatel kolisa, na konci obdobi sgbpzuje k dopordenému rozgti hodnot 2 — 3.
Firma ma pimérenou strukturu a¥Zznych aktiv, tzn. porr stavu zasob k vysi pémnich
prostedki. Z tohoto a pedchoziho ukazatele je patrno, Ze firma je dloubddimstatene
likvidni.

Vovoi likvidi
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Graf 18: Vyvoj likvidity v letech 2002 — 2006
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3.3.5 Provozni ukazatele

Produktivita prace = celkovaiidana hodnota / péet zan#éstnanai

Ukazatel 2002 2003 2004 2005 2006

Prridanéd hodnota (v tis. K) 390052 290799 323676 375362 525 428
Pocet zan#stnanai 526 492 512 534 534
Produktivita prace (v tis. K) 741,54 591,05 632,18 702,93 983,95

Tabulkac. 23 Produktivita prace v letech 2002 — 2006

Priamérné mzdy = celkové mzdy / {&t zan#stnanai

Ukazatel 2002 2003 2004 2005 2006
Prameérné mzdy r@ni (v tis. Ke) 184,90 181,13 193,02 198,77 215,20

Prizmérné mzdy négsicni (v tis. K&) 1541 15,090 16,08 16,56] 17,93

Tabulkac. 24 Priumerné mzdy v letech 2002 — 2006

tisice K& Porovnani vyvoje produktivity a priamémych mezd
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—@— Produktivita prace —l— Pradmérné rocni mzdy ‘

Graf 19: Porovnani vyvoje produktivity a imernych mezd (2002 — 2006)

3.4 Analyza soustav ukazatai

Pro posouzeni celkového finamiho zdravi spol. Kablo Elektro, a.s. jsem z vetkéh

mnoZstvi soustav ukazaigbouzil Altmariv index finargniho zdravi a index IN 01.
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3.4.1 Altmanuv index finanéniho zdravi

Z=0,717*A+ 0,847*B + 3,107*C + 0,420*D + 0,998*E

.Pracovni kapitél / Celkové aktiva

...Zisk po zdamni/Celkova aktiva

...Zakladni kapital/Celkové dluhy

A..
B
C...Zisk pred zdagnim a uroky/Celkova aktiva
D
E...Celkové trzby/Celkova aktiva

Soustavy ukazatél 2002 2003 2004 2005 2006
Altmaniv index 2,48 1,90 2,46 2,47 3,25

Pro gredvidani dalSiho vyvoje firmy byly stanoveny hranikdy i Z < 1,2 firma
smeiuje k bankrotu, Z mezi 1,2 — 2,9 gmgSedou zonu“ kdy nejde jednozimg urcit
dalSi vyvoj podniku. Hodnota Z > 2,9 indikuje fika® zdravou firmu. Hodnoty
ukazatele spadaji do pasma hodnot 1,2 — 2,9 tedé,Zony" ve kterém se vyskytuji
podniky steSitelnymi finakgnimi potizemi, ale nelze odhadnout budouci vyvo.
Hodnota z r. 2006 definuje Kablo jako firta zdravou firmu.

3.4.2 Index IN 01
INO1 = 0,13*A + 0,04*B +3,92*C + 0,21*D + 0,09*E

A = aktiva / cizi zdroje

B = EBIT / ndkladové uroky
C = EBIT / aktiva,

D = vynosy / aktiva

E = ok¥Zna aktiva / (kratkodobé zavazky + kratkodobé bankawry)

Ukazatel 2002 2003 2004 2005 2006

Index IN 01 3,17 2,38 1,87 1,78 2,10
Po celé obdobi je hodnota IN 0&t§i nez 1,77. Z toho plyne, Ze podnikifivbodnotu

pro vlastniky. To potvrzuje z&k, Ze Kablo Elektro, a.s. je finame zdrava firma.
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3.5 Zhodnoceni finantni situace podniku a navrh gFistupu k jejimu reSeni

Ukazatele rentability 2002 2003 2004 2005 2006
ROI 0,17 0,11 0,11 0,11 0,16
ROA 0,16 0,10 0,11 0,12 0,17
ROE 0,15 0,13 0,14 0,14 0,27
ROS 0,10 0,07 0,05 0,04 0,05
Ukazatele aktivity 2002 2003 2004 2005 2006
Obrat celkovych aktiv (krat) 1,20 1,16 1,68 1,61 2,20
Obrat zasob (krét) 8,01 591 7,51 6,82 8,08
Doba obratu zasob (dny) 4495 60,91 47,94 52,78 44,57
Doba obratu pohledavek (dny) 83,73 8190 57,38 78,34 63,64
Doba obratu zavazk (dny) 26,51 64,41 36,47, 33,29 30,38
Celkova zadluzenost 0,23 0,40 0,45 0,48 0,57
Koeficient samofinancovani 0,77 0,60 0,55 0,52 0,43
Urokové kryti 32,25 30,84 16,45 15,46/ 16,09
Okampzita likvidita 0,69 0,09 0,27 0,09 0,02
Pohotova likvidita 3,85 1,36 1,84 2,45 2,11
Bézna likvidita 5,55 2,31 3,15 4,03 3,58
Vyrobni ukazatele 2002 2003 2004 2005 2006
Pifidana hodnota (v tis. K) 390052 290799 323676 375362 525 428
Pocet zan#stnanai 526 492 512 534 534
Produktivita prace (v tis. K) 741,54 591,05 632,18 702,93 983,95
Prizmérné mzdy r@ni (v tis. Ko) 184,901 181,128 193,018 198,770 215,202
Priamérné mzdy nésicni (v tis. K&) | 15,408 15,094 16,085 16,564 17,934
Rozdilovy ukazatel 2002 2003 2004 2005 2006
CPK celkem v tis. K 511 151 343 181 488 507 687 720 830 70
Soustavy ukazatél 2002 2003 2004 2005 2006
Altmaniv index 2,48 1,90 2,46 2,47 3,25
Index IN 01 3,17 2,38 1,87 1,78 2,10

Tabulkac. 25 Prehled vSech finafmich ukazated pouZzitych v mé diplomové praci
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Zde prezentuji souhrnné zhodnoceni na zakladalyz provedenych wJ@dchozich
kapitolach a ukazatieh tabulcet. 25. Na jejich zaklatinavrhuji mozné fistupy kieSeni.

Po téndi celé sledované obdobi roste hodnota celkovyclv akbl&nosti. Z trendové
analyzy vyplyva, Ze nést zpisobuje z¥tSujici se hodnota ébnych aktiv. A to nejvice
z&sob a kratkodobych pohledavek. Dlouhodoby majetignuje a klesé vlivem odpisovani

DHM a nengnici se hodnotou dlouhodobého fiiaiho majetku.

NejvysSi procentni podil (2/3) ve slozeni aktivjgaaji okEZzna aktiva, a toifiedevSim
kratkodobé pohledavky. To souvisi s promitnutimSan cen vstup v r. 2006 do cen

vyrobki. Pozitivnim jevem je velmi nizka hodnota dlouhogldbpohledavek.

V priabéhu obdobi pevazilo kryti aktiv z cizich zdréjnad hodnotou vlastniho kapitalu.
Firma prosazuje financovani akierpanim kratkodobych &kt jejichZz objem se atSuje.
ProtozZe se ji tento postup vyplaci (kladna fitmarpaka) Ize éekavat z¥tSovani u¥¢rového
ramce. Zakladni kapital spéleosti tvai 254 226 akcii na majitele s nominalni hodnotou
1000 Ke. Kapitalové fondy jsou nulové. Nerafdny zisk minulych let, celkem 220 245 tis.

K¢, Ize pouzit k samofinancovani investic.

Struktura cizich zdrdj je nasledujici. Slozka rezervy se za obdobi zrneem& 1/10.
Dlouhodobé zavazky tvbklesajici hodnota odloZeny ittavy zavazek. U kratkodobych
zavazk stoupajici hodnota zavazky z obchodnich uztahdaové zavazky @ci statu.
Bankovni O¢ry dlouhodobé byly v r. 2003 splaceny, na druhcarst zarove vyrazré

roste hodnota kratkodobychdmni kterymi je financovana provoztinnost firmy.

Celkové trzby vzrostly oproti roku 2003 vic nez phasobi. Trzby za prodej zboZi
zazily velky propad. Domnivam se Ze to ¥itich segmentech souvisi s I&gim
dovozem Ziny a Polska. Obchodni marze kolisala. N&jivpodil z celkovych trzeb tvo
trzby za prodej vlastnich vyrobka sluzeb. Coz vystihuje vyrobni charakter sgodesti.
Zarover se zvySuje podil trzeb z prodeje DM a materialusodvislosti s trzbami maiji
rastovou tendenci i vykony a vykonova sfglta. VySe odpis se meziréné pohybuje

zhruba na stejné arovni.

12



Vysledky hospodiani za detni obdobi, provozni a zanou ¢innost vzdy dosahuji
kladnych hodnot. Po poklesu v r. 2003 nabraly pgtedb obdobi znovuistovy trend.
V roce 2003 je patrny pokles provozniho HV a HVbganoucinnost zgisobené poklesem
trzeb za vlastni vyrobky a sluzby. Zde asi doSloeRiznivé situaci na trhui ztrag
odkerateli. Finareni HV je kladny pouze v r. 2003. Mirndny HV byl b’ zaporny nebo

nulovy a hraje na celkovém HV nepatrnou roli.

Cisty pracovni kapital od propadu hodnoty v r. 2@8t roste a v r. 2006 dosahuje
zhruba 1,6 nasobku hodnoty zr. 2002. Tento ,fém&npolSt&“ umoziuje financovat

nenadalé vydaje nasledkem vzniku pro firmutrimpvé situace.

Cisty pergzni tok z provoznéinnosti byl vzdy kladny, kolisal s vrcholy v lete2B03 a
2006. Hodnotyistého CF z investni ¢innosti byly vzdy zaporné, spdleost investuje své
prostedky, coz je pozitivni. Hodnot§istého CF z finaénich ¢innosti byli vzdy zaporné,
vlivem polozek zmina stavu dlouhodobych émi a dopady zrn vlastniho kapitalu na
pergzni prostedky. Hodnota celkového CF je kladna pouze v r.4280jeho absolutni
hodnota se #hem obdobi sniZzuje. Je totgmbeno viivem finatniho a investinihno CF,

které se na celkovém CF podileji vyraznotron.

Vypoctené hodnoty ukazatelrentability dosahuji nejlepSich vysledk letech 2002 a
2006. Finanni pdka ROE > ROA je kladna od r. 2003 po zbyteddstaného obdobi.
Podnik vytvdi hodnotu pro vlastnika. Hodnota ROE je vyramejlepsi v r. 2006.

Obrat celkovych aktiv odpovida oborovémuimeru. Dobré hodnoty dosahuji doby
obratu zasob a zavatk Naopak horSi je doba obratu pohledavek oprotiraml@Emu
praméru. Po celé sledované obdobi poskytovala firma &dtlektro, a.s. obchodni év
svym odirateiim (doba obratu pohledavek > doba obratu zaWazKohoto je firma
védoma a ma propracovany systém rdedi odlgrateli do bonitnich skupin a odfiuje
bezproblémové odinatele systémem skont vipadt zvySeného oditu a fedasné platby.

Ukazatele zadluZzenosti nas informuji, Ze postugasu v r. 2006 igvazilo pouziti

cizich zdrofi na financovani aktiv firmy. Vasta celkova zadluzenost a tim nasteliesa
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koeficient samofinancovani. Hodnota urokového kgtySSi nez oborovy pimér, coz je
pozitivni jev, ktery zn&, Ze firma nem& problémy se splacenim svycéridviNabizi se
moznost zajistit seipd vzestupem hodnot Urokové miry pouzitim vhodnimancniho

derivatu.

Ukazatele likvidity odhalily, Ze firma by mohla nritenSi potiZze s @bnou likviditou,
kdy na KBzZném @tu neni dostatek prasdki na hrazeni kratkodobych zavazk
Predpokladejme, Ze firmu k dodavaiel smluvreé vazou fizné lhity splatnosti a nezaplati
vSechny zavazky najednou, potom nas nemusi tatedt@dnepokojovat. Pohotova &ha
likvidita dosahuje lepSich hodnot neZz dopmwené odbornou literaturou. Firma tedy ma
piiméienou strukturu akznych aktiv, tzn. porr stavu zasob k vysi pébnich prostedki.

Z vypcetenych hodnot Ize usuzovat, Ze firma je dlouh@dibdstatene likvidni.

Ukazatel produktivity prace od poklesu v r. 2008ugid. To souvisi se stoupajici
hodnotou pidané hodnoty # zhruba stejném p@tu zantstnand. Primérné mzdy
v podniku klesly v r. 2003 a od r. 2004&bpostou. Ale i tak nedosahuji vySeipernych

nominéalnich hrubych mezdQR za dané obdobi.

Pro analyzu soustav ukazdtgsem pouzil Altmanv index finagniho zdravi a&esky
index IN 01. Vypdétené hodnotyiadi spolénost mezi finatiné zdravé firmy. Z vySe
uvedeného hodnoceni firmy jsem nezjistil Zadné z@a&anedostatky. Spdleost se sice
zadluzuje, ale zarovierostou jeji trzby. Z nich je schopnadfly splacet a investovat do

vyroby. Po celé obdobi je ziskova.

V nasledujici kapitole se proto za&fftm na kontrolu faktar ovliviujicich vysi

hospodéského vysledku a moznosti ho zvysit. Jsou to:

1. Nové podnikatelskérflezitosti

2. Rizeni rizik — komoditniho, #nového a Urokového
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4  Piedpoklady a harmonogram realizace navrhu

4.1 Noveé podnikatelské ffilezitosti

Dne 24. dubna 2007 korejska Kia Motors ofictalmtevrela automobilku v Zilig na
Slovensku. WCR se v roce 2009 &ekava spushi vyroby vnové automobilce
v NoSovicich. Tovarna ma zasobovat cely evropshygrodukci cca 300 tisic automabil
roéné. S otevenim teti automobilky \CR by se réni doméaci produkce #a piehoupnout

pies milion automobil rocné.

Synergicky efekt plynouci z pozice v mezinarodnidimgu NKT Cables jist zlepsi
vyjednavaci silugimz bude KE schopno Iépe nabidnout a ziskat palodiavatele do
automobilového gimyslu. KE nyni dodava napkoncernu Volkswagen, Mercedesu a

dalSim vyrob@m. Nabizi se moznost ziskat nové &mditele.

V sowasnosti je linka vyréhici autovodée plré vytizena a jede na nigirzity provoz.
Tvori ji 5 strojn z 90. let od amerického vyrobce Rosenthal a t&hdeyizovaci cena
kazdého byla 32 mil. K Pokud chce KE nabidnout svou produkci novemuwiadeli bude
muset roz§it vyrobu. Ve své praci budu uvaZovateghZnou hodnotu investice do 2
novych stroj pro roz&feni vyroby autovodii na 50 000 000 K Kurz USD wici CZK
siln¢ oslabil oproti hodnotam z 90. let. V nasledujicitextu porovnam moznosti
financovani a to formou leasingu neboétiv a nebo samofinancovani z neréledého
zisku minulych let. Nasledujici hodnoty urokovyekir a vySe leasingovych splatek jsou
zde ilustréni pro vypacet pikladu a vredlné situaci by jejich vySe byla viem

jednavani mezi KE agvitelskou instituci.

Budu uvazovat, Ze vifpact, vyuziti sluzeb banky, by KE ziskaloctpety Gver
s urokem 15 % p.a. a splatkami na konci obdobimé&ihodl& stroje odpisovat rovnéme
po celou dobu Zivotnosti (5 let). Podnik pozadujgmosnost ve vysi 10 %, sazba dan
z piijmu bude kazdy rok ve vysi 20 %. V nasledujicich kalpith (4.1.1 a 4.1.2) provedu

srovnani dvou variant paffujicich vhodnost uziti leasingu nebcgtw.
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4.1.1 Metoda diskontovanych vydaji na leasing a Ger

Jednou z technik srovnani vyhodnosti financovanéstice formou leasingu a formou
avéru je metoda propiu diskontovanych vydajna leasing a @v.

Pri vlastnich vypdétech je vhodné mit na p&tn Ze leasingova splatka je roave
acinnym nakladem, nicménv podminkach platnéeské pravni Upravyuastava pedmet
leasingu v majetku pronajimatele (j. leasingovélamosti), kterd jej rovéZ odpisuje.

Za predpokladu, Ze majetek fidime formou U¥rového financovani, potom jej
odpisujeme (odpis je davé Ginnym néakladem). Uroky z @wu jsou roveZ daiové

acinnymi néklady, a tak Zeme realizovat Usporu ve fofrdaiovych Stifi.(8)

PRIKLAD SROVNANI LEASING VS. UVER

Predpokladejme, Ze spdieost hodla realizovat nakup dvou novych stroa celkem
50 000 000 K, jejichz zivotnost bude 5 let. Porovnam, zda nv&stici pdidit formou
leasingu, nebo zda si méjpit na nakup vyrobni linky od banky.

Leasingova spotmost firme nabidla nasledujici splatkovy kaleida

Rok | Leasingova
splatka

2007 [ 18 000 000

2008 [ 18 000 000

2009 | 18 000 000

2010 [ 10 000 000

2011 [ 10 000 000

1 — Vydaje na leasing

Rok | Leasingova | Danova Vydaje
splatka aspora po zdaréni
2007 | 18 000 000 3 600 000 14 400 00(Q
2008 | 18 000 000 3 600 000 14 400 000
2009 | 18 000 000 3 600 000 14 400 000
2010 | 10 000 000 2 000 000 8 000 000
2011 | 10 000 000 2 000 000 8000 000

2 — Splatkovy kalendaiveru

Ra‘ni splatka = vySe @vu * umarovatel (1%, n let)
Ra‘ni splatka = 50 000 000 * urviovatel (15%, 5 let)
Racni splatka = 50 000 000 * 0,2983 = 14 915 000 K
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Vyse ra@ni splatky O¢ru ¢ini 14 915 000 K.

Rok | PS Gwru Splatka Urok Umor KS Gvéru
2007 | 50 000 000 & 14 915 000 k|7 500 000 K| 7 415 000 K |42 585 000 K
2008 | 42585 000 & 14 915 000 K| 6 387 750 K| 8 527 250 K |34 057 750 K
2009 | 34 057 750 & 14 915 000 K| 5 108 660 K| 9 806 340 K[24 251 410 K
2010 | 24251 410& 14915000 K| 3 637 710 K|11 277 290 K[12 974 120 K
2011 | 12974120 & 14 915000 K| 1 940 880 K|12 974 120 K 0 K¢
Celkem X 74 575 000 K{24 575 000 K| 50 000 000 K X
3 — Vydaje na Wr

Rok Splatka Urok Odpisy Celkem | Danova Vydaje
aspora | po zdaréni
2007 14 915 0007 500 000 10 000 000 17 500 0093 500 000 11 415 000
2008 14 915 006 387 750 10 000 000 16 387 7503 277 550 11 637 450
2009 14 915 00(b 108 660 10 000 00 15 108 6603 021 730 11 893 27(
2010 14 915 008 637 710 10 000 000 13 637 7102 727 540 12 187 460
2011 14 915 00QL 940 880 10 000 000 11 940 8802 388 180 12 526 820
4 — Diskontace vydajna leasing a vyddjna uvr
Rok Oduroc¢itel | Vydaje na| Diskontované| Vydaje na | Diskontovanée
1/ (1+) leasing po| vydaje na| avér po | vydaje na
=10 zdanéni leasing zdanéni aveér
2007 0,9091 14400000 13090910 11415000 10 377 270Q
2008 0,8264 14400000 11900830 11637 450 9617 730
2009 0,7513 14400000 10818930 11893 270 8 935 590
2010 0,6830 8000000 5464 110 12187 460 8 324 200
2011 0,6209 8000000 4967370 12526 820 7778 170
Celkem X 46 242 150 X 45 032 960

Vzhledem ktomu, Ze diskontované vydaje naéraysou nizsi v porovnani
s diskontovanymi vydaji na leasing,_je vhodné fit@mrat danou investici évem

4.1.2 Cista vyhoda leasingu

Druhou z metod, kterou Ize srovnat vyhodnostravehoci leasingoveho financovani,
je tzv.cista vyhoda leasingu. Tato porovnava hodnotu imseginancované trem (jedna
se o kapitalové vydaje souvisejici s investiciistou sodasnou hodnotou investice
pofizené na leasing. V rdmci prajtd je tteba uvazovat s odpisovymiaevym Stitem (zde
0,2* 10 000 000). (8)
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VYPOCET CISTE VYHODY LEASINGU

CVEL = CSH, - CSH, = XV - {diskontované LS +diskoniovany odpisovy dak it ,
kde:

CVL ..Zista vyhoda leasingu,

CSH, ..cista sodasna hodnota éw,
CSH ..cista sodasnéa hodnota leasingu,
KV .. .kapitalovy vydaj,

LS ...leasingové splatky

V piipac, Ze jecista vyhoda leasingu kladna, je vyheéph profinancovat investici
formou leasingu, je-licista vyhoda leasingu z4porna, potom je vhgginpouzit
k profinancovani investice ax

Pouzitim kritériacisté vyhody leasingu dogeme z hlediska investiho rozhodovani

ke stejnym Gvaham jakdigouZziti metody diskontovanych vydapa leasing a @y.

Vyjdu ze zadaniipkladu. Srovnam formy financovani na zakiadlitéria ¢isté vyhody

leasingu.

1 — vyp@et cisté sodasné hodnoty leasingu

Rok Oddrogitel Vydaje na | Odpisovy Celkem CSH
leasing  po| danovy Stit leasingu
zdanéni
2007 0,9091 14400000 2000000 16400000 14 909 09Q
2008 0,8264 14400000 2000000 16400000 13553720
2009 0,7513 14400000 2000000 16400000 12 321560
2010 0,6830 8000000 2000000 10 000 000 6 830 130
2011 0,6209 8000000 2000000 10 000 000 6 209 210
Celkem X X X 53 823 720

2 — vypa@et cisté sodasné hodnoty @wu
CSH; =KV =50 000 000 K

3 —cist4 vyhoda leasingu
CVL = CSH, — CSH =50 000 000 — 53 823 720’k —3 823 720 K

Vzhledem k zapornésté vyhod leasingu je vhodné danou investici profinancovat

radéji uvérovou formou Fi té péilezitosti mé zajimalo, zda Izéerpat podporu z forid
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EU v ramci operéniho programu Podnikéni a inovace — Rozvoj firewh#&el
spole&nost Kablo Elektro, a.s. ndrbe @i Uvérovém financovanderpat dotace na éx
ze strukturalnich fondEU, protozZe na projekty rozvoje firem jsou dotposkytovany
jen malym a gednim podnikatéim. Za drobného, malého &einiho podnikatele se
povazuje podnikatel, ktery zastnava métinez 250 zagstnand a jeho rgni obrat
negresahuje 50 milioin EUR nebo jeho bilami suma réni rozvahy nefesahuje 43

miliont EUR, coZ spoknost nespiuje.

4.1.3 Samofinancovani

Spolenost v r. 2006 ria nerozdleny zisk minulych let v hodnét220 245 tis. K. FFi
srovnani naklail na financovani investice leasingem &ném by se jevilo nejvyhodysi
od nich upustit a hradit tuto investici 50 000 K. samofinancovanim. Zargdpokladu, Ze

hodnota nerozileného zisku minulych let bude v dokealizace obchodu dostaté.

4.2 Rizeni rizik

Jak jsem zminil viedchozich kapitolach, posledni vyvoj na trzich gdimbyl
poznamenam zgaou volatilitou a s ni spojenou nejistotou (viafge.1 str. 19). Kablo,
které pouziva md’ jako vstup do vyroby, sithpocitilo dopady v podabristu vstupnich
nakladi. V reakci na tuto skutaost se zvySuje zajem o aktivifizeni komoditniho rizika
spojené se zaji&im proti naéstu ceny midi pomoci finakdnich instrumernt.

Tomuto zajikni (anglicky hedging) by vSak #fa predchazet tkazné analyza vyse a
casové struktury rizika, vy optimalniho nastroje zajisti a analyza mozného budouciho
vyvoje trhu.

Nastroje, které rize pouzit na zmigmi t&chto rizik tvai vhodné finatni a komoditni

derivaty.

4.2.1 Definice derivata

Derivatem obvykle rozumime finaimi nastroj s nasledujicimi charakteristikami:
* jeho hodnota se &ni v zavislosti na z&né¢ urokové sazby, kursu cenného
papiru, ceny komodity, émového kursu, cenového indexu,éfovém ratingu

nebo indexu, resp. v zavislosti na jiné pgomé (tzv. podkladova pramna),
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e Ve srovnani s ostatnimi typy kontrékv nichZ je zakotvena obdobna reakce na
zmeny trznich podminek, vyZzaduje malou nebo nevyZadajest Zzadnou
pocatesni investici,

e bude vyp#adan v budoucnosti.

Zakladnimi typy finatinich derival jsou forwardy, futures, swapya opce Zatimco
forwardy, futures a swapy povazujeme za pevné tewainé operace (oba subjekty

kontraktu maji za povinnost plnit), opce tveamostatnou kategorii. (8)

[ DERIVATY ]

[ Pevnéterml'nové] [ OPCE ]
operac
I
[ FORWARDY] [ FUTURES ] [ SWAPY ]

4.2.2 Typy derivatovych kontrakt

Futures kontrakt lze jednoduSe charakterizovat jako dohodwou stran o
nakupu/prodeji standardizovaného mnozstvi komodipyedem specifikované kvalit
za danou cenu k danému budoucimu datu. Futuresakiytie mozné obchodovat
vyhradré na burzach. Jde o tzv. pevny obchod, kdy k dan@&minu ma jedna strana
povinnost koupit a druha strana ma povinnost prdéatyporadani futures kontraktu
vstupuje mezi ob strany kontraktu clearingové centrum, které gafenvypdgadani,
jez je provadno na denni bazi.

Forward je v principu shodny s futures kontraktem. Rozgittiva v tom, Ze forward
se az na vyjimky obchoduje mimo burzu na OTC trZicber the counter). Z toho
vyplyvaji dalSi rozdily: futures kontrakt je standi@aovany co se te objemu
kontraktu, druhu komodity, splatnosti a na trhwsg®ije pouze cena, zatimco forward
je individualni a podminky zaviseji na dokatl/ou stran.

Swapemrozumime mimoburzovni kontrakt vygmy podkladovych nastrojk urcitym
okamzilkim v budoucnosti, tj. jedstavuje &kolik forwardi s postupnou vygmou
podkladovych nastrdj MiZe se jednat o vyény pevnych (event. neznadmyatgstek v
hotovosti v jedné ®n¢ za dosud neznaméastky v hotovosti, a to v téZzeéne
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(Grokovy swapti uvérovy swap, o vynmenu ¢astek hotovosti v jednédne za pevn&i
dosud nezndméastky v jiné min¢ (ménovy swap, za akciové nastrojakciovy swap

¢i za komoditni nastrojekpmoditni swap.

Opce davaji svému majiteli pravo, nikoliv povinnost,ugst nebo prodat podkladové
aktivum za fixni cenu, kter4 se nazyva redlidacenou, do uwitého data, které se
nazyva datum expirace (splatnosti, vyprSeni). Ba@ime pitom kupni (call) opce,
které v sob kondenzuji pravo na nakup podkladového nastrognceprodejni (put),
které v sob nesou pravo na prodej podkladového nastroje. Cdothy splatnosti pak
rozliSujeme opce typevropského(mohou byt realizovany pouze v den splatnosti —
expirace) a opce typamerickéhqg které mohou byt realizovany kdykoli do data
splatnosti. Z tohoto vyplyva, Ze opce americké huttmicky drazSi nez opce typu

evropskeho. (8)

4.2.3 Vybrané derivaty z pohledu podkladovych instrument

Komoditni derivat je finartni nastroj, ktery se sklada alesp@ jednoho
podkladového komoditniho nastrojeiipadre také z jednohai vice podkladovych
arokovych ¢i akciovych nastrd@j a jehoz realna hodnota neni oviwa rizikovou
arokovou mirou utitého subjektu.

Ménovy derivat je finartni nastroj, ktery se sklada ze dvéiuvice podkladovych
arokovych nastrdij, které jsou alesgiove dvou nénach, a jehoz realnd hodnota neni
ovlivnéna rizikovou urokovou mirou titého subjektu.

Urokovy derivat je finartni nastroj, ktery se sklada ze dvéiwice podkladovych
arokovych nastraj, které jsou pouze v jednééng, a jehoz realna hodnota neni
ovlivnéna rizikovou urokovou mirou titého subjektu. Za uUrokové derivaty se

povaZzuji i forwardové terminové vklady. (8)

4.2.4 Typy rizik a zajiStovacich derivai pouzivanych ve firmgé

Z vyrocnich zprav vyplyva, Ze spdleost se snazi zajistit proti &wa hlavnim typm
rizik a to:

a) komoditni riziko

b) ménové (kursové) riziko
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V prabéhu ¢asu vzrostl vr. 2006 objemterpanych G¥ra, které jsou sjednany na
pohyblivou arokovou miru, tim spaleosti hrozi i:

c) urokove riziko

Dle vyro¢ni zpravy z roku 2005 (14) spoteost v roce 2003 vyuzZivala derivaty v
podok¥ forwardu (terminovaného nakupuémy). V roce 2004 vyuZivala zafi@vacich
operaci (derivdi) k zajiSeni kursoveho rizika (USD/EUR/CZK) a komoditniho ik
vstupnich surovin (&f) v podolg:

a) forwardu (terminovaného nakupwmy)

b) opci a opnich strategii

¢) komoditnich swalp komoditnich futures, komoditnich coliar

Spole&nost se tedy snazi sva rizika komoditni anova minimalizovat. Doporiwji
firm¢ i nadale pouzivat komoditni a finam derivaty. Ve spolupraci s bankou, na zaklad
kvantifikace rizika, navrhnout a uzavirat smlouvg terminové devizove, komoditni a

arokové operace.

4.3 Rizeni Grokového rizika

Zajistit se proti tomuto riziku Ize nakupem vhodaélirokového derivatu (forwardu,
futures, opce nebo swapu). Zde uvadiiiklpd zajiSéni se proti rokovému riziku pomoci
dohody o forwardové trokové rei (FRA). Urokové miry 'R jsou nejnizsi v EU (duben
2007, 3mdsicni PRIBOR 2,57 %), ifpadna ztrata z jejich vykyvu nebude tak markantni
jako v gipadt komoditniho rizika, které ohrozuje firmu nejvicirgnového rizika.

4.3.1 Urokovy forward

Je dohoda o forwardové urokovéren{forward rate agreement, FRA). Zde si kupujici
FRA zajifuje své promnlivé Uratené zavazkyied ristem urokovych sazeb a prodavajici
FRA si zase proti poklesu urokovych sazeb Zaj& své promanlivé Urotené pohledavky.
Pfi podepsani kontraktu sediirpevna urokova mira a zaravéudouci spotova urokova

mira na z&atku urokového obdobi. Ve smlauje uvedeno, podléeho bude tato budouci
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arokova mira utena, najasgji to byva LIBOR, PRIBOR apod. Déle je ve smlguucena
doba, kdy a na jak dlouho &ee kEZet Urokové obdobi. A nominalni hodnota kapitak, z
které se vypditava plreni. Jinakieceno FRA zartuje gremenu variabilniho aréeni na
fixni. Urokové obdobi se oztiaje dwma Ihitami, které udavaji za jak dlouhoéne a jak
dlouho potrva. Naip FRA 3x6 zde urokové obdobid&ee za i a potrva dalSiit mésice.
Vyporadani ¥tSinou proBhne tsne pred z&atkem urokového obdobi (kdy uz je znama
.budouci urokova mira“, aby se snizilo&wvé riziko), ale mozné je i vypadani na konci
obdobi. Platby mezi jednotlivymi subjekty nep¢bbou, budou zagteny a provede se
pouze vyrovnavaci platba. FRA obchod se neprojevugzvaze a tak se ozhge jako
obchod bilatiné neutralni.

V nasledujicim fkladu budu modelovat situaci, kdy se podnik snadiranit ped

vzestupem urokové miry.

Predpoklada se, Zze za 3¢sice (vcervenci 2007) bude podnik musé&trpat dalSi
kratkodoby timésicni provozni G¢¥r ve vySi 100 mil. K. Kablo tedy sjedna s bankou
dohodu FRA v pozici kupujiciho 3x6 na 100 mil¢.KBanka nabizi FRA sazbu nakup-
prodej 2,52 — 2,62 %. Smlouva tedy bude znit n2 %6a sjednanou referé@m sazbou je
tiimésiéni PRIBOR ( 2. duben 2007 ma hodnotu 2,57 %). Kvygéni dojde na zatku
urokového obdobi tj. za 3dasice.

V prikladu budu pedpokladat, Ze Urokova sazba PRIBOR sk#te/zrostla a to 0 0,43
% na 3,00 % v rozhodny den. (S ohledem naasmy vyvoj Urokovych sazebGR).
Podnik tedy obdrZi pkmi ze zakoupeného FRA podle vzorce:

Platba = (paktué ni — pFRA)* tera " K (300 - 2,62) * 90 * 100000000 _
36000 + (Paqwani * trra) 36000 + (3,00 * 90)

= 94298 80K¢

Kde:

Pakwaniaktualni sazba v rozhodny den
prra dohodnutd FRA sazba

trra doba Urokového obdobi

K vySe kapitalu (6)
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Podnik tak pijme tfimésicni twr ve vysi 99 905 701,20 K (100 mil. — vynos
Zz FRA) za aktualni PRIBOR sazbu 3,00 %.

Celkové naklady na @v budou tedy: 99 905 701,20*0,03*90:360 = 749 2062,7
K¢. Od gchto néklad ovsem musime odist inkasovanowéstku z obchodu s FRA
(94 298,80 k) takZze celkové nakladyini 654 993,96 K. Nyni jen vypgitam
skute&né zaplacenou urokovou sazbu (654 993,96*36000:(D0W00D0*90), kter&ini
2,62 %, takze skute¢ byla fixovana FRA sazba.

Pri ocekavanémirstu Grokovych nr v CR vr. 2007, se vyplati zvazit pouZiti tohoto
nastroje. Z fikladu je patrné, Ze sice dojde Uspoaklad na Gwr, ale nikterak markantni
(zde 012 %). FRA se podniku vyplati zée@pokladu, Ze nast hodnoty urokové miry
poskytnutych U¥ra bude, pi jejich pohyblivé sazl rychlejSi nez hodnota odhadovana
bankou. V praxi by Kablo zvéZzilo i vyhodnost vatigmouZiti dalSich moznych derivét
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ZAVER

Ve své diplomové préci jsem sledoval a vyhodnatiaifni situaci spolénosti Kablo
Elektro, a.s. Vrchlabi v letech 2002 — 2006. Mynolékn bylo najit a definovat silné a
slabé stranky spateosti, a naslednvybrat nejvhod§sSi strategii vedouci ke zlepSeni
celkové finakni situace. B zpracovani tohoto Ukolu jsererpal informace z odborné

literatury, z internetu a konzultaci.

V prvni ¢asti diplomové prace jsenigastavil spolénost uvedl jeji historii, a s@éasny
stav. Za delem hodnoceni fin&ni situace jsem v tétasti svoji diplomové prace proved|
2 strategické analyzy. \8i oborové okoli jsem zkoumal préstinictvim Porterova
modelu a pro gizkum vnigniho prostedi jsem provedl SWOT analyzu.

Teoreticka vychodiska metod pouzitych v mé préamijavedena v jeji druh#sti. Tato
teorie je potom aplikovana veéeti ¢asti diplomové prace. Data pro firga analyzu byla
cerpana z &etnich vykan spol&nosti. Zde prothlo zhodnoceni finamiho zdravi
prostednictvim finagni analyzy, konkréth analyzy absolutnich, rozdilovych a

ponerovych ukazatei, doplrtno pomoci soustav ukazatel

Na zéklad vypcctenych hodnot ukazateljsem dospl k zawru, Ze spolénost
dlouhodolé dosahuje dobrych hodnot. Kablo Elektro, a.s. matat&ny kapital, velmi
dobrou likviditu, rostouci trzby. Spaleost ma diferencované portfolio vyrabkpro
vSechny segmenty kab&t&é vyroby, proto fi propadu trzeb jednoho segmentu je
pravéEpodobné, Ze se trzby padlaiskat tistem v jiném. Zarovevyslo najevo jak vysi HV
ovliviiuje cena rdi. Finareni situace podniku je dobra, a tak navrhuji s ofedha vznik
novych podnikatelskychifleZitosti vCR porovnat zpisobu financovani mozného rossii
vyroby. Uved| jsem zde dvvarianty hodnoceni porovnéni vyhodnosti pouZitisiegu
nebo U¥ru. Doporuil jsem, pokud to pjde, financovat tuto investici z nerateného VH
minulych let. Déle jsem vyjmenoval rizika, kterajmdiv na vysi HV spolénosti a uvedl
zaji¥ovaci derivaty, které firma pouziva pro zajstse proti riziku nefpiznivého vyvoje
cen komodit a nového kurzu. Dopotil jsem tyto nastroje pouZivatiipocekavaném
pohybu cen. NaslednsemrteSil gipad pokryti Urokového rizika, které je pro spolest

aktualni.
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Moji snahou bylo nazrié# v jakych oblastech by se mohlo finan zdravi spolénosti
Kablo Elektro, a.s. dale rozvijet. Domnivam sen¥e prace bude pro podnikiposna, a
muze ji pouzit pro své budouci rozhodovani.cdamuji si, Ze rozsah analyz neni Upin
podrobny, ale ja se v mé praci snazil zhodnotitasit komplexs a naznét hruby ramec
navrhi mozného zlepSeni, jehoZz konkrétni vypracovani Wy zaviselo na iniciativ

podniku.
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Priloha¢. 1 - Rozvaha spolkénosti Kablo Elektro, a.s. v letech 2002 — 2006 celych tis. K)

Ozn. AKTIVA C.F. 2002 2003 2004 2005 2006
AKTIVA CELKEM (. 02+03+31+63) 01| 1267662 | 1265610| 1334639 | 1520816 | 1737058
A Pohledavky za upsany vlastni kapital 02 0 0 0 0 0
B. Dlouhodoby majetek ( ¥. 04+12+22) 03 640 780 655 382 614 209 601 654 579 077
B.I. Dlouhodoby nehmotny majetek ( ¥. 05 az 12) 04 338 766 1031 8057 19251
B.I.1. | Zfizovaci vydaje 05 0 0 0 0 0
2. | Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 06 0 0 0 0 0
3. | Software 07 292 195 321 901 743
4. | Ocenitelna prava 08 0 0 0 0 0
5. | Goodwill 09 0 0 0 0 0
6. | Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 10 46 571 710 486 1063
7. | Nedokonéeny dlouhodoby nehmotny majetek 11 0 0 0 6670 17445
8. | Poskytnuté zalohy na DNM 12 0 0 0 0 0
B.II. Dlouhodoby hmotny majetek ( F. 14 az 22) 13 430 442 444 616 403 178 383 597 349 826
B.II.1. | Pozemky 14 17 978 17 978 16 865 15 455 15 030
2. | Stavby 15 129 535 125772 127 571 124 308 122 328
3. | Samostatné movité véci a soubory movitych véci 16 260 940 277 739 241 767 229 319 209 705
4. | Péstitelské celky trvalych porostd 17 0 0 0 0 0
5. | Z&kladni stado a taznd zvifata 18 0 0 0 0 0
6. | Jiny dlouhodoby hmotny majetek 19 0 0 0 0 0
7. | Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek 20 16 082 23 007 12 474 5679 2452
8. | Poskytnuté zalohy na DHM 21 5907 120 4501 8836 311
9. | Ocenovaci rozdil k nabytému majetku 22 0 0 0 0 0
B.III. Dlouhodoby finan €éni majetek ( F. 24 az 30) 23 210 000 210 000 210 000 210 000 210 000
B.III.1. | Podily v ovlddanych a fizenych osobach 24 210 000 210 000 210 000 210 000 210 000
2. | Padily v Géetnich jednotkach pod podstatnym vlivem | 25 0 0 0 0 0
3. | Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 26 0 0 0 0 0
4. | Pujcky a uvéry - ovladajici a fidici osoba, podst. vliv | 27 0 0 0 0 0
5. | Jiny dlouhodoby finanéni majetek 28 0 0 0 0 0
6. | Pofizovany dlouhodoby finanéni majetek 29 0 0 0 0 0
7. | Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finanéni majetek | 30 0 0 0 0 0
C. Obézna aktiva ( F. 32+39+48+58) 31 623 614 605 976 715 281 914580 | 1152601
C.l Zasoby (¥.33 az 38) 32 190 727 248 546 298 109 359 747 472 244
C.l.1. | Materiél 33 75 964 87 007 79 546 76 956 143 976
2. | Nedokonéené vyroba a polotovary 34 40 979 57 112 78 355 110 204 149 050
3. | Vyrobky 35 67 636 98 163 137 613 171 460 177 685
4. | Zvirata 36 0 0 0 0 0
5. | Zbozi 37 5455 6 139 2 069 1127 1239
6. | Poskytnuté zalohy na zasoby 38 693 125 526 0 294
C.IL. Dlouhodobé pohledavky ( ¥. 40 az 47) 39 0 0 0 328 232
C.I1.1. | Pohledavky z obchodnich vztahd 40 0 0 0 0 0
2. | Pohledavky za ovladanymi a fizenymi osobami 41 0 0 0 0 0
3. | Pohledavky za U¢etnimi jednotkami pod podst. vliv. | 42 0 0 0 0 0
4. | Pohledavky za spolecniky, €leny druzst.a za G¢€. sdr. | 43 0 0 0 0 0
5. | Dlouhodobé poskytnuté zalohy 44 0 0 0 0 0
6. | Dohadné uéty aktivni 45 0 0 0 0 0
7. | Jiné pohledavky 46 0 0 0 328 232
8. | OdloZené dariova pohledavka 47 0 0 0 0 0
C.l Kratkodobé pohledavky ( F. 49 az 57) 48 355 282 334 187 356 793 533 909 674 267
C.I11.1. | Pohledavky z obchodnich vztaht 49 217162 284 778 354 141 531 107 674 057
2. | Pohledavky - ovladajici a fidici osoba 50 130 000 0 0 0 0
3. | Pohledavky - podstatny vliv 51 0 0 0 0 0
4. | Pohl. za spoleéniky, ¢leny druZ. a za G¢astniky sdr. | 52 0 0 0 0 0
5. | Socialni zabezpeceni a zdravotni pojiSténi 53 0 0 0 0 0
6. | Stat - darfiové pohledavky 54 8110 48 856 6 11 37
7. | Kratkodobé poskytnuté zalohy 55 433 381 307 143 113
8. | Dohadné Géty aktivni 56 0 172 981 2317 0
9. | Jiné pohledavky 57 10 0 1358 331 60
C.IV. Finan éni majetek ( F. 59 az 62) 58 77605 23 243 60 379 20 596 5 858
C.IV.1. | Penize 59 149 198 175 154 156
2. [ Uty v bankéch 60 35975 23 045 60 204 20 442 5702
3. | Kratkodoby finanéni majetek 61 41481 0 0 0 0
4. | Pofizovany kratkodoby finanéni majetek 62 0 0 0 0 0
D.I. Casové rozliSeni ( F. 64 az 66) 63 3268 4 252 5 149 4 582 5 380
D.1.1. | Naklady pfistich obdobi 64 2967 4129 5 046 4582 5333
2. | Komplexni ndklady pfiStich obdobi 65 0 0 0 0 0
3. | PHijmy pfistich obdobi 66 301 123 103 0 47
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Ozn. PASIVA C.I. 2 002 2 003 2 004 2 005 2 006
PASIVA CELKEM ( F. 68+85+118) 67 | 1267662 | 1265610 | 1334639 | 1520816 | 1737 058
A. Vlastni kapital ( . 69+73+78+81+84) 68 981 551 763 459 732 321 785 204 745 164
Al Z&kladni kapital ( F. 70 az 72) 69 254 226 177 846 177 846 254 226 254 226
A.l.1. | Z&kladni kapital 70 254 226 254 226 254 226 254 226 254 226
A.1.2. | Vlastni akcie a vlastni obchodni podily 71 0 -76 380 -76 380 0 0
3. Zmény zékladniho kapitalu 72 0 0 0 0 0
A ll. Kapitalové fondy ( F. 74 az 77) 73 0 0 0 0 0
A 1lLL. Emisni azio 74 0 0 0 0 0
2. Ostatni kapitalové fondy 75 0 0 0 0 0
3. Ocenovaci rozdily z precenéni majetku a zavazkll | 76 0 0 0 0 0
4. Ocenovaci rozdily z pfecenéni pfi prfeménéach 77 0 0 0 0 0
Rezervni fondy, ned élitelny fond a ost. fondy ze
AL zisku 78 69 424 69 596 69 759 69 218 68 785
A. lll. 1. | Zakonny rezervni fond/Nedélitelny fond 79 59 079 59 079 59 079 59 079 59 079
2. Statutarni a ostatni fondy 80 10 345 10 517 10 680 10 139 9 706
Al V. Vysledek hospoda Feni minulych let (_f. 82+83) 81 509 716 417 800 383 940 355 061 220 245
A. IV. 1. | Nerozdéleny zisk minulych let 82 509 716 417 800 383940 355 061 220 245
2. Neuhrazend ztrata minulych let 83 0 0 0 0 0
Vysledek hospoda feni bézného G €. obdobi /+ —

A V. / (f. 01-69-73-78-81-85-118) = .60 VZZ v pl.roz. 84 148 185 98 217 100 776 106 699 201 908
B. Cizi zdroje (F. 86+91+102+114) 85 285 994 501 832 602 222 735 311 991 892
B. I. Rezervy (¥. 87 az 90) 86 57 003 29 810 15 898 10 970 5 525
B.1.1. | Rezervy podle zvlaStnich pravnich predpist 87 26 651 26 191 15 898 7102 0
2. Rezerva na diichody a podobné zavazky 88 0 0 0 3868 5525
3. Rezerva na dan z pfijmi 89 0 0 0 37 976 0
4. Ostatni rezervy 90 30 352 3619 0 0 0
B. Il Dlouhodobé zavazky ( f. 92 az 101) 91 19 270 34 898 38 515 37 976 28 681
B. 1l. 1. | Zavazky z obchodnich vztaht 92 0 0 0 0 0
2. Zavazky - ovladajici a Fidici osoba 93 0 0 0 0 0

Zavazky k ucetnim jednotkam pod podstatnym
3. vlivem 94 0 0 0 0 0
Zéavazky ke spole¢nikim, €lenim druzstva a k
4. Géastnikim sdruzeni 95 0 0 0 0 0
5. Dlouhodobé prijaté zalohy 96 0 0 0 0 0
6. Vydané dluhopisy 97 0 0 0 0 0
7. Dlouhodobé sménky k uhradé 98 0 0 0 0 0
8. Dohadné ucty pasivni 99 0 0 0 0 0
9. Jiné zavazky 100 0 0 0 0 0
10. OdloZeny dariovy zavazek 101 19 270 34 898 38515 37 976 28 681
B. IlI. Kratkodobé zavazky (_ f. 103 az 113) 102 | 112463 262 795 226 774 226 860 321 900
B. Ill. 1. | Z&vazky z obchodnich vztahi 103 83367 230938 174174 170 952 244 437
2. Zavazky — ovladajici a fidici osoba 104 0 0 0 0 0
Zavazky k ucetnim jednotkam pod podstatnym
3. vlivem 105 0 0 0 0 0
Zéavazky ke spole¢nikiim, ¢lentim druzstva a k
4. Gc¢astnikim sdruzeni 106 0 1541 9712 2929 2756
5. Z&avazky k zaméstnancim 107 6 536 6571 7015 6 890 7122
Zavazky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho
6. pojisténi 108 3272 3594 3948 3503 3671
7. Stat — darfiové zavazky a dotace 109 8 741 1033 24 095 29 840 56 776
8. Kratkodobé pfijaté zalohy 110 5231 4 348 1319 2195 274
9. Vydané dluhopisy 111 0 0 0 0 0
10. Dohadné ¢ty pasivni 112 5194 5038 5370 10 501 6 863
11. Jiné zavazky 113 122 9732 1141 50 1
B. IV. Bankovni Gv éry a vypomoci ( F. 115 az 117) 114 97 258 174 329 321 035 459 505 635 786
B. IV. 1. | Bankovni Gvéry dlouhodobé 115 64 844 32430 0 0 0
2. Kratkodobé bankovni tvéry 116 32414 141 899 321 035 459 505 635 786
3. Kratkodobé finanéni vypomaoci 117 0 0 0 0 0
C. L Casové rozliSeni ( F. 119+120) 118 117 319 96 301 2
C. 1. 1. | Vydaje pfiStich obdobi 119 117 319 96 301 2
2. Vynosy pfiStich obdobi 120 0 0 0 0 0
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Priloha¢. 2 - Vykaz zisku a ztrat Kablo Elektro, a.s. v letech 2002 — 20Q6celych tis. K)

Ozn. | TEXT C.F. 2002 2003 2004 2005 2006

. Trzby za prodej zbozi 01 23 415 45 136 103 091 33185 3587
A. Naklady vynalozené na prodané zbozi 02 24 154 43 763 98 199 33289 3285
+ Obchodni marze ( f. 01-02) 03 -739 1373 4892 -104 302
II. Vykony (f. 05+06+07) 04 | 1327331 | 1215633 | 1755564 | 1943285 | 2963 655
Il. 1. | TrZby za prodej vlastnich vyrobkd a sluZzeb 05| 1327072 | 1156998 | 1685098 | 1868071 | 2874689

2. | Zména stavu zasob vlastni €innosti 06 -10 298 47 076 61 245 66 541 81 469

3. | Aktivace 07 10 557 11 559 9221 8673 7497
B. Vykonova spotieba (f. 9+10) 08 936 540 926 207 | 1436780 | 1567819 | 2438529

B. 1. | Spotfeba materilu a energie 09 882 508 877341 | 1385637 | 1522414 | 2 383 866

B. 2. | Sluzby 10 54 032 48 866 51 143 45 405 54 663
+ Pridan& hodnota (_¥. 03+04-08) 11 390 052 290 799 323 676 375 362 525 428
C. Osobni néklady (F. 13 aZ 16) 12 132 776 121 950 134 485 144 206 156 043
C. 1. | Mzdové naklady 13 97 258 89 115 98 825 106 143 114 918
C. 2. | Odmény ¢lenim organil spolecnosti a druzstva 14 1098 1398 868 430 441
C. 3. | Naklady na sociélni zabezpeceni a zdravotni pojisténi | 15 33959 30974 34 292 37 093 40 157
C. 4. | Socialni naklady 16 461 463 500 540 527
D. Dané a poplatky 17 869 827 857 1034 1022
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hm. majetku 18 56 528 63 720 64 538 65734 65 559
Il Trzby z prodeje dlouh. majetku a materialu (. 20+21) 19 176 983 266 789 450 448 552 350 935 965
lll. 1. | Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 20 2915 627 5 406 10 932 2343
2. TrZzby z prodeje materiélu 21 174 068 266 162 445 042 541 418 933 622
F. Zust. cena prodaného dl. majet. a materialu (F. 23+24) | 22 177779 261 520 431 993 522 922 907 479
F. 1. | Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 23 69 0 1174 2923 457
2. Prodany material 24 177 710 261 520 430 819 519 999 907 022

Zména stavu rezerv a opravnych polozek v provozni

G. | oblasti komplexnich naklad( pfiStich obdobi 25 -5171 -17 769 -23 305 418 25 236
V. Ostatni provozni vynosy 26 21592 25 853 25 333 31454 44 664
H. Ostatni provozni naklady 27 18 550 29 950 38 433 39 961 62 047
V. Prevod provoznich vynosu 28 0 0 0 0 0
. Prevod provoznich nakladu 29 0 0 0 0 0

Provozni vysledek hospoda feni (11-12-17-18+19—

* 22-25+26-27) + (-28) - (-29) 30 207 296 123 243 152 456 184 891 288 671
VI. Trzby z prodeje cennych papirt a podill 31 0 0 46 455 54 145 0
J. Prodané cenné papiry a podily 32 0 0 51 512 76 382 0
VILI. Vynosy z dlouhodob. finanéniho majetku (f. 34 az 36) | 33 0 0 0 0 0

Vynosy z podild ovladanych a fizenych osobach a v

1. | dcetnich jednotkach pod podstatnym vlivem 34 0 0 0 0 0
2. Vynosy z ostatnich dlouhod. cennych papirG a podild | 35 0 0 0 0 0
3. Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku | 36 0 0 0 0 0
VIII. | Vynosy z kratkodobého finanéniho majetku 37 10 48 0 0 0
K. Naklady z finanéniho majetku 38 0 0 0 0 0
IX. Vynosy z pfecenéni cennych papirti a derivatd 39 0 0 0 0 0
L. Naklady z pfecenéni cennych papird a derivatd 40 0 0 0 0 0
M. Zména stavu rezerv a opravn. poloZek ve fin. oblasti 41 -9 053 -12 000 0 0 0
X. Vynosové roky 42 4029 3387 83 59 12
N. Nékladové droky 43 6 581 4 395 8 868 10 350 17 640
XI. Ostatni finanéni vynosy 44 15 007 33 246 51143 24 609 28 412
O. Ostatni finanéni néklady 45 22 993 36 263 52 766 27 270 33057
XIl. Prevod finanénich vynosu 46 0 0 0 0 0
P. Pfevod finan¢nich nakladd 47 0 0 0 0 0

Finan éni vysledek hospoda Feni (31-32+37—-41+42—

* | 43+44-45) + (-46) - (-47) 48 -1 475 8 023 -15 465 -35 189 -22 273
Q. Dan z pfijmG za béZnou €innost (f. 50+51) 49 57 464 32 945 36 215 43 003 64 222
Q.1. | —splatna 50 46 675 17 317 32 598 43 542 73 517
Q. 2. |- odloZena 51 10 789 15 628 3617 -539 -9 295
*x Vysledek hosp. zab éZnou €innost ( F. 30+48-49) 52 148 357 98 321 100 776 106 699 202 176
Xl Mimoradné vynosy 53 0 0 0 0 0
R. Mimoradné néklady 54 172 104 0 0 268
S. Dan z pfijml z mimoradné &innosti (f. 56 + 57) 55 0 0 0 0 0
S.1. |—splatnd 56 0 0 0 0 0
S. 2. |- odloZzena 57 0 0 0 0 0
* Mimo radny vysledek hospoda feni (F. 53—54-55) 58 -172 -104 0 0 -268
T. Prevod podilu na vysl. hospodareni spoleénikim (+/-) | 59 0 0 0 0 0

Vysledek hospoda fFeni za U €etni obdobi (+/-) ( F.
i 52+58-59) 60 148 185 98 217 100 776 106 699 201 908
**x | Vysledek hospoda feni pred zdan &nim (F. 60+49) 61 205 649 131 162 136 991 149 702 266 130
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Priloha¢. 3 - Cash flow spolénosti Kablo Elektro, a.s. v letech 2002 — 2006 celych tis. K)

Oznaceni | TEXT 2002 2003 2004 2005 2006
P. Pocatecni zlstatek penéznich prostfedkd a ekvivalentl 138246 | 77605| 23243| 60379| 20596
PENEZNI TOKY Z PROVOZNI CINNOST]

Z. HV z bézné ¢innosti pred Groky a zdanénim 220565 | 132 226 | 145 776 | 159 993 | 284 026
Al Upravy o nepenéZni operace (A.1.1. az A.1.6.) 29923 | 36038| 43354| 55717| 88854
A.l.1. Odpisy stalych aktiv 60247 | 66434 | 72065| 66230| 65961
Al2a Opravné polozky a pfechodné ucty -10297| -2576| -9393 5347 | 30681
A.1.2.b Tvorba a ¢erpani rezerv -17182 | -27193| -13912| -4928| -5445
A.1.3. Zisk (ztrata) z prodeje stélych aktiv -2 845 -627 | -5406| -10932| -2343
A.l.4. Vynosy z dividend a podilli na zisku 0 0 0 0 0
A.1.5. Vyuétované nakladové a vynosové droky 0 0 0 0 0
A.1.6. Ostatni nepenézni operace 0 0 0 0 0
A* Cisty CF z provozni &innosti I. (Z + A.1.) 250 488 | 168 264 | 189 130 | 215 710 | 372 880
A2 Potfeba pracovniho kapitélu -114 825| 260 679 | 58 650 | -111 424| -28 984
A.2.1. Zména stavu pohledavek z provozni ¢innosti -36362 | 43886 | 20507 |-180909| -142 854
A.2.2. Zména stavu zavazkl z provozni €innosti -99 718 | 274518 | 87 706 | 131 083 | 226 367
A.2.3. Zména stavu zasob 21255| -57725| -49563 | -61 638 | -112 497
A.2.4. Kratk. fin. maj. nespadajici do pen. ekvivalentl 0 0 0 0 0
A** Cisty CF z provozni ¢innosti Il. (A* + A.2.) 135 663 | 428 943 | 247 780 | 104 442 | 343 896
A.3. Vydaje z plateb Uroku s vyjimkou kapitalizovanych troku -6579| -4395| -8868| -10350| -17 640
A4 Prijaté aroky 3639 3435 83 59 12
A.5. Zaplacena DP za béZnou ¢innost a domérky -71784 | -49622 | -23884 | -24 962 | -54 969
A.6. Mimoradné Géetni pfipady véetné DP z mimoradné ¢innosti 0 -104 0 0 -268
A.7. Pfijaté dividendy a podily 0 0 0 0 0
A.8. Vyplacené dividendy - pferozdéleni 0 0 0 0 0
Ak Cisty CF z provozni ¢innosti lll. (A* + A.3 aZ 8) 60939 | 378256 | 215111 | 69 189 | 271 031
PENEZNI TOKY Z INVESTI CNi CINNOSTI
B.1. Vydaje za stala aktiva -91288 | -86 063 | -27 208 | -59 305 | -45991
B.2. Pfijmy z prodeje stalych aktiv 2914 627 5406 | 10932 2343
B.3. PUj¢ky a Uvéry spfiznénym osobam 0 0 0 0 0
B*** Cisty CF z investi¢ni ¢innosti -88374 | -85436 | -21 802 | -48373| -43648
PENEZNI TOKY Z FINAN CNICH CINNOSTI
C.1. Zména stavu dlouhodobych Gvéru -32414 | -32414 | -32.430 0 0
C.2. Dopady zmén vlastniho kapitalu na penézni prostredky -792 | -314 768| -123 743| -60 599 | -242 121
C.2.1. ZvySeni zakladniho kapitdlu nebo rezerv 0 0 0 0 0
C.2.2. Vyplaceni podilu na vlastnim kapitalu spole¢nikim 0 0 0 0 0
C.2.3. Dary, dotace do vlastniho kapitalu a dalSi 0 0 0 0 0
C.2.4. Uhrada ztraty spoleéniky (+) 0 0 0 0 0
C.2.5. PFimé platby na vrub fondi (-) 0 0 0 0 0
C.2.6. Vyplacené dividendy a podily v€etné srazkové dané 0 0 0 0 0
C.3. Ptijaté dividendy a podily 0 0 0 0 0
Crx* Cisty CF z finanéni ¢innosti -33 206 | -347182| -156 173| -60599 | -242 121
F. Cisty cash flow A*** + B*** + Cre* -60641 | -54362| 37136 | -39783| -14738
R. Koneény stav penéznich prostfedkt a ekvivalentd P.+ F. 77605 | 23243| 60379 | 20596 5 858
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Priloha €. 4 - Horizontalni analyza rozvahy spolénosti Kablo Elektro, a.s. v letech 2002 — 2006

Zména Zména Zména Zmeéna

2003:2002 2004:2003 2005:2004 2006:2005

Ozn. AKTIVA .1 2002 2003 2004 2005 2006 tis. K& % tis. K& % tis. K& % tis. K& %
AKTIVA CELKEM 01| 1267662 | 1265610 1334639 | 1520816 | 1737058] -2052| -0,16 69 029 545|186 177 | 13,95 | 216242 | 14,22
A Pohledavky za upsany vlastni kapitél 02 0 0 0 0 0 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
B. Dlouhodoby majetek 03 640 780 655 382 614 209 601 654 579 077 | 14602 2,28 | -41173 -6,28 | -12555| -2,04| -22577| -3,75
B.I. Dlouhodoby nehmotny majetek 04 338 766 1031 8 057 19 251 428 126,63 265 34,60 7026 | 6815| 11194|138,94
B.I.1. | Zfizovaci vydaje 05 0 0 0 0 0 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
2. | Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 06 0 0 0 0 0 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
3. | Software 07 292 195 321 901 743 -97 | -33,22 126 64,62 580 | 180,7 -158 | -17,54
4. | Ocenitelna prava 08 0 0 0 0 0 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
5. | Goodwill 09 0 0 0 0 0 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
6. | Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 10 46 571 710 486 1063 525111413 139 24,34 -224 | -31,55 577|118,72
7. | Nedokonéeny dlouhodoby nehmotny majetek 11 0 0 0 6670 17445 0 0,00 0 0,00 6 670 0,00 10775|161,54
8. | Poskytnuté zalohy na DNM 12 0 0 0 0 0 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
B.1I. Dlouhodoby hmotny majetek 13 430 442 444 616 403 178 383 597 349826 14174 3,29 -41 438 -9,32 | -19 581 -4,86 | -33771| -8,80
B.1l.1. | Pozemky 14 17 978 17 978 16 865 15 455 15 030 0 0,00 -1113 -6,19 -1410 -8,36 -425| -2,75
2. | Stavby 15 129 535 125772 127571 124 308 122328 -3763| -2,91 1799 143| -3263| -2,56| -1980| -1,59
3. | Samostatné movité véci a soubory mov. véci 16 260 940 277 739 241 767 229 319 209 705| 16799 6,44 | -35972| -12,95| -12448| -515| -19614| -8,55
4. | Péstitelské celky trvalych porostd 17 0 0 0 0 0 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
5. | Zakladni stado a tazné zvifata 18 0 0 0 0 0 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
6. | Jiny dlouhodoby hmotny majetek 19 0 0 0 0 0 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
7. | Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek 20 16 082 23 007 12 474 5679 2452 6925| 43,06| -10533| -4578| -6795| -54,47| -3227| -56,82
8. | Poskytnuté zalohy na DHM 21 5907 120 4501 8 836 311 -5787]| -97,97 4 381 | 3650,83 4335]| 96,31 -8 525 | -96,48
9. | Ocerovaci rozdil k nabytému majetku 22 0 0 0 0 0 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
B.III. Dlouhodoby finan €ni majetek 23 210 000 210 000 210 000 210 000 210 000 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
B.l11.1. | Podily v ovladanych a fizenych osobach 24 210 000 210 000 210 000 210 000 210 000 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
2. | Podily v G€etnich jednotkach pod podst. viivem 25 0 0 0 0 0 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
3. | Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 26 0 0 0 0 0 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
4. | Pujcky a uvéry - ovl. a fidici osoba, podst. vliv | 27 0 0 0 0 0 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
5. | Jiny dlouhodoby finanéni majetek 28 0 0 0 0 0 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
6. | Pofizovany dlouhodoby finanéni majetek 29 0 0 0 0 0 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
7. | Poskytnuté zalohy na dlouhodoby fin. majetek | 30 0 0 0 0 0 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
C. Obézn4 aktiva 31 623 614 605 976 715 281 914580 | 1152601] -17638| -2,83| 109 305 18,04 | 199299 | 27,86 | 238021 | 26,03
C.l. Zasoby 32 190 727 248 546 298 109 359 747 472 2441 57819 | 30,32 49 563 19,94 | 61638 | 20,68| 112497 | 31,27
C.l.1. | Materiél 33 75 964 87 007 79 546 76 956 143976 11043 | 14,54 -7 461 -8,58 -2 590 -3,26 | 67 020| 87,09
2. | Nedokon¢ena vyroba a polotovary 34 40 979 57 112 78 355 110 204 149 050) 16 133| 39,37 21243 37,20 31849| 40,65| 38846| 35,25
3. | Vyrobky 35 67 636 98 163 137 613 171 460 177685| 30527 | 45,13 39 450 40,19 | 33847| 24,60 6 225 3,63
4. | Zvitfata 36 0 0 0 0 0 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
5. | Zbozi 37 5 455 6139 2 069 1127 1239 684 | 12,54 -4070| -66,30 -942 | -45,53 112 9,94
6. | Poskytnuté zalohy na zasoby 38 693 125 526 0 294 -568 | -81,96 401 | 320,80 -526 | -100,0 294 0,00




Zména Zména Zména Zmeéna

AKTIVA — pokra €ovani horizontalni analyzy 2003:2002 2004:2003 2005:2004 2006:2005

2002 2003 2004 2005 2006 tis. K& % tis. K& % tis. K& % tis. K& %
C.1I. Dlouhodobé pohledavky 39 0 0 0 328 232 0 0,00 0 0,00 328 0,00 -96 | -29,27
C.I1.1. | Pohledavky z obchodnich vztahd 40 0 0 0 0 0 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
2. | Pohledavky za ovladanymi a fizenymi osobami | 41 0 0 0 0 0 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00

Pohledavky za G¢. jednotkami pod podst.
3. | vlivem 42 0 0 0 0 0 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Pohl. za spole¢niky, ¢leny druzstva a za

4. | Gastniky sdr. 43 0 0 0 0 0 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
5. | Dlouhodobé poskytnuté zalohy 44 0 0 0 0 0 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
6. | Dohadné uéty aktivni 45 0 0 0 0 0 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
7. | Jiné pohledavky 46 0 0 0 328 232 0 0,00 0 0,00 328 0,00 -96 | -29,27
8. | OdloZena dariova pohledavka 47 0 0 0 0 0 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
c.m Kratkodobé pohledavky 48 355 282 334 187 356 793 533 909 674267 -21095| -5,94 22 606 6,76 [ 177 116 | 49,64 | 140358 | 26,29
C.II1.1. | Pohledavky z obchodnich vztaht 49 217 162 284778 354 141 531 107 674057| 67616| 31,14 69 363 24,36 | 176 966 | 49,97 | 142950 | 26,92
2. | Pohledavky - ovladajici a fidici osoba 50 130 000 0 0 0 0] -130000{ -100 0 0,00 0 0,00 0 0,00
3. | Pohledavky - podstatny vliv 51 0 0 0 0 0 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
4. | Pohl. za spoleéniky, &leny dru?. a za Udastniky sdruz. | 52 0 0 0 0 0 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
5. | Socialni zabezpeceni a zdravotni pojiSténi 53 0 0 0 0 0 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
6. | Stéat - dariové pohledavky 54 8110 48 856 6 11 37] 40746 |502,42| -48850| -99,99 5| 83,33 26 | 236,36
7. | Kratkodobé poskytnuté zalohy 55 433 381 307 143 113 -52 | -12,01 -74 | -19,42 -164 | -53,42 -30 | -20,98
8. | Dohadné Uéty aktivni 56 0 172 981 2317 0 172 0,00 809 | 470,35 1336 | 136,2| -2317]| -100,0
9. | Jiné pohledavky 57 10 0 1358 331 60 -10 -100 1358 0,00 | -1027| -75,63 -271| -81,87
C.IV. | Finan éni majetek 58 77 605 23243 60 379 20 596 5858 -54 362 | -70,05 37136 | 159,77 | -39 783 | -65,89 | -14 738 | -71,56
C.IV.1. | Penize 59 149 198 175 154 156 49| 32,89 -23| -11,62 -21| -12,00 2 1,30
2. | Ugty v bankéch 60 35975 23 045 60 204 20 442 5702] -12930| -35,94 37159 | 161,25| -39762| -66,05| -14 740 | -72,11
3. | Kratkodoby finanéni majetek 61 41 481 0 0 0 0] -41481 -100 0 0,00 0 0,00 0 0,00
4. | Pofizovany kratkodoby finanéni majetek 62 0 0 0 0 0 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
D.l. Casoveé rozliSeni 63 3268 4 252 5149 4 582 5 380 984 | 30,11 897 21,10 -567 | -11,01 798| 17,42
D.l.1. | N&klady pfistich obdobi 64 2967 4129 5 046 4582 5333 1162 | 39,16 917 22,21 -464 | -9,20 751| 16,39
2. | KompleOni naklady pristich obdobi 65 0 0 0 0 0 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
3. | Prijmy pfiStich obdobi 66 301 123 103 0 47 -178 | -59,14 -20| -16,26 -103 | -100,0 47 0,00
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Zména Zména Zména Zména
2003:2002 2004:2003 2005:2004 2006:2005
Ozn. PASIVA C.I. 2 002 2 003 2 004 2 005 2 006 tis. K& % tis. K& % tis. K& % tis. K& %
PASIVA CELKEM 67 |1267662|1265610(1334639| 1520816 1737 058] -2 052 -0,16 69 029 545 | 186 177 | 13,95 | 216 242| 14,22
A. Vlastni kapital 68 | 981551 | 763459 | 732321 | 785204 | 745164]-218092| -22,22| -31138 -408| 52883| 7,22|-40040| -5,10
Al Zakladni kapital 69 | 254226 | 177846 | 177846 | 254226 | 254226] -76 380| -30,04 0 0,00| 76380 | 42,95 0 0,00
A.l.1. | Zakladni kapital 70 | 254226 | 254226 | 254226 | 254226 | 254226 0 0,00 0 0,00 0| 0,00 0 0,00
A.l.2. | Vlastni akcie a vlastni obchodni podily 71 0| -76380| -76380 0 0] -76 380 0,00 0 0,00 76380| 0,00 0 0,00
3. Zmény zékladniho kapitalu 72 0 0 0 0 0 0 0,00 0 0,00 0| 0,00 0 0,00
Al Kapitalové fondy 73 0 0 0 0 0 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
A.1l.1. | Emisni &Zio 74 0 0 0 0 0 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
2. Ostatni kapitalové fondy 75 0 0 0 0 0 0 0,00 0 0,00 0| 0,00 0 0,00
Ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku a
3. zavazku 76 0 0 0 0 0 0 0,00 0 0,00 0| 0,00 0 0,00
4. Ocenovaci rozdily z pfecenéni pfi preménach 77 0 0 0 0 0 0 0,00 0 0,00 0| 0,00 0 0,00
Rezervni fondy, ned élitelny f. a ost. f. ze
Al zisku 78 69 424 69 596 69 759 69 218 68 785 172 0,25 163 0,23 -541| -0,78 -433 -0,63
A.lll. 1. | Z&konny rezervni fond/Nedélitelny fond 79 59 079 59 079 59 079 59 079 59 079 0 0,00 0 0,00 0| 0,00 0 0,00
2. Statutarni a ostatni fondy 80 10 345 10 517 10 680 10 139 9 706 172 1,66 163 1,55 -541 | -5,07 -433 -4,27
A IV. Vysledek hospoda Feni minulych let 81 | 509716 | 417800 | 383940 | 355061 | 220245] -91916| -18,03| -33860 -8,10 | -28879| -7,52 | 134816 | -37,97
A. IV. 1. | Nerozdéleny zisk minulych let 82 | 509716 | 417800 | 383940 | 355061 | 220245] -91916| -18,03| -33860 -8,10 | -28879| -7,52]-134816| -37,97
2. Neuhrazena ztrata minulych let 83 0 0 0 0 0 0 0,00 0 0,00 0| 0,00 0 0,00
Vysledek hospoda Feni bézného U €. obdobi
A. V. [+ -/ 84 | 148 185 98217 | 100776 | 106699 | 201908] -49968| -33,72 2 559 2,61 5923 5,88 | 95209 | 89,23
B. Cizi zdroje 85 | 285994 | 501832 | 602222 | 735311 | 991892]215838| 75,47 | 100390 20,00 | 133089 | 22,10 | 256581 | 34,89
B. I Rezervy 86 57 003 29 810 15 898 10 970 5525 -27 193] -47,70| -13912| -46,67 -4928 | -31,00 | -5445| -49,64
B. 1. 1. | Rezervy podle zvlaStnich pravnich pfedpisi 87 26 651 26 191 15 898 7102 0 -460 -1,73| -10293| -39,30 -8 796 | -55,33| -7102 | -100,00
2. Rezerva na dlichody a podobné zavazky 88 0 0 0 3 868 5525 0 0,00 0 0,00 3868| 0,00 1657 | 42,84
3. Rezerva na dan z pfijmu 89 0 0 0 37976 0 0 0,00 0 0,00 37976| 0,00]|-37976 |-100,00
4. Ostatni rezervy 90 30 352 3619 0 0 0] -26 733| -88,08 -3619 | -100,00 0 0,00 0 0,00
B. Il Dlouhodobé zavazky 91 19 270 34 898 38 515 37 976 28 681 ] 15628 81,10 3617 10,36 -539 | -1,40| -9295| -24,48
B. Il. 1. | Zavazky z obchodnich vztahl 92 0 0 0 0 0 0 0,00 0 0,00 0| 0,00 0 0,00
2. Zéavazky - ovladajici a fidici osoba 93 0 0 0 0 0 0 0,00 0 0,00 0| 0,00 0 0,00
3. Zéavazky k ucetnim jednotkam pod podst. vliivem | 94 0 0 0 0 0 0 0,00 0 0,00 0| 0,00 0 0,00
Zavazky k spole¢nici, ¢l. druzstva a Géastnici
4. sdruzeni 95 0 0 0 0 0 0 0,00 0 0,00 0| 0,00 0 0,00
5. Dlouhodobé pfijaté zalohy 96 0 0 0 0 0 0 0,00 0 0,00 0| 0,00 0 0,00
6. Vydané dluhopisy 97 0 0 0 0 0 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
7. Dlouhodobé sménky k Uhradé 98 0 0 0 0 0 0 0,00 0 0,00 0| 0,00 0 0,00
8. Dohadné ¢ty pasivni 99 0 0 0 0 0 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
9. Jiné zavazky 100 0 0 0 0 0 0 0,00 0 0,00 0| 0,00 0 0,00
10. OdloZeny dafovy zavazek 101 19 270 34 898 38 515 37976 28 681 ] 15628 81,10 3617 10,36 -539| -140| -9295| -24,48

97




Zména Zmeéna Zména Zmeéna
PASIVA — pokra €ovani horizontélni analyzy 2003:2002 2004:2003 2005:2004 2006:2005
C.I. 2 002 2 003 2 004 2 005 2 006 tis. K& % tis. K& % tis. K& % tis. K& %

B. Il Kratkodobé zavazky 102 | 112463 | 262 795| 226 774| 226860 | 321900] 150332 133,67 | -36021| -13,71 86 0,04 | 95040 | 41,89
B. lll. 1. | Zavazky z obchodnich vztah( 103 83367 | 230938 | 174174 | 170952 | 2444371147571 177,01 | -56764| -24,58 -3222| -1,85| 73485 42,99
2. Zavazky — ovladajici a Fidici osoba 104 0 0 0 0 0 0 0,00 0 0,00 0| 0,00 0 0,00
3. Zavazky k ucetnim jednotkam pod podst. vlivem | 105 0 0 0 0 0 0 0,00 0 0,00 0| 0,00 0 0,00
4. Zavazky k spoleénici, &l. druZstva a Ggastnici sdruzeni | 106 0 1541 9712 2929 2756 1541 0,00 8171 | 530,24 -6 783 | -69,84 -173| -591
5. Zavazky k zaméstnancdm 107 6 536 6571 7015 6 890 7122 35 0,54 444 6,76 -125| -1,78 232 3,37
6. Zavazky ze soc. zabezpedéeni a zdrav. pojisténi | 108 3272 3594 3948 3503 3671 322 9,84 354 9,85 -445 | -11,27 168 4,80
7. Stat — darfiové zavazky a dotace 109 8741 1033 24 095 29 840 56 776] -7708| -88,18 23062 | 2232,53 5745| 23,84| 26936 | 90,27
8. Kratkodobé pfijaté zalohy 110 5231 4 348 1319 2195 274 -883 | -16,88 -3029 | -69,66 876 | 66,41 | -1921| -87,52
9. Vydané dluhopisy 111 0 0 0 0 0 0 0,00 0 0,00 0| 0,00 0 0,00
10. Dohadné ucty pasivni 112 5194 5038 5370 10501 6 863 -156 -3,00 332 6,59 5131 | 9555| -3638| -34,64
11. Jiné zavazky 113 122 9732 1141 50 1| 9610 7877,05 -8591| -88,28 -1 091 | -95,62 -49 | -98,00
B. IV. Bankovni Uv éry a vypomoci 114 97 258 | 174329 | 321035| 459505| 635786] 77071 79,24 | 146 706 84,15 | 138470 | 43,13 | 176 281| 38,36
B. IV. 1. | Bankovni Gvéry dlouhodobé 115 64 844 32430 0 0 0] -32414] -49,99| -32430| -100,00 0 0,00 0 0,00
2. Kratkodobé bankovni Gvéry 116 32414 | 141899 | 321035| 459505| 635786]109485| 337,77| 179136 | 126,24 | 138470 | 43,13 | 176 281| 38,36
3. Kratkodobé finanéni vypomoci 117 0 0 0 0 0 0 0,00 0 0,00 0| 0,00 0 0,00
C. I Casové rozliSeni 118 117 319 96 301 2 202 | 172,65 -223 | -69,91 205 | 2135 -299 | -99,34
C.I.1. | Vydaje priStich obdobi 119 117 319 96 301 2 202 | 172,65 -223 | -69,91 205 | 2135 -299 | -99,34
2. Vynosy pristich obdobi 120 0 0 0 0 0 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
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Priloha €. 5 - Horizontalni analyza vykazu zisku a ztrat spieénosti Kablo Elektro, a.s. v letech 2002 - 2006

Zména Zmeéna Zména Zmeéna
2003:2002 2004:2003 2005:2004 2006:2005
Ozn. | TEXT C.J. 2002 2003 2004 2005 2006 tis. K& % tis. K& % tis. K& % tis. K& %

I. | TrZzby za prodej zboZi 01 23415 45 136 103 091 33185 3587 21721 | 92,77 | 57955|128,40| -69906 | -67,81| -29598 | -89,19
A. Naklady vynaloZené na prodané zbozi 02 24 154 43763 98 199 33 289 3285) 19609 | 81,18 | 54436 |124,39| -64910| -66,10| -30004 | -90,13
+ Obchodni marze 03 -739 1373 4 892 -104 302 2112 | 285,79 3519 | 256,30 -4 996 | -102,13 406 | 390,38
Il. Vykony 04 | 1327 331| 1215633| 1755564 1943285 2963 655|-111698| -8,42 539931 | 44,42 | 187721 | 10,69 | 1020370 | 52,51
II. 1. | Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb 05| 1327072] 1156998 1685098 1868071 2874689|-170074| -12,82 | 528 100 | 45,64 | 182973 | 10,86 | 1006618 | 53,89

2. | Zména stavu zasob vlastni Einnosti 06 -10 298 47 076 61 245 66 541 81469| 57374 |557,14| 14169 | 30,10 5296 8,65| 14928 | 22,43

3. | Aktivace 07 10 557 11 559 9221 8673 7 497 1002 9,49| -2338]| -20,23 -548 -5,94 -1176| -13,56
B. Vykonové spotfeba 08 | 936 540 926 207 | 1436780| 1567819] 2438529|-10333| -1,10|510573| 55,13 | 131 039 9,12 | 870710 | 55,54

B. 1. | Spotfeba materidlu a energie 09 882 508 877341 | 1385637 1522414| 2383866] -5167| -0,59|508296| 57,94 | 136 777 9,87 | 861452 | 56,58

B. 2. | SluZzby 10 54 032 48 866 51 143 45 405 54663] -5166| -9,56 2277 4,66 -5738 | -11,22 9258 | 20,39
+ Pridana hodnota 11 390 052 290 799 323 676 375 362 525428]-99 253 | -25,45| 32877 | 11,31| 51686| 15,97 | 150066 | 39,98
C. Osobni naklady 12 132776 121 950 134 485 144 206 156 043]-10826| -8,15| 12535]| 10,28 9721 7,23 11 837 8,21
C. 1. | Mzdové néklady 13 97 258 89 115 98 825 106 143 114918] -8143| -8,37 9710 | 10,90 7318 7,41 8775 8,27
C. 2. | Odmény ¢lenlim organil spoleénosti a druZstva 14 1098 1398 868 430 441 300 | 27,32 -530 | -37,91 -438 | -50,46 11 2,56
C. 3. | N&klady na soc. zabezpeceni a zdrav. pojiSténi 15 33959 30974 34 292 37093 40157] -2985| -8,79 3318| 10,71 2801 8,17 3064 8,26
C. 4. | Socialni n4klady 16 461 463 500 540 527 2 0,43 37 7,99 40 8,00 -13 | -2,41
D. Dané a poplatky 17 869 827 857 1034 1022 -42 | -4,83 30 3,63 177 | 20,65 -12 -1,16
E. Odpisy dlouhod. nehmotného a hmot. majetku 18 56 528 63 720 64 538 65 734 65559 7192 | 12,72 818 1,28 1196 1,85 -175| -0,27
M. Trzby z prodeje dl. majetku a materialu 19 | 176 983 266 789 450 448 552 350 935965| 89806 | 50,74 | 183659 | 68,84 | 101902 | 22,62 | 383 615| 69,45
IIl. 1. | TrZzby z prodeje dlouhodobého majetku 20 2915 627 5 406 10932 2343 -2288| -78,49 4779 (762,20 5526 | 102,22 -8589 | -78,57
2. Trzby z prodeje materialu 21 174 068 266 162 445 042 541 418 933622 92094 | 5291178880 | 67,21 | 96376 | 21,66 | 392204 | 72,44
F. Zust. cena prod. dl. majetku a mat. 22 177779 261 520 431 993 522 922 907 479 83741 | 47,10|170473| 65,19| 90929 | 21,05| 384557 | 73,54
F. 1. | Zastatkova cena prodaného dl. majetku 23 69 0 1174 2923 457 -69-100,00f 1174 0,00 1749 | 148,98 -2 466 | -84,37
2. Prodany materiél 24 177 710 261 520 430 819 519 999 907 022 83810 | 47,16|169299| 64,74| 89180| 20,70| 387023 | 74,43

Zména stavu rezerv a opr. polozek v provozni

G. | oblasti komplexnich nakladd pfistich obdobi 25 5171 -17 769 -23 305 418 25236 -12 598 |-243,63| -5536 | -31,16 | 23723 | 101,79 24818 | 5937,3
V. Ostatni provozni vynosy 26 21592 25 853 25 333 31454 44664 4261| 19,73 -520| -2,01 6121 | 24,16 | 13210| 42,00
H. Ostatni provozni néklady 27 18 550 29 950 38433 39 961 62 047 11400 | 61,46 8 483 28 1528 3,98| 22086 | 55,27
V. Pfevod provoznich vynosu 28 0 0 0 0 0 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
. Prevod provoznich nékladu 29 0 0 0 0 0 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
* Provozni vysledek hospoda Feni 30 | 207 296 123 243 152 456 184 891 288 671]-84053 | -40,55| 29213 | 23,70 | 32435| 21,27 | 103780 | 56,13
VI Trzby z prodeje cennych papird a podild 31 0 0 46 455 54 145 0 0 0,00 | 46 455 0,00 7690 | 16,55| -54145] -100,00
J. Prodané cenné papiry a podily 32 0 0 51 512 76 382 0 0 0,00 | 51512 0,00| 24870 | 48,28 | -76 382 -100,00
VILI. Vynosy z dl. finanéniho majetku 33 0 0 0 0 0 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00

Vynosy z podild ovlddanych a fizenych os. a v

1. | acetn. jednotkach pod podst. viivem 34 0 0 0 0 0 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
2. Vynosy z ostatnich dI. cennych papirt a podila 35 0 0 0 0 0 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
3. Vynosy z ostatniho dl. finanéniho majetku 36 0 0 0 0 0 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
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Zména Zmeéna Zména Zmeéna
VZZ — pokra €ovani horizontalni analyza 2003:2002 2004:2003 2005:2004 2006:2005
C.I. 2002 2003 2004 2005 2006 tis. K& % tis. K& % tis. K& % tis. K& %
VIIl. | Vynosy z kratkodobého finanéniho majetku 37 10 48 0 0 0 38 | 380,00 -48 | -100,00 0 0,00 0 0,00
K. Naklady z finanéniho majetku 38 0 0 0 0 0 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
IX. Vynosy z pfecenéni cennych papirG a derivata 39 0 0 0 0 0 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
L. Naklady z pfecenéni cennych papird a derivatu 40 0 0 0 0 0 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
M. Zména stavu rezerv a opr. polozek ve fin. obl. 41 -9 053 -12 000 0 0 0] -2947 -33| 12000 | 100,00 0 0,00 0 0,00
X. Vynosové Uroky 42 4029 3387 83 59 12 -642 | -15,93 | -3304 | -97,55 -24 | -28,92 -47 | -79,66
N. Nakladové troky 43 6 581 4 395 8 868 10 350 17640 -2186 | -33,22 4473]101,77 1482 | 16,71 7290| 70,43
XI. Ostatni finanéni vynosy 44 15 007 33246 51 143 24 609 28412| 18239|121,54| 17897 | 53,83 | -26 534 | -51,88 3803 | 1545
O. Ostatni finanéni naklady 45 22993 36 263 52 766 27 270 33057 13270| 57,71 | 16503 | 45,51 | -25496 | -48,32 5787 | 21,22
XIl. Prevod finan€nich vynosu 46 0 0 0 0 0 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
P. Prevod finan€nich nakladd 47 0 0 0 0 0 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
* Finan €ni vysl. hosp. 48 -1 475 8 023 -15 465 -35 189 -22273| 9498 |643,93 | -23488 [-292,76| -19 724 | -127,54| 12916 | 36,70
Q. Dari z pfijmd za béZnou &innost 49 57 464 32 945 36 215 43 003 64 222 | -24 519 | -42,67 3270 9,93 6788 | 18,74| 21219 | 49,34
Q.1. | —splatna 50 46 675 17 317 32 598 43 542 73517]-29358| -62,90| 15281 | 88,24| 10944 | 33,57 29975| 68,84
Q. 2. |—odloZena 51 10 789 15 628 3617 -539 -9295| 4839| 44,85| -12011| -76,86 | -4156 | -114,90| -8 756 | -1624,5
** Hosp. vysledek za b éZnou éinnost 52 | 148357 98 321 100 776 106 699 202 176 | -50 036 | -33,73 2 455 2,50 5923 588 | 95477 | 89,48
Xill Mimoradné vynosy 53 0 0 0 0 0 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
R. Mimoradné néklady 54 172 104 0 0 268 -68 | -39,53 -104 | -100,00 0 0,00 268 0,00
S. Dan z pfijm0 z mimofadné ¢innosti 55 0 0 0 0 0 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
S.1. |—splatnd 56 0 0 0 0 0 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
S.2. | —odloZena 57 0 0 0 0 0 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
* Mimo fadny vysledek hospoda feni 58 -172 -104 0 0 -268 68| 39,53 104 | 100,00 0 0,00 -268 0,00
PFevod podilu na vysledku hosp. spole€¢nikim

T. (+/-) 59 0 0 0 0 0 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
i Vysledek hospoda Feni za U¢€. obd. (+/-) 60 148 185 98 217 100 776 106 699 201 908 | -49 968 | -33,72 2 559 2,61 5923 5,88| 95209 | 89,23
**+ | \/ysledek hospoda Feni pfed zdan énim 61 | 205649 131 162 136 991 149 702 266 130 | -74 487 | -36,22 5 829 4,441 12711 9,28 | 116428 | 77,77
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Priloha €. 6 - Horizontalni analyza cash flow spokosti Kablo Elektro, a.s. v letech 2002 — 2006

Zména Zména Zmeéna Zména
2003:2002 2004:2003 2005:2004 2006:2005

Ozn. TEXT 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | tis. K& % tis. K& % tis. K& % tis. K& %

Pocatecni zlstatek penéznich prostfedkd a
P. ekvivalentl 138246 | 77 605 | 23243 | 60379 | 20596 -60641| -43,86| -54362| -70,05| 37136 | 159,77 | -39 783 | -65,89

PENEZNI TOKY Z PROVOZNI CINNOSTI
132 145 159 284 -88
Z. HV z bézné &innosti pred Groky a zdanénim 220565 226 776 993 026 339 | -40,05| 13550 | 10,25| 14217 9,75| 124033 | 77,52
Al Upravy o nepenézni operace (A.1.1. a? A.1.6.) 29923 | 36038 | 43354 | 55717 | 88 854 6115 20,44 7316 | 20,30 | 12363 28,52 33137 | 59,47
A.1.1. | Odpisy stélych aktiv 60247 | 66434 | 72065 | 66 230 | 65961] 6187 10,27 5631 8,48 | -5835 -8,10 -269| -041
A.1.2.a | Opravné polozky a pfechodné ucty -10297 | -2576 | -9393| 5347 | 30681 7721 | -74,98 -6 817 | 264,64 | 14 740 | -156,93 | 25334 | 473,80
A.1.2.b | Tvorba a ¢erpani rezerv -17182| -27 193] -13912] -4928| -5445] -10011 58,26/ 13281| -48,84 8984| -64,58 -517| 10,49
A.1.3. | Zisk (ztrata) z prodeje stalych aktiv -2845 -627| -5406|-10932| -2343|] 2218 -77,96| -4779| 762,20/ -5526| 102,22 8589| -78,57
A.1.4. | Vynosy z dividend a podild na zisku 0 0 0 0 0 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
A.1.5. | Vyuctované nakladové a vynosové Uroky 0 0 0 0 0 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
A.1.6. | Ostatni nepenézni operace 0 0 0 0 0 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
A* Cisty CF z provozni ¢innosti |. (Z + A.1) 250488|168 264| 189 130|215 710|372 880] -82224| -32,83| 20866| 12,40/ 26580/ 14,05/ 157 170| 72,86
-111
A.2. Potfeba pracovniho kapitalu -114825|260 679| 58 650 424| -28 984] 375 504| -327,02| -202029| -77,50| -170074| -289,98| 82440| -73,99
-180 -142
A.2.1. | Zména stavu pohledavek z provozni ginnosti -36362| 43 886 20507 909 854| 80 248| -220,69| -23379| -53,27| -201416| -982,18| 38 055| -21,04
A.2.2. | Zména stavu zavazk( z provozni ¢innosti -99718|274 518| 87 706|131 083|226 367] 374236| -375,29| -186812| -68,05| 43 377 49,46] 95284| 72,69
-112

A.2.3. | Zména stavu zasob 21255| -57 725| -49 563| -61 638 497] -78 980| -371,58 8162| -14,14| -12 075 24,36] -50859| 82,51
A.2.4. | Kratk. fin. maj. nespadajici do pen. ekvivalentd 0 0 0 0 0 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
A** Cisty CF z provozni &innosti Il. (A* + A.2.) 135663|428 943| 247 780|104 442|343 896| 293 280| 216,18| -181163| -42,23| -143338| -57,85| 239 454| 229,27

Vydaje z plateb Uroku s vyjimkou kapitalizovanych
A3. Grokud -6579| -4395| -8868|-10350(-17640] 2184| -33,20| -4473| 101,77| -1482 16,71| -7290| 70,43
A4, Prijaté Groky 3639] 3435 83 59 12 -204 -5,61 -3352| -97,58 -24|  -28,92 -47| -79,66
A.5. Zaplacena DP za béznou &innost a domérky -71784| -49 622| -23 884| -24 962| -54 969| 22 162| -30,87| 25738 -51,87| -1078 4,51 -30007| 120,21

Mimoradné tcetni pfipady véetné DP z mimofr.
A.6. ginnosti 0 -104 0 0 -268 -104 0,00 104|-100,00 0 0,00 -268 0,00
AT. Pfijaté dividendy a podily 0 0 0 0 0 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
A.8. Vyplacené dividendy - pferozdéleni 0 0 0 0 0 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Arr Cisty CF z provozni ¢innosti lll. 60939|378 256| 215 111| 69 189|271 031 317 317| 520,71| -163145| -43,13| -145922| -67,84| 201 842| 291,73

PENEZNI TOKY Z INVESTI CNi CINNOSTI

B.1. Vydaje za stala aktiva -91288| -86 063| -27 208| -59 305| -45 991 5225 -5,72| 58855| -68,39| -32097| 117,97 13 314| -22,45
B.2. PFijmy z prodeje stalych aktiv 2914 627 5406| 10932| 2343] -2287| -78,48 4779| 762,20 5526| 102,22 -8 589| -78,57
B.3. PuUjcky a uvéry spfiznénym osobam 0 0 0 0 0 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
B*** Cisty CF z investiéni &innosti -88374| -85 436| -21 802| -48373| -43648] 2938 -3,32| 63634 -74,48| -26571| 121,87 4725 -9,77
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Zména 2003:2002

Zména 2004:2003

Zména 2005:2004

Zména 2006:2005

Cash flow — pokra &ovani horizontalni analyza 2002 [ 2003 | 2004 | 2005 | 2006 [ tis. K& % tis. K& % tis. K& % tis. K& %
PENEZNI TOKY Z FINAN CNICH CINNOSTI

C.1. Zména stavu dlouhodobych Gvérd -32414| -32 414| -32 430 0 0 0 0,00 -16/ 0,05 32430/ -100,00 0 0,00
Dopady zmén vlastniho kapitalu na penézni -314 -242

c.2. prostfedky -792 768] -123743| -60 599 121]-313976| 39643,4| 191 025| -60,69| 63144 -51| -181 522| 299,55

C.2.1. | ZvySeni zakladniho kapitalu nebo rezerv 0 0 0 0 0 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00

C.2.2. | Vyplaceni podilu na vlastnim kapitalu spole¢nikiim 0 0 0 0 0 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00

C.2.3. | Dary, dotace do vlastniho kapitalu a dalSi 0 0 0 0 0 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00

C.2.4. | Uhrada ztraty spole&niky (+) 0 0 0 0 0 0 0,00 0| 0,00 0 0,00 0 0,00

C.2.5. | Pfimé platby na vrub fond (-) 0 0 0 0 0 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00

C.2.6. | Vyplacené dividendy a podily v€etné srdzkové dané 0 0 0 0 0 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00

C.3. Pfijaté dividendy a podily 0 0 0 0 0 0 0,00 o] 0,00 0 0,00 o[ 0,00

-347 -156 -242

i Cisty CF z finanéni innosti -33206 182 173| -60 599 121|-313976| 945,54| 191 009| -55,02| 95574| -61,20| -181 522| 299,55

F. Cisty cash flow Ax** + B** + C¥** -60641| -54 362| 37 136|-39783| -14738] 6279| -10,35| 91498|-168,31| -76 919| -207,13| 25045| -62,95
Konecény stav penéznich prostfedkl a ekvivalentd P.+

R. 77605| 23 243| 60379 20596| 5 858] -54362| -70,05| 37136/ 159,77| -39 783| -65,89| -14738| -71,56
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Priloha €. 7 - VertikaIni analyza rozvahy spolé&nosti Kablo Elektro, a.s. v letech 2002 - 2006

2002 2003 2004 2005 2006

Ozn. AKTIVA C.r.| tis. K& % tis. K& % tis. K& % tis. K& % tis. K& %
AKTIVA CELKEM 01 | 1267 662 | 100,00 1 265 610 | 100,00 1334 639 | 100,00 | 1520816 | 100,00 1737058| 100,00
A. Pohledavky za upsany vlastni kapitéal 02 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
B. Dlouhodoby majetek 03 640 780 | 50,55 655382 | 51,78 614 209 | 46,02 601 654 | 39,56 579 077 33,34
B.I. Dlouhodoby nehmotny majetek 04 338 0,03 766 0,06 1031 0,08 8 057 0,53 19 251 1,11
B.I.1. | Zfizovaci vydaje 05 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
2. | Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 06 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
3. | Software 07 292 0,02 195 0,02 321 0,02 901 0,06 743 0,04
4. | Ocenitelné prava 08 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
5. | Goodwill 09 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
6. | Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 10 46 0,00 571 0,05 710 0,05 486 0,03 1063 0,06
7. | Nedokonéeny dlouhodoby nehmotny majetek 11 0 0,00 0 0,00 0 0,00 6670 0,44 17445 1,00
8. | Poskytnuté zalohy na DNM 12 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
B.1I. Dlouhodoby hmotny majetek 13 430442 | 33,96 444616 | 35,13 403178 | 30,21 383597 | 25,22 349 826 20,14
B.Il.1. | Pozemky 14 17 978 1,42 17 978 1,42 16 865 1,26 15 455 1,02 15 030 0,87
2. | Stavhy 15 129535 | 10,22 125772 9,94 127 571 9,56 124 308 8,17 122 328 7,04
3. | Samostatné movité véci a soubory movitych véci 16 260 940 | 20,58 277739 | 21,95 241767 | 18,11 229319 | 15,08 209 705 12,07
4. | Péstitelské celky trvalych porostd 17 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
5. | Z&kladni stéddo a tazna zvirata 18 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
6. | Jiny dlouhodoby hmotny majetek 19 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
7. | Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek 20 16 082 1,27 23 007 1,82 12 474 0,93 5679 0,37 2452 0,14
8. | Poskytnuté zalohy na DHM 21 5907 0,47 120 0,01 4501 0,34 8 836 0,58 311 0,02
9. | Ocenovaci rozdil k nabytému majetku 22 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
B.III. Dlouhodoby finan €ni majetek 23 210000 | 16,57 210000 | 16,59 210000 | 15,73 210000 | 13,81 210 000 12,09
B.l11.1. | Podily v ovladanych a fizenych osobach 24 210000 | 16,57 210000 | 16,59 210000 | 15,73 210000 | 13,81 210 000 12,09
2. | Padily v G€etnich jednotké&ch pod podstatnym vlivem 25 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
3. | Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 26 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
4. | Puj¢ky a Gvéry - ovladajici a Fidici osoba, podstat. vliv 27 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
5. | Jiny dlouhodoby finanéni majetek 28 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
6. | Pofizovany dlouhodoby finanéni majetek 29 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
7. | Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finanéni majetek 30 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
C. Obézné aktiva 31 623 614 | 49,19 605976 | 47,88 715281 | 53,59 914580 | 60,14 | 1152601 66,35
C.l. Zéasoby 32 190 727 | 15,05 248 546 | 19,64 298109 | 22,34 359 747 | 23,65 472 244 27,19
C.1.1. | Material 33 75 964 5,99 87 007 6,87 79 546 5,96 76 956 5,06 143 976 8,29
2. | Nedokon¢ena vyroba a polotovary 34 40979 3,23 57 112 4,51 78 355 5,87 110 204 7,25 149 050 8,58
3. | Vyrobky 35 67 636 5,34 98 163 7,76 137613 | 10,31 171460 | 11,27 177 685 10,23
4. | Zvitata 36 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
5. | Zbozi 37 5 455 0,43 6 139 0,49 2 069 0,16 1127 0,07 1239 0,07
6. | Poskytnuté zalohy na zasoby 38 693 0,05 125 0,01 526 0,04 0 0,00 294 0,02
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SRV . 2002 2003 2004 2005 2006

AKTIVA - pokra Eovani vertikalni analjza TR ts.KE | % fis. K& % fis. K& % fis. K& % fis. K& %
C.1I. Dlouhodobé pohledavky 39 0 0,00 0 0,00 0 0,00 328 0,02 232 0,01
C.II.1. | Pohled&vky z obchodnich vztahl 40 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
2. | Pohledavky za ovladanymi a fizenymi osobami 41 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
3. | Pohledavky za Ucetnimi jednotkami pod podst. vlivem 42 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
4. | Pohledavky za spoleéniky, ¢leny druzstva a za Uc¢astniky sdruzeni | 43 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
5. | Dlouhodobé poskytnuté zalohy 44 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
6. | Dohadné uéty aktivni 45 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
7. | Jiné pohledavky 46 0 0,00 0 0,00 0 0,00 328 0,02 232 0,01
8. | OdloZena dariova pohledavka 47 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
c.m Kratkodobé pohledavky 48 355282 | 28,03 334187 | 26,41 356 793 | 26,73 533909 | 35,11 674 267 38,82
C.II1.1. | Pohledavky z obchodnich vztaht 49 217162 | 17,13 284778 | 22,50 354141 | 26,53 531107 | 34,92 674 057 38,80
2. | Pohledavky - ovladajici a fidici osoba 50 130000 | 10,26 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
3. | Pohledavky - podstatny vliv 51 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
4. | Pohl. za spoleéniky, €leny druz. a za Ucastniky sdruz. 52 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
5. | Socialni zabezpeceni a zdravotni pojiSténi 53 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
6. | Stéat - dariové pohledavky 54 8110 0,64 48 856 3,86 6 0,00 11 0,00 37 0,00
7. | Kratkodobé poskytnuté zalohy 55 433 0,03 381 0,03 307 0,02 143 0,01 113 0,01
8. | Dohadné Uéty aktivni 56 0 0,00 172 0,01 981 0,07 2317 0,15 0 0,00
9. | Jiné pohledavky 57 10 0,00 0 0,00 1358 0,10 331 0,02 60 0,00
C.IV. | Finan éni majetek 58 77 605 6,12 23243 1,84 60 379 4,52 20 596 1,35 5 858 0,34
C.IV.1. | Penize 59 149 0,01 198 0,02 175 0,01 154 0,01 156 0,01
2. | Ugty v bankéch 60 35975 2,84 23 045 1,82 60 204 4,51 20 442 1,34 5702 0,33
3. | Kratkodoby finanéni majetek 61 41 481 3,27 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
4. | Pofizovany kratkodoby finanéni majetek 62 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
D.l. Casoveé rozliSeni 63 3268 0,26 4 252 0,34 5149 0,39 4582 0,30 5 380 0,31
D.l.1. | N&klady pfistich obdobi 64 2967 0,23 4129 0,33 5 046 0,38 4582 0,30 5333 0,31
2. | Komplexni naklady pfistich obdobi 65 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
3. | Prijmy pfiStich obdobi 66 301 0,02 123 0,01 103 0,01 0 0,00 47 0,00
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2002 2003 2004 2005 2006

Ozn. PASIVA C.F. | tis. K& % tis. K& % tis. K& % tis. K& % tis. K& %

PASIVA CELKEM 67 | 1267 662 | 100,00 1 265 610 | 100,00 1334 639 | 100,00 1520 816 | 100,00 1737 058| 100,00
A. Vlastni kapital 68 981551 | 77,43 763 459 | 60,32 732321 | 54,87 785204 | 51,63 745 164 42,90
Al Z&kladni kapitél 69 254226 | 20,05 177 846 | 14,05 177846 | 13,33 254226 | 16,72 254 226 14,64
A.l.1. | Z&kladni kapital 70 254226 | 20,05 254226 | 20,09 254226 | 19,05 254226 | 16,72 254 226 14,64
A.1.2. | Vlastni akcie a vlastni obchodni podily 71 0 0,00 -76 380 | -6,04 -76380| -5,72 0 0,00 0 0,00
3. Zmény z&kladniho kapitalu 72 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Al Kapitalové fondy 73 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
A.1l.L1. | Emisni &Zio 74 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
2. Ostatni kapitalové fondy 75 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
3. Ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazku 76 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
4. Ocenovaci rozdily z pfecenéni pfi preménach 77 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Al Rezervni fondy, ned élitelny fond a ost. fondy ze zisku 78 69 424 5,48 69 596 5,50 69 759 5,23 69 218 4,55 68 785 3,96
A.lll. 1. | Z&konny rezervni fond/Nedélitelny fond 79 59 079 4,66 59 079 4,67 59 079 4,43 59 079 3,88 59 079 3,40
2. Statutérni a ostatni fondy 80 10 345 0,82 10 517 0,83 10 680 0,80 10 139 0,67 9 706 0,56
A V. Vysledek hospoda Feni minulych let 81 509 716 | 40,21 417 800 | 33,01 383940 | 28,77 355061 | 23,35 220 245 12,68
A. IV. 1. | Nerozdéleny zisk minulych let 82 509 716 | 40,21 417 800 | 33,01 383940 | 28,77 355061 | 23,35 220 245 12,68
2. Neuhrazend ztrata minulych let 83 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
A. V. Vysledek hospoda Feni bézného U €etniho obdobi /+ —/ 84 148 185 | 11,69 98 217 7,76 100 776 7,55 106 699 7,02 201 908 11,62
B. Cizi zdroje 85 285994 | 22,56 501832 | 39,65 602 222 | 45,12 735311 | 48,35 991 892 57,10
B. I. Rezervy 86 57 003 4,50 29 810 2,36 15 898 1,19 10 970 0,72 5 525 0,32
B.l.1. | Rezervy podle zvlaStnich pravnich pfedpisu 87 26 651 2,10 26191 2,07 15898 1,19 7102 0,47 0 0,00
2. Rezerva na dlichody a podobné zavazky 88 0 0,00 0 0,00 0 0,00 3 868 0,25 5525 0,32
3. Rezerva na daf z piijmu 89 0 0,00 0 0,00 0 0,00 37976 2,50 0 0,00
4. Ostatni rezervy 90 30 352 2,39 3619 0,29 0 0,00 0 0,00 0 0,00
B. II. Dlouhodobé zavazky 91 19 270 1,52 34 898 2,76 38515 2,89 37 976 2,50 28 681 1,65
B. Il. 1. | Zavazky z obchodnich vztahd 92 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
2. Zéavazky - ovladajici a fidici osoba 93 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
3. Zéavazky k ucetnim jednotkdm pod podstatnym vlivem 94 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00

Zéavazky ke spole¢nikiim, ¢lentim druzstva a k G¢astnikim
4. sdruzeni 95 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
5. Dlouhodobé pfijaté zalohy 96 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
6. Vydané dluhopisy 97 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
7. Dlouhodobé sménky k dhradé 98 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
8. Dohadné ¢ty pasivni 99 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
9. Jiné zavazky 100 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
10. OdloZeny darovy zavazek 101 19 270 1,52 34898 2,76 38515 2,89 37976 2,50 28 681 1,65
B. IlI. Kratkodobé zavazky 102 | 112463 8,87 262 795 | 20,76 226 774 | 16,99 226 860 | 14,92 321 900 18,53
B. lll. 1. | Zavazky z obchodnich vztahd 103 83 367 6,58 230938 | 18,25 174174 | 13,05 170952 | 11,24 244 437 14,07
2. Zavazky — ovladajici a ridici osoba 104 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
3. Zéavazky k ucetnim jednotkdm pod podstatnym vlivem 105 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
4. Zavazky ke spole¢nikiim, €lendm druzstva a k G¢astnikim sdr. | 106 0 0,00 1541 0,12 9712 0,73 2929 0,19 2 756 0,16
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SRV . 2002 2003 2004 2005 2006
PASIVA — pokra Covani vertikalni analyza TF | ts.KE | % fis. K& % fis. K& % fis. K& % fis. K& %
5. Z&avazky k zaméstnancim 107 6 536 0,52 6571 0,52 7015 0,53 6 890 0,45 7122 0,41
6. Zéavazky ze sociélniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi 108 3272 0,26 3594 0,28 3948 0,30 3503 0,23 3671 0,21
7. Stéat — darfiové zavazky a dotace 109 8741 0,69 1033 0,08 24 095 1,81 29 840 1,96 56 776 3,27
8. Kratkodobé pijaté zalohy 110 5231 0,41 4348 0,34 1319 0,10 2195 0,14 274 0,02
9. Vydané dluhopisy 111 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
10. Dohadné ucty pasivni 112 5194 0,41 5038 0,40 5370 0,40 10 501 0,69 6 863 0,40
11. Jiné zavazky 113 122 0,01 9732 0,77 1141 0,09 50 0,00 1 0,00
B. IV. Bankovni Gv éry a vypomoci 114 97 258 7,67 174329 | 13,77 321035 | 24,05 459505 | 30,21 635 786 36,60
B. IV. 1. | Bankovni Gvéry dlouhodobé 115 64 844 5,12 32430 2,56 0 0,00 0 0,00 0 0,00
2. Kratkodobé bankovni Gvéry 116 32414 2,56 141899 | 11,21 321035 | 24,05 459505 | 30,21 635 786 36,60
3. Kratkodobé finanéni vypomaoci 117 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
C. I Casoveé rozliSeni 118 117 0,01 319 0,03 96 0,01 301 0,02 2 0,00
C. 1. 1. | Vydaje pfiStich obdobi 119 117 0,01 319 0,03 96 0,01 301 0,02 2 0,00
2. Vynosy pristich obdobi 120 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
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Priloha €. 8 - VertikalIni analyza vykazu zisku a ztrat KabloElektro, a.s. v letech 2002 - 2006

2002 2003 2004 2005 2006
Ozn. | TEXT ¢.r tis. K& % tis. K& % tis. K& % tis. K& % tis. K& %
CELKOVE TRZBY 1527470 | 100,00 | 1468923 |100,00| 2238637 |100,00| 2453606 |100,00| 3814241 |100,00
. Trzby za prodej zbozi 01 23415 1,53 45 136 3,07 103 091 4,61 33185 1,35 3587 0,09
A. Naklady vynaloZené na prodané zbozi 02 24 154 1,58 43763 2,98 98 199 4,39 33 289 1,36 3285 0,09
+ Obchodni marze ( f. 01-02) 03 -739| -0,05 1373 0,09 4 892 0,22 -104 0,00 302 0,01
II. Vykony (f. 05+06+07) 04 | 1327331 | 8690 | 1215633 | 82,76 | 1755564 | 78,42 | 1943285| 79,20 | 2963655| 77,70
Il. 1. | Trzby za prodej vlastnich vyrobkd a sluZzeb 05| 1327072 | 86,88 1156998| 78,77 | 1685098| 7527 | 1868071 | 76,14| 2874689 | 75,37
2. | Zména stavu zasob vlastni €innosti 06 -10298 | -0,67 47 076 3,20 61 245 2,74 66 541 2,71 81 469 2,14
3. | Aktivace 07 10 557 0,69 11 559 0,79 9221 0,41 8673 0,35 7497 0,20
B. Vykonové spotfeba (f. 9+10) 08 936540 | 61,31 926207 | 63,05 1436780| 64,18 | 1567819 | 63,90 | 2438529 | 63,93
B. 1. | Spotfeba materidlu a energie 09 882508 | 57,78 877341 | 59,73 1385637 | 61,90| 1522414 62,05| 2383866| 62,50
B. 2. | Sluzby 10 54 032 3,54 48 866 3,33 51 143 2,28 45 405 1,85 54 663 1,43
+ Pridan& hodnota (_¥. 03+04-08) 11 390052 | 25,54 290799 | 19,80 323676 | 14,46 375362 | 15,30 525428 | 13,78
C. Osobni néklady (F. 13 aZ 16) 12 132 776 8,69 121 950 8,30 134 485 6,01 144 206 5,88 156 043 4,09
C. 1. | Mzdové néklady 13 97 258 6,37 89 115 6,07 98 825 4,41 106 143 4,33 114 918 3,01
C. 2. | Odmény ¢lentim organi spoleénosti a druZstva 14 1098 0,07 1398 0,10 868 0,04 430 0,02 441 0,01
C. 3. | N&klady na sociélni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 15 33959 2,22 30974 2,11 34 292 1,53 37 093 1,51 40 157 1,05
C. 4. | Socialni naklady 16 461 0,03 463 0,03 500 0,02 540 0,02 527 0,01
D. Dané a poplatky 17 869 0,06 827 0,06 857 0,04 1034 0,04 1022 0,03
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 18 56 528 3,70 63 720 4,34 64 538 2,88 65 734 2,68 65 559 1,72
M1l. Trzby z prodeje dlouhodob. majetku a materidlu (f. 20+21) 19 176 983 | 11,59 266 789 | 18,16 450 448 | 20,12 552 350 | 22,51 935965 | 24,54
IIl. 1. | TrZzby z prodeje dlouhodobého majetku 20 2915 0,19 627 0,04 5 406 0,24 10932 0,45 2343 0,06
2. Trzby z prodeje materialu 21 174068 | 11,40 266 162 | 18,12 445042 | 19,88 541418 | 22,07 933622 | 24,48
F. Zust. cena prodaného dl. majetku a materialu (f. 23+24) 22 177779 | 11,64 261520 | 17,80 431993 | 19,30 522922 | 21,31 907 479 | 23,79
F. 1. | Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 23 69 0,00 0 0,00 1174 0,05 2923 0,12 457 0,01
2. Prodany material 24 177710 | 11,63 261520 | 17,80 430819 | 19,24 519999 | 21,19 907 022 | 23,78
Zména stavu rezerv a opravnych polozek v provozni oblasti
G. | komplexnich nakladl pristich obdobi 25 5171 | -0,34 -17769| -1,21 -23305| -1,04 418 0,02 25 236 0,66
V. Ostatni provozni vynosy 26 21592 1,41 25 853 1,76 25 333 1,13 31454 1,28 44 664 1,17
H. Ostatni provozni naklady 27 18 550 1,21 29 950 2,04 38 433 1,72 39 961 1,63 62 047 1,63
V. Prevod provoznich vynosu 28 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
. Prevod provoznich nakladu 29 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
* Provozni vysledek hospoda feni (11-12-17-18+19-22-25+26-27) | 30 207 296 | 13,57 123 243 8,39 152 456 6,81 184 891 7,54 288 671 7,57
VI. Trzby z prodeje cennych papirt a podilt 31 0 0,00 0 0,00 46 455 2,08 54 145 2,21 0 0,00
J. Prodané cenné papiry a podily 32 0 0,00 0 0,00 51512 2,30 76 382 3,11 0 0,00
VILI. Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku (f. 34 az 36) 33 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Vynosy z podild ovladanych a fizenych osobach a v Géetnich
1. jednotkach pod podstatnym vlivem 34 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
2. Vynosy z ostatnich dlouhodobych cennych papiri a podild 35 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
3. Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku 36 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
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VZZ - pokra €ovani vertikalni analyza - 2002 2003 2004 2005 2006
tis. K& % tis. K& % tis. K& % tis. K& % tis. K& %

VIIl. | Vynosy z kratkodobého finanéniho majetku 37 10 0,00 48 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
K. Néklady z finanéniho majetku 38 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
IX. Vynosy z pfecenéni cennych papiri a derivatd 39 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
L. Naklady z pfecenéni cennych papird a derivatd 40 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
M. Zména stavu rezerv a opravn. poloZek ve finanéni oblasti 41 -9053| -0,59 -12000| -0,82 0 0,00 0 0,00 0 0,00
X. Vynosové Uroky 42 4029 0,26 3387 0,23 83 0,00 59 0,00 12 0,00
N. Nakladové troky 43 6 581 0,43 4 395 0,30 8 868 0,40 10 350 0,42 17 640 0,46
XIl. Ostatni finanéni vynosy 44 15 007 0,98 33 246 2,26 51 143 2,28 24 609 1,00 28 412 0,74
0. Ostatni finanéni néklady 45 22 993 1,51 36 263 2,47 52 766 2,36 27 270 1,11 33057 0,87
XIl. Prevod finanénich vynost 46 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
P. Pfevod finan¢nich nakladd 47 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
* Finan €ni vysledek hospoda Feni (31-32+37-41+42-43+44-45) 48 -1475| -0,10 8 023 0,55 -15465| -0,69 -35189| -1,43 -22273| -0,58
Q. Dan z pfijml za béZnou ¢innost (f. 50+51) 49 57 464 3,76 32 945 2,24 36 215 1,62 43 003 1,75 64 222 1,68
Q.1. | —splatna 50 46 675 3,06 17 317 1,18 32 598 1,46 43 542 1,77 73517 1,93
Q. 2. | —odlozena 51 10 789 0,71 15 628 1,06 3617 0,16 -539 | -0,02 -9295| -0,24
*x Vysledek hospoda Feni za béznou €innost ( F. 30+48-49) 52 148 357 9,71 98 321 6,69 100 776 4,50 106 699 4,35 202 176 5,30
Xill Mimoradné vynosy 53 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
R. Mimoradné néklady 54 172 0,01 104 0,01 0 0,00 0 0,00 268 0,01
S. Dan z pfijmli z mimoradné &innosti (f. 56 + 57) 55 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
S.1. | —splatna 56 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
S. 2. |- odloZena 57 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
* Mimo Fadny vysledek hospoda Feni (. 53-54-55) 58 -172| -0,01 -104 | -0,01 0 0,00 0 0,00 -268 | -0,01
T. Prevod podilu na vysledku hospodareni spole€nikdm (+/-) 59 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
ok Vysledek hospoda feni za U €etni obdobi (+/-) ( F. 52+58) 60 148 185 9,70 98 217 6,69 100 776 4,50 106 699 4,35 201 908 5,29
**x | Vysledek hospoda feni pfed zdan énim (F. 61+49) 61 205649 | 13,46 131 162 8,93 136 991 6,12 149 702 6,10 266 130 6,98
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