ANALÝZA VÝSLEDKŮ HOSPODAŘENÍ PRŮMYSLOVÝCH
PODNIKŮ V OBDOBÍ 1993 – 1999

Souhrnná zpráva

(součást vědeckého grantu GA 402/98/1217 Strategie finančního řízení českých podniků při rozvíjení ekonomické dynamiky - rok 2000)

Prof. Miloš Mařík, Ing. Pavla Maříková

OBSAH:

11.
Cíl práce a metodické poznámky

2.
Analýza tendencí ve vývoji zpracovatelského průmyslu  v období 1993 - 1999
2
2.1  Analýza rentability a hospodářských výsledků
2
a)
Rentabilita vlastního kapitálu
2
b)
Rentabilita celkových aktiv a produkční síla provozních aktiv
3
c)
Ukazatele výnosnosti z peněžních toků
4
d)
Hlavní příčiny působící na výnosnost zpracovatelského průmyslu
5
e)
Analýza pomocí ukazatele ekonomické přidané hodnoty a struktura podniků 
z hlediska dosahované rentability
7
f)
Závěry z analýzy rentability
8
2.2  Analýza likvidity a finanční rovnováhy
8
a)
Ukazatele likvidity
8
b)
Ukazatele finanční rovnováhy
10
c)
Peněžní toky
11
2.3  Rozložení rentability, likvidity a stability uvnitř zpracovatelského průmyslu
14
2.4  Dělení hospodářských výsledků
16
3. 
Obecné příčiny špatného finančního stavu českého 
průmyslu v letech 1993 - 1999
18
4.  Nástin aktuálního vývoje ekonomiky
22
5.  Souhrnné závěry
24


PŘÍLOHY

1.
Cíl práce a metodické poznámky


Předkládaná zpráva shrnuje výsledky dílčích zpráv vypracovaných v posledních třech letech. Cílem této analýzy je:

1. Popsat základní tendence ve vývoji finančního hospodaření průmyslových podniků.

2. Určit hlavní příčiny zjištěného vývoje. 

3. Zpracovat nástin aktuálního vývoje ekonomiky.

Úvodní metodické poznámky


Datová základna práce se opírá o statistiky Českého statistického úřadu a analýzy ministerstva průmyslu a obchodu. K postupu zpracování uvádíme následující poznámky:

1)
Data do roku 1996 nejsou přímo srovnatelná s daty po roce 1996. Důvody jsou následující:

a)
První rozdíl spočívá v souboru sledovaných organizací. ČSÚ do roku 1996 zpracovával hospodářské výsledky řádově 50 000 organizací, tj. všech, které měly povinnost předkládat ČSÚ účetní závěrky. Po roce 1996 se ČSÚ i MPO omezují pouze na organizace s minimálně 100 zaměstnanci (přes 2 000 organizací). Je třeba upozornit, že tímto formálním krokem se zdánlivě zlepšil celkový obraz hospodaření, protože podniky se sto a více zaměstnanci vykazovaly vždy lepší výsledky (zejména pokud jde o výnosnost) než podniky malé.

Základní tendence jsou však v souboru všech podniků i v souboru podniků nad 100 zaměstnanců obdobné. Proto považujeme za možné, aby vývoj po roce 1996 byl zkoumán pouze za užší soubor podniků. Chyba, která tímto způsobem vzniká, není natolik velká, aby zpochybnila dosažené výsledky. Navíc pro lepší představu o rozdílu mezi oběma soubory je v časové řadě rok 1996 uváděn dvakrát, protože za tento jediný rok byla data v potřebné struktuře k dispozici jak za všechny podniky, tak za podniky nad 100 zaměstnanců.

b)
Nesrovnalosti během časové řady se vyskytovaly i ve struktuře dostupných dat. 

Data do roku 1996 byla přebírána z publikací ČSÚ, kde byla uváděna ve struktuře předepsané pro zveřejňování v Obchodním věstníku. Mezi podstatné nedostatky tohoto formátu patří například absence samostatné položky ”nákladové úroky” nebo nemožnost rozlišit tržby za zboží a tržby na vlastní výrobky a služby. Navíc během let 1993 až 1995 se postupně měnila i tato předepsaná struktura pro Obchodní věstník (směrem ke zhušťování položek). Po roce 1996 přestal ČSÚ publikace s těmito daty z účetních závěrek zpracovávat.

Data po roce 1996 byla přebírána z materiálů MPO, kde je uváděna upravená struktura finančních výkazů (před rokem 1996 MPO tyto materiály nezveřejňovalo). Tato struktura sice odstranila hlavní nedostatky struktury pro Obchodní věstník, omezuje však některé jiné informace, především: v aktivech jsou v jediné položce uvedeny finanční investice, pohledávky na upsané vlastní jmění a ostatní aktiva, ve výsledovce jsou samostatně uvedeny jen hlavní položky a ostatní jsou shrnuty do položek Ostatní výnosy a Ostatní náklady, bez ohledu na to, zda jde o položky provozní, finanční nebo mimořádné. Není proto možné vypočítat odpovídající úrovně hospodářského výsledku. (Do struktury byla proto zařazena alespoň položka Čistý provozní přebytek, což je údaj běžně sledovaný ČSÚ, který představuje jádro provozního hospodářského výsledku.)

Tyto nesrovnalosti byly v práci odstraněny tím, že byly v maximální míře dopočítávány i ty položky, které ve vstupních materiálech nebyly přímo uvedeny, ale bylo je možné odvodit z  jiných položek nebo ukazatelů. Tabulky pak byly přepracovány do struktury, na kterou bylo možné sjednotit data za celé časové období. Některé zpodrobňující údaje jsou uvedeny jen v letech, kde byly dostupné.

2) Převzaty byly pouze absolutní hodnoty položek rozvahy a výsledovky (do r. 1996 od ČSÚ, od r. 1996 od MPO), které byly převedeny a dopočítány na společnou strukturu. Všechny další odvozené údaje jsou již výsledkem vlastních výpočtů, pokud není uvedeno jinak. 

3) Publikace ČSÚ i analýzy MPO jsou zpracovány vždy za každý rok samostatně. Abychom získali souvislou časovou řadu, převzali jsme z těchto materiálů vždy hodnoty ke konci každého roku, s výjimkou prvních let obou dílčích časových řad (tj. roku 1993 a 1996), kdy jsme převzali i počáteční hodnoty položek.

4) Závěrečná zpráva se soustřeďuje na analýzu dat pouze za zpracovatelský průmysl, který považujeme za páteř české ekonomiky.

2.
Analýza tendencí ve vývoji zpracovatelského průmyslu 
v období 1993 - 1999


Výsledky hospodaření budou zkoumány v tomto pořadí:

1.  Analýza rentability a hospodářských výsledků

2.  Analýza likvidity a dlouhodobé finanční stability


Rozvahy a výsledovky za zpracovatelský průmysl pro roky 1993-1999, které byly podkladem pro analýzu v této kapitole, jsou uvedeny v Příloze 1. 


Většina ukazatelů je zpracována do grafů, kde je zároveň ke specifikaci dlouhodobých minulých trendů použita lineární regrese. Pod těmito grafy jsou také pro každou regresní přímku uvedeny korelační koeficienty, které naznačují, zda daný ukazatel vykazoval jednoznačný vývojový trend, či nikoli.

2.1 Analýza rentability a hospodářských výsledků

a) Rentabilita vlastního kapitálu 

Rentabilita vlastního kapitálu
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VŠECHNY PODNIK. SUBJEKTY

ORGANIZACE SE 100 A VÍCE ZAM.

Korelační koeficient pro lineární regresi:           1993 - 1996: 0,064               1996 - 1999: 0,075

 Pramen: vlastní výpočet z dat ČSÚ a MPO

Poznámky:

· Zpracovatelský průmysl jako celek vykazuje po většinu let ztráty. Výjimkou jsou pouze léta 1997 a 1998.

· V důsledku výrazného poklesu rentability v roce 1999 vychází dlouhodobá tendence spíše k mírnému zhoršování. Časový vývoj však není jednoznačný.
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Rentabilita celkových aktiv a produkční síla provozních aktiv 

Kde Čistý provozní přebytek = přidaná hodnota – osobní náklady - odpisy
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Korelační koeficient pro lineární regresi:           1993 - 1996: 0,855               1996 - 1999: 0,183

Pramen: vlastní výpočet z dat ČSÚ a MPO
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Korelační koeficient pro lineární regresi:           1993 - 1996: 0,149               1996 - 1999: 0,429


Pramen: vlastní výpočet z dat ČSÚ a MPO
Poznámky:

· Rentabilita celkového kapitálu přibližně sleduje tendence ve vývoji rentability vlastního kapitálu. Rovněž tento ukazatel svědčí o nedostatečné finanční výkonnosti českého zpracovatelského průmyslu.

· Poněkud příznivější tendenci vykazuje produkční síla provozních aktiv. Tento ukazatel nasvědčuje tomu, že se provozní efektivnost zpracovatelského průmyslu mírně zlepšuje.

c) Ukazatele výnosnosti z peněžních toků

Zpracovatelský průmysl
VŠECHNY PODNIK. SUBJEKTY



ORGANIZACE SE 100 A VÍCE ZAM.





1993
1994
1995
1996
1996
1997
1998
1999

Provozní CF / Prov. aktiva
4,2%
3,7%
5,9%
5,0%
7,6%
10,0%
8,0%
8,2%

   Prov. CF / Provozní výnosy
4,8%
4,2%
6,0%
4,7%
7,1%
8,9%
6,6%
7,1%

   Prov. výnosy / Prov. aktiva
86,3%
87,7%
99,0%
106,6%
106,4%
112,2%
121,5%
115,7%

Provozní CF / Aktiva
3,8%
3,4%
5,5%
4,6%
6,7%
8,8%
7,1%
7,3%

Provozní aktiva 
= Hmotný a nehmotný investiční majetek + Oběžná aktiva

Provozní výnosy
= Tržby za zboží + Výkony
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Poznámky:


Ukazatele výnosnosti počítané z peněžních toků vykazují obdobné tendence jako ukazatele počítané z hospodářských výsledků, jejich absolutní úroveň je však vyšší a nedochází k poklesu v roce 1999, který je výrazně patrný u výnosností založených na hospodářských výsledcích.

d) Hlavní příčiny působící na výnosnost zpracovatelského průmyslu


Na výnosnost působily z dlouhodobého hlediska především následující faktory:

1.  Struktura výnosů a nákladů (viz Příloha 2 – struktura finančních výkazů):

· Mírně rostoucí podíl přidané hodnoty na provozních výnosech je způsobený poklesem podílu nákladů na prodané zboží a výkonové spotřeby na provozních výnosech. Tato pozitivní tendence je však vyvážena růstem podílu jiných než provozních výnosů, takže podíl přidané hodnoty na celkových výnosech naopak nepatrně klesá. Tyto tendence jsou však velmi nevýrazné, podíl přidané hodnoty jako faktor výnosnosti podniku tak můžeme označit jako spíše stabilní.

· Poměrně výrazná je tendence k růstu podílu ostatních nákladů (převyšující růst ostatních výnosů) na celkových výnosech (jde například o tvorbu rezerv, časového rozlišení a opravných položek do nákladů) – negativní faktor působící na pokles výnosnosti, nejvýrazněji v roce 1999 .

· Druhým faktorem působícím na pokles výnosnosti (ale jen založené na hospodářských výsledcích) je růst podílu odpisů. Tuto tendenci však nelze označit jako negativní.

· Proti kladným, ale omezeným, ziskům z provozu stojí záporné výsledky z finančních operací. Jedná se o velmi výrazný faktor snižující výslednou výnosnost. Z hlediska času se však negativní vliv tohoto faktoru oslabuje (klesá podíl nákladových úroků). Poznámka: relaci mezi provozním a finančním hospodářským výsledkem lze jednoznačně doložit jen do roku 1996 v důsledku nedostatečné struktury dostupných dat po roce 1996, ale pohlcování provozního zisku finančním hospodářským výsledkem lze vzhledem k dílčím položkám i nadále předpokládat. 

· Pozitivní vliv vykazuje od roku 1996 pokles osobních nákladů.

2.  Ukazatele aktivity (zásoby a pohledávky jsou vztaženy k celkovým tržbám):
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Poznámky:

· Pozitivním jevem je dlouhodobá, poměrně silná tendence k poklesu vázanosti kapitálu v zásobách a pohledávkách.

· Roste i využití provozních aktiv a stálých provozních aktiv (viz Příloha 4 – Přehled ukazatelů).


Celkově se dá říci, že ve zpracovatelském průmyslu se vzhledem k vlivu na výnosnost vyvíjí řada důležitých faktorů pozitivně (náklady na zboží, výkonová spotřeba, osobní náklady, nákladové úroky, aktivita). Přesto má rentabilita spíše klesající tendenci. Zejména v roce 1999 výrazně klesají výnosnosti založené na hospodářských výsledcích. Hlavním faktorem je značný nárůst skupiny ostatních, blíže nespecifikovaných nákladů.

e) Analýza pomocí ukazatele ekonomické přidané hodnoty a struktura podniků z hlediska dosahované rentability


Za celkovou nedostatečnou výnosností českého průmyslu se skrývají velmi protikladné tendence. Zřetelně se vyděluje skupina velmi výnosných podniků, na které mají stále rostoucí podíl podniky v rukou silných zahraničních podniků. Na druhé straně se vyděluje skupina podniků, které mají stále rostoucí problémy.


Podniky průmyslu můžeme rozdělit do čtyřech skupin, a to podle výše rentability vlastního kapitálu (ROE):

1. První skupina zahrnuje podniky, kde je ROE větší než odhad nákladů vlastního kapitálu  (EVA > 0).

2. Druhá skupina – podniky, kde je ROE sice nepřevyšuje odhad nákladů vlastního kapitálu, ale ještě je větší než “bezriziková” výnosová míra rf.

3. Třetí skupina – podniky, jejichž ROE je stále > 0, ale menší nebo rovna rf.

4. Čtvrtá skupina – podniky, kde je ROE ( 0.


Vývoj podílů jednotlivých skupin na výnosech zpracovatelského průmyslu celkem ukazuje následující tabulka.

Tab.  1: 
Podíl podniků podle tvorby EVA ve zpracovatelském průmyslu, podniky se 100 a více zaměstnanci (v %)

Zpracovatelský průmysl
Skupina I
Skupina II
Skupina III
Skupina IV

Podíl na výnosech              1997
22,0
4,7
47,0
26,6

                                           1998
29,8
5,0
41,2
24,0

                                           1999
40,9
7,0
23,0
29,1

Podíl na počtu zaměst.       1997
15,9
4,8
43,3
36,0

                                           1998
19,4
5,2
41,9
33,6

                                           1999
27,1
6,8
27,7
38,4

Podíl na počtu organizací  1997
23,5
6,0
31,0
39,5

                                           1998
21,5
7,6
32,6
38,0

                                           1999
28,5
8,8
26,0
36,5

Pramen: MPO ČR – finanční analýza podnikové sféry za rok 1998 a analýza za rok 1999

Zajímavé je zkoumat podíl jednotlivých sektorů na shora uvedených skupinách vymezených podle rentability vlastního kapitálu. Tyto podíly jsou však k dispozici pouze za průmysl jako celek.

Tab.  2 : Struktura sektorů národních účtů podle tvorby ekonomické přidané hodnoty 
Průmysl celkem
Podíl sektoru na
Podíl na celkových výnosech daného sektoru (%)


výnosech průmyslu
ROE>re
re (ROE>rf
rf(ROE>0
ROE(0

Podniky:
1999
1998
1999
1998
1999
1998
1999
1998
1999

veřejné
17,7
14,6
16,2
1,0
5,3
70,3
45,9
14,1
32,6

české soukromé
61,6
18,2
31,7
4,9
6,2
54,4
33,9
22,5
28,2

v zahraničních rukách
20,5
64,8
70,3
6,1
5,4
15,8
9,8
13,3
14,5

Pramen: MPO ČR – finanční analýza podnikové sféry za rok 1999
Poznámky:

· Asi dvě třetiny podniků (měřeno objemem výnosů) se zahraniční účastí jsou ve skupině nejvýnosnějších podniků.

· V letech 99/98 výrazně vzrostl podíl soukromých podniků v českých rukách, které dosahují kladné hodnoty EVA.

· Mezi roky 99/98 se zvýšil podíl podniků veřejných, které jsou ztrátové, ale také mírně vzrostl podíl podniků rentabilních.

f) Závěry z analýzy rentability

1. Rentabilita zpracovatelského průmyslu má po celé transformační období neuspokojivou úroveň a nejsou zatím vidět tendence k podstatnému zlepšení.

2. Řada ukazatelů hospodárnosti vykazuje pozitivní tendence. Platí to především pro ukazatele aktivity.

3. V pozadí neuspokojivého vývoje probíhají strukturální změny, které by ve střednědobém horizontu mohly přinést zásadní obrat ve výnosnosti zpracovatelského průmyslu. Poměrně rychle se totiž zvyšuje podíl skupiny dobře řízených podniků, které pravděpodobně vykazují EVA > 0. Přibližně polovinu z nich tvoří soukromé české podniky a asi 40 % jsou podniky se zahraniční účastí.

2.2  Analýza likvidity a finanční rovnováhy

g) Ukazatele likvidity
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Korelační koeficient pro lineární regresi:   okamžitá    93-96: 0,001    96-99: 0,750

                                                                  pohotová   93-96: 0,952    96-99: 0,504

                                                                  běžná        93-96: 0,943    96-99: 0,909

Pramen: vlastní výpočet z dat ČSÚ a MPO
Poznámky:

· Z uvedených čísel je patrné, že průměrné hodnoty okamžité a pohotové likvidity dlouhodobě spíše stagnují. Výrazně soustavně klesá likvidita běžná. Na tomto poklesu se podílí především úspory zásob a mírné snižování doby obratu pohledávek (kromě roku 1999). Nemusí se proto jednat o negativní vývoj, ale absolutní úrovně likvidity nejsou příliš vysoké.

· Rovněž u likvidity se vydělují podniky s velmi dobrými a naopak mimořádné špatnými výsledky. Například ve skupině podniků tvořících kladné hodnoty ukazatele EVA byla dosahována okamžitá likvidita ve výši 0,24.

h) Ukazatele finanční rovnováhy
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Pramen: vlastní výpočet z dat ČSÚ a MPO
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Pramen: vlastní výpočet z dat ČSÚ a MPO
Dynamické ukazatele finanční rovnováhy:

Zpracovatelský průmysl
VŠECHNY PODNIK. SUBJEKTY



ORGANIZACE SE 100 A VÍCE ZAM.





1993
1994
1995
1996
1996
1997
1998
1999

Prům. doba splácení celkových dluhů
(Cizí zdroje – fin.majetek) / (Zisk + odpisy)
17,3
19,2
14,6
17,8
10,1
9,5
9,4
10,1

Prům. doba splácení dlouhodob. dluhů
(Dl.závazky + Dl.bank.úvěry) / CF provozní
3,5
2,5
3,2
2,9
X
1,7
2,2
2,3

Prům. doba splácení dl. bankov. úvěrů
(Dlouhodobé bankovní úvěry / CF provozní)
2,4
1,7
2,2
2,0
X
1,1
1,3
1,3

Úrokové krytí 
(HV před daní + náklad.úroky) / nákl. úroky




1,33
1,60
1,55
1,53

Pramen: vlastní výpočet z dat ČSÚ a MPO
Poznámky:

· Klasické ukazatele dlouhodobé finanční rovnováhy rovněž vykazují obecnou tendenci ke zhoršení. Platí to zejména pro podíl vlastního kapitálu a pro krytí stálých aktiv vlastním dlouhodobým kapitálem (nůžky mezi podílem vlastního kapitálu a stálých aktiv se neustále rozevírají). Z tohoto ukazatele též plyne, že se zmenšuje výše celkového pracovního kapitálu.

· Situace u klasických ukazatelů finanční rovnováhy by byla pravděpodobně podstatně horší, kdybychom pro analýzu mohli využít tržních hodnot, zejména pro vlastní kapitál.

· Negativně je třeba hodnotit i vývoj dynamických ukazatelů finanční rovnováhy. Znepokojující je také absolutní výše těchto ukazatelů, zejména úrokového krytí (1,53) a teoretické doby splácení celkových dluhů (10,1 let).


Pohled na finanční rovnováhu je však neúplný bez analýzy peněžních toků.

i) Peněžní toky

CASH FLOW (mil. Kč)
Zpracovatelský průmysl
VŠECHNY PODNIKATELSKÉ SUBJEKTY



ORGANIZACE SE 100 A VÍCE ZAMĚSTNANCI




1993
1994
1995
1996
1997
1998
1999

Finanční majetek k 1.1.
44 357
42 839
58 230
63 560
41 992
50 110
47 245

HV za účetní období
-18 369
-21 614
-14 928
-24 541
3 219
1 438
-5 308

Odpisy
43 601
49 704
55 878
60 694
55 400
60 173
65 832

Změna rezerv
3 291
5 855
1 483
3 807
4 136
4 926
3 367

Nepeněžní operace 1)
-4 561
-6 826
3 907
-714
6 834
3 862
5 992

Změna zásob
-6 239
-20 048
-14 179
-836
-6 575
-4 880
17 497

Změna pohledávek
-48 844
-20 738
-15 769
-4 016
-40 214
10 103
-17 502

Změna krátkodobých závazků
52 654
51 023
17 883
9 383
63 572
-6 362
29 457

Změna krátk.bank.úvěrů a výp.
17 494
29 348
23 968
23 782
9 872
9 568
-15 049

Cash flow provozní
39 028
66 704
58 243
67 559
96 244
78 828
84 287

Změna nehm. a hm. stálých aktiv
-95 956
-114 063
-83 848
-92 549
-66 934
-89 578
-111 514

Změna finančních investic 2)
-24 923
-9 266
-11 887
-19 257
-23 585
-2 805
5 060

Cash flow investiční
-120 879
-123 328
-95 736
-111 806
-90 519
-92 383
-106 454

Změna vlastního kapitálu
53 232
40 439
20 813
34 475
-11 237
2 267
3 249

Změna dlouh. bankovních úvěrů
7 566
17 730
17 443
3 168
3 135
-5 757
7 925

Změna dlouhodobých závazků
19 534
13 846
4 567
5 978
10 495
14 181
13 469

Cash flow finanční
80 333
72 015
42 823
43 621
2 393
10 691
24 643

Cash flow celkové
-1 518
15 390
5 330
-626
8 118
-2 865
2 476

Finanční majetek k 31. 12.
42 839
58 230
63 560
62 934
50 110
47 245
49 721

1)  
Položka nepeněžní operace v letech 1997 - 1999 zahrnuje pouze změnu ostatních pasív, protože ostatní aktiva jsou v podkladových datech přičtena k finančním investicím.

2)  
Položka změna finančních investic v letech 1997 - 1999 zahrnuje také změnu ostatních aktiv a pohledávek za upsané vlastní jmění.
Poznámka:

Změny rozvahových položek jsou zachyceny jako vliv na peněžní prostředky. Všechny záporné hodnoty tedy představují snížení finančního majetku a kladné hodnoty znamenají zvýšení finančního majetku.
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Pramen: vlastní výpočet z dat ČSÚ a MPO
Poznámky:

· Pro úplné hodnocení likvidity je třeba přihlédnout i k tomu, že celkový finanční majetek podniků zpracovatelského průmyslu se přes všechny potíže dařilo udržovat na stabilní úrovni, a to přes velký nárůst investičních výdajů.

· Znepokojující je pokles provozních peněžních toků v posledních třech letech, a to přes značný nárůst krátkodobých závazků (r. 1999 však zaznamenal mírné zlepšení).

· Poskytování dlouhodobých bankovních úvěrů hrálo v posledních letech při financování zpracovatelského průmyslu jen malou roli. Krátkodobé bankovní úvěry dokonce poklesly.


Zajímavý pohled na finanční hospodaření podniků poskytuje dynamická bilance. Z dále uvedených čísel je možné vyčíst, jaká byla v letech 1993/1996 a 1996/1999 struktura potřeb a zdrojů. Dále jsou uvedeny jen údaje za období 1996/1999, údaje za předchozí období jsou uvedeny v Příloze 5.

Finanční zdroje a potřeba v letech 1996 až 1999 – zpracovatelský průmysl, organizace se 100 a více zaměstnanci:

FINANČNÍ ZDROJE 
mil. Kč

FINANČNÍ POTŘEBA
mil. Kč

Pokles zásob
6 042

Zvýšení krátkodobých pohledávek
47 613

Zvýšení cizích zdrojů
146 935

Zvýšení stálých aktiv
107 951

    z toho:


    z toho:


    - rezervy
12 429

    - nehmotný a hmotný inv. majetek
86 621

    - dlouhodobé závazky
38 145

    - finanční investice + ostatní aktiva
21 330

    - krátkodobé závazky
86 667

Snížení vlastního jmění
6 372

    - dlouhodobé bank. úvěry 
5 303

    z toho:


    - krátkodobé bank. úvěry a výpom.
4 392

    - HV běžného účetního období
2 142

Zvýšení ostatních pasiv
16 688

    - ostatní
4 230




POTŘEBA CELKEM
161 936

ZDROJE CELKEM
169 665

ZVÝŠENÍ FINANČNÍHO MAJETKU
7 729

Pramen: vlastní výpočet z dat ČSÚ a MPO
Poznámky:

· Polovinu finančních potřeb tvořilo zvyšování stálých aktiv, především hmotného a nehmotného investičního majetku.

· Dále rostly především pohledávky, zásoby se dařilo snižovat.

· Hlavním zdrojem se stalo zvyšování závazků, a to především krátkodobých. Uzavírá se tak nepříjemný kruh:

a) Špatná situace průmyslu je hlavní příčinou špatné situace bank.

b) Banky pak neposkytují další úvěry.

c) Hlavním zdrojem financování se stávají závazky, především vůči dodavatelům, ale dnes i vůči pracovníkům a státu. Platební morálka je stále neuspokojivá.

2.3 Rozložení rentability, likvidity a stability uvnitř zpracovatelského průmyslu


Zajímavé je podívat se i na vnitřní strukturu zpracovatelského průmyslu pokud jde o základní finanční ukazatele.

Ukazatele rentability, likvidity a zadluženosti podle jednotlivých pododvětví zpracovatelského průmyslu v roce 1999:

Pododvětví (oddíl OKEČ)
ROA
Pohotová likvidita
Podíl vlast. kapitálu

DA 
15,16
Prům.potravin a pochut.
7,7%
0,72
41,1%


17
Textilní průmysl
3,3%
0,65
46,1%


18
Oděv.prům.,zprac.kožeš.
4,4%
0,54
32,3%

DC 
19
Kožedělný průmysl
-4,1%
0,44
14,7%

DD  
20
Dřevozpracující průmysl
7,9%
0,86
39,8%


21
Výroba vlákniny, papíru
-0,5%
0,60
38,8%


22
Vydavatelství a tisk
5,3%
1,22
56,2%

DF 
23
Koksování,zprac.ropy
6,0%
0,92
57,9%

DG
24
Chem. a farmaceut.prům.
3,9%
0,65
49,5%

DH 
25
Gumáren.a plastikář.prům.
13,5%
0,75
52,8%

DI
26
Prům.skla,keram.,porcel.
7,3%
0,89
55,7%


27
Výroba kovů,hutní zprac
-5,9%
0,66
34,8%


28
Výr.kov.konstrukcí apod
6,3%
0,78
41,0%

DK
29
Výr.strojů a zařízení
1,3%
0,63
28,5%


30
Výr.kanc.str.a počítačů
18,2%
2,22
77,6%


31
Výr.el.strojů a přístr.
7,3%
0,82
37,4%


32
Výr.radio.,tel.přístroj
1,9%
0,44
12,6%


33
Výr.zdrav.přístr.a hod.
4,1%
0,67
37,6%


34
Výr.dvoust.motor.vozid.
7,1%
0,72
38,2%


35
Výr.ost.dopravních zař.
-6,2%
0,51
-20,4%


36
Výr.nábytku; ost.prům.
11,6%
1,18
54,1%


37
Zprac.druhotných surov.
0,6%
0,57
33,3%

Pramen: vlastní výpočet z dat MPO
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Jak je patrné, existují mezi těmito třemi vybranými ukazateli rentability, likvidity a stability souvislosti. Lze říci, že odvětví a potažmo i podniky, které mají lepší rentabilitu, jsou na tom často lépe i s likviditou a zároveň se méně zadlužují.


Za povšimnutí stojí OKEČ 30 Výroba kancelářských strojů a počítačů se špičkovou rentabilitou a mimořádně vysokou běžnou likviditou i podílem vlastního kapitálu. Poměrně vysokých hodnot všech tří ukazatelů dosahuje i OKEČ 36 Výroba nábytku. Naopak na spodní hranici zkoumaného souboru ve všech třech kritériích se nachází OKEČ 35 Výroba ostatních dopravních zařízení, následuje pak OKEČ Kožedělný průmysl.

2.4 Dělení hospodářských výsledků


Finanční situaci českých podniků dále zhoršuje způsob rozdělování vytvořených hospodářských výsledků, především EBIT. Podle dostupných údajů se věřitelé, stát a podniky dělily o vytvořený EBIT v průmyslu takto:

Dělení EBIT v průmyslu v % - podniky se 100 a více zaměstnanci


Věřitelé
(nákladové úroky)
Stát
(daně z příjmů)
Podniky
(čistý hosp.výsledek)


1998
1999
1998
1999
1998
1999

Průmysl celkem
49,4
54,6
28,2
39,1
22,5
6,3

Zpracovatelský průmysl
58,8
65,5
28,8
48,0
12,5
-11,5

Pramen: MPO


V korunách vypadala situace v roce 1999 pro zpracovatelský průmysl takto:

Úroky
30 159
mil. Kč

Daně
21 189
mil. Kč

HV čistý
- 5 308
mil. Kč


Uvedená čísla mají širší souvislosti:

1. Nízká výnosnost průmyslu.

2. Rozhodující část těchto malých výnosů odčerpávají banky, které sice vkladatelům platí málo, samy však požadují rozhodující část zisků v průmyslu vytvořených.

3. Průmysl nucený platit velké úroky má omezené možnosti investovat a financovat provoz, zhoršuje se jeho konkurenční situace.

4. Zhoršení situace průmyslu opět ztěžuje splácení závazků vůči bankám.

5. Banky zjišťují, že roste podíl klasifikovaných úvěrů. Odmítají pak poskytovat další úvěry a zároveň udržují vysoké úrokové marže, které jsou opět zátěží pro podniky.


Výchozím bodem ovšem není vztah bank a průmyslu, ale nevhodný koncept privatizace, která byla z velké části privatizací na úvěr financovaný bankami. Tyto úvěry:

· z části byly splaceny, ale na úkor rozvoje průmyslu, z jehož zdrojů bylo splácení zajišťováno,

· z části byly prostě nesplaceny a tvoří důležitou část nesplacených úvěrů v rozvahách bank.


Řešení je dvojí:

1. Nechat průmysl svému osudu s tím, že 30 – 40 % podniků postupně zbankrotuje a zbývající část přes všechny nesnáze přežije.

2. Usilovat o to, aby zpracovatelský průmysl mohl alespoň částečně získat zpět to, co z něho odčerpaly banky a především „nová elita“. K tomu existují dva základní nástroje:

· přímé snížení daní podnikatelů,

· další zvyšování daňových odpisů a asi především jednorázových odpočitatelných položek při uskutečnění investice.


Počáteční ztráty státního rozpočtu je nutno vyrovnat úsporami a příjmy v jiných oblastech:

a) minimalizací růstu platů státních úředníků (jejich problémy by se měly řešit na rozdíl od soukromého sektoru spíše většími jistotami, a ne vyššími příjmy),

b) omezením plánované angažovanosti státu v přímé státní bytové výstavbě (bytové problémy je třeba řešit jinými způsoby),

c) zvyšováním DPH a spotřebních daní (zejména zvýšení DPH o malé procento by jednotlivé spotřebitele příliš nezatížilo, ale při celkových velkých objemech prodeje by mohlo představovat podstatný příjem státního rozpočtu),

d) omezením růstu výdajů na vojenské účely.

3. 
Obecné příčiny špatného finančního stavu českého průmyslu v letech 1993 - 1999

Hlavním výsledkem předchozí části je zjištění, že celkový stav finančního hospodaření českého zpracovatelského průmyslu není dobrý. Neuspokojivá je jak jeho výnosnost, tak i likvidita a finanční stabilita. Předchozí studie ukázaly, že obdobné jsou výsledky i průmyslu jako celku, stavebnictví a obchodu. Analýza příčin těchto špatných výsledků se proto nemůže omezovat pouze na tradiční aparát, kterým disponuje finanční analýza. Příčiny finančních problémů jsou zřejmě hlubší a je třeba je hledat v  samotné podstatě transformačních procesů uskutečněných v posledních deseti letech. 


Rozboru těchto procesů byla věnována v posledních letech celá řada analýz. Podle našeho názoru však tyto analýzy postihují podstatu námi zkoumaných procesů jen z určité části. Následující kapitola je proto věnována jednak shrnutí některých obecně přijímaných názorů na nedostatky našeho transformačního procesu a jednak přináší některé nové pohledy, které se alespoň podle našeho názoru dost odlišují od postojů podstatné části ekonomické obce.


Pro českou ekonomiku v devadesátých letech měly zásadní význam dvě základní věci – privatizace a restrukturalizace.

Jak známo, byla řešena otázka, co má proběhnout jako první, zda nejdříve restrukturalizovat a pak privatizovat, nebo naopak. Zvítězila druhá varianta spojená s úsilím o co největší rychlost. V pozadí stála poněkud naivní představa, že pouhá změna vlastnictví plně postačí zajistit druhý úkol – restrukturalizaci. Přesnější však bude názor, že hlavním cílem skupin, které se dostaly k moci, bylo rychle přerozdělit národní majetek do svých rukou.


Samotná změna vlastnictví však není dostačující podmínkou pro celkovou restrukturalizaci. Je dobré připomenout, že v postsocialistických ekonomikách můžeme rozlišit následující varianty kontroly společností:

1. státní vlastnictví řízené zevnitř manažery, případně zaměstnanci,

2. podnikové vlastnictví zaměstnanců (tj. formou zaměstnaneckých akcií),

3. podnikové vlastnictví manažerů (vzniklé prostřednictvím managementu buy out),

4. tuzemské vnější vlastnictví (zejména akciové společnosti s rozptýlenými akcionáři),

5. vlastnictví zahraničních investorů.


Jednotlivé formy ovládání společností však nemohou být dost dobře hodnoceny samy o sobě, jako cíl svého druhu, ale především jako nástroj k dosažení žádoucích hospodářských změn, tedy k restrukturalizaci ekonomiky.


Dosavadní zkušenosti ukazují, že přínosem k restrukturalizaci byla především privatizace převádějící podniky do rukou zahraničních strategických investorů. Naproti tomu kupónová privatizace k dosažení restrukturalizace napomohla jen velmi málo. Nevytvořila akceschopné zainteresované vlastníky, nepřinesla nový kapitál. Byla pouhým převodem majetku do rukou „nikoho”. Vytvořila spolu s nedostatky fungování právního systému ideální prostor pro všechny subjekty, které měly či dokázaly nalézt cestu k manipulaci s „privatizovaným“ majetkem. Podobný efekt měly též prodeje do rukou soukromých subjektů realizované na úvěr. V obou případech se podniky dostaly pod kontrolu subjektů, které nic neinvestovaly (maximálně známosti) a které mohly nejvíce získat ne klopotným rozvojem svěřených firem, ale převodem jejich majetku do svého vlastnictví a nejlépe do formy hotovosti. Skutečnost, že docházelo k masové likvidaci hodnoty mnoha firem, nebyla na závadu, protože cílovou funkcí byla maximalizace hodnoty z pohledu uvedených subjektů a nikoliv privatizovaných firem. Konečným důsledkem je sice privatizace, ale za cenu neúměrných ztrát a evidentní proměny části hodnoty výrobních faktorů ve statky osobní luxusní spotřeby.


Ukazuje se tedy, že privatizace může být za určitých podmínek dokonce překážkou restrukturalizace a může vést k jejímu značnému zpomalení. Toto zpomalení je způsobováno nejen bezprostředně, ale též zprostředkovaně. Máme na mysli skutečnost, že zvolená privatizační cesta:

· byla ve významné míře financována bankami, a to za podmínek, které nemohly nevést k problémům v bankovním sektoru. Při troše soudnosti mohlo být zřejmé, že většina privatizačních projektů není reálná. Pokud však bylo cílem privatizovat za každou cenu, nikoho tato souvislost prostě nezajímala;

· přivedla na kapitálový trh (a do investičních privatizačních fondů) subjekty, jejichž cílem bylo využít dané situace a využít mezer v zákonech k tomu, aby se co nejvíce obohatily na úkor diků a privatizovaných podniků. Důsledkem však byla ztráta důvěry v kapitálový trh, který od této doby spíše skomíral.


Samotná restrukturalizace má minimálně dva hlavní rozměry:

1. rozměr národohospodářský,

2. rozměr mikroekonomický.


Národohospodářským rozměrem rozumíme jednak dosažení obecné národohospodářské stability a jednak změnu makrostruktury národního hospodářství. Na této úrovni bylo mnohé dosaženo a Česká republika byla dávána jiným státům za vzor. Jako příklad lze uvést změny v podílech jednotlivých národohospodářských odvětví.

Vývoj národohospodářských odvětví v ČR:

Rok
Podíl odvětví na tvorbě HDP v běžných cenách (%)


Průmysl
Stavebnictví
Zemědělství a lesnictví
Služby

1992
39,4%
6,9%
4,6%
49,1%

1993
33,3%
7,8%
5,3%
53,6%

1994
33,6%
7,4%
4,9%
54,1%

1995
33,3%
8,6%
4,7%
53,4%

1996
32,4%
8,4%
4,7%
54,5%

1997
34,3%
8,6%
4,7%
52,4%

1998
35,3%
8,0%
4,6%
52,1%

1999
34,3%
7,5%
3,7%
54,4%

2000 1.čtvrtletí
37,4%
6,2%
3,0%
53,4%

Pramen: vlastní výpočet z dat ČSÚ

Snížení zaměstnanosti v průmyslu a zemědělství bylo vyrovnáno růstem počtu pracovních míst ve službách. Rostla také produktivita práce. 


Poněkud jinak se jeví situace z hlediska mikroekonomického:

1. Pozitivem je změna počtu podniků (zde se prolíná národohospodářské hledisko s hlediskem mikroekonomickým). Jedná se především o rostoucí segment malých podniků do 100 zaměstnanců. Jeho podíl se odhaduje asi na 20 % celkové průmyslové výroby a po celé období vykazoval největší míru růstu.

2. Výrazně horší se stala situace části již dříve existujících podniků. Jejich pozice je z velké části ovlivňována právě způsobem privatizace a vztahem mezi potřebami plynoucími z žádoucí restrukturalizace a dosažitelnými zdroji, především finančními.


Věnujme nyní určitou pozornost změnám v potřebě zdrojů, které byly spojeny s privatizací. Obecně známé skutečnosti můžeme shrnout do následujících bodů:

a) Privatizace oddělila podniky od národohospodářských zdrojů státu, úvěry na trvale se obracející zásoby byly převedeny na Konsolidační banku a znamenaly první výraznou zátěž podniků, která vyplynula z privatizace. Nárůst úroků z toho plynoucí plus příslušné splátky nebyly zdaleka zanedbatelnou záležitostí. Hodnota tohoto pracovního kapitálu dosahovala v roce 1990 110 mld. Kčs, doba splatnosti byla 8 let při 13% úrokové sazbě. Přitom je zřejmé, že to byl stát, který podnikům původně odčerpal pracovní kapitál a nyní jej měl vrátit. Řešení, které bylo přijato – převést dluhy na Konsolidační banku - bylo evidentně nesprávné. Zatížilo produktivní sféru břemeny, která měla nést spotřeba obyvatelstva. Podniky, které se začaly dostávat do finančních obtíží, měly o důvod více sahat k nouzovým prostředkům.

b) Těmito nouzovými prostředky byly mimo jiné nedobrovolné obchodní úvěry. Původně nouzové opatření se stalo nejlevnějším zdrojem financování a postupně se stalo hrozbou pro samu podstatu fungování tržní ekonomiky, a to ve smyslu přechodu k primitivnějším formám platebního styku. Samozřejmě k tomu přispěl i právní systém, který poskytoval ochranu spíše dlužníkům než věřitelům. Jako příklad lze uvést stav z roku 1996, kdy závazky podniků z podnikatelské sféry po lhůtě splatnosti dosahovaly cca l30 mld. Kč s tendencí k růstu. Na této situaci se do dnešní doby změnilo jen málo.

c) Podnikům zůstaly z větší části i pohledávky v zahraničí, které vyplývaly ze zahraniční politiky předchozího režimu. Tyto nesplacené pohledávky byly přenechány podnikům. Rovněž zde bylo na místě, aby se stát více zajímal o důsledky svého hospodaření.

d) Jedním z hlavních problémů však byl náraz plynoucí ze zásadních změn vnějších a vnitřních podmínek. Tento náraz vyvolal mimořádnou potřebu kapitálových zdrojů, kterou bylo obtížné z něčeho krýt. Stát pomohl pouze bankovnímu sektoru, jádro ekonomiky ponechal osudu.

e) Rozpad východních trhů, restriktivní měnová a finanční politika omezily celkovou poptávku a přinesly silný propad hodnoty celkové produkce, zejména průmyslové, což znamenalo snížení vnitřní tvorby zdrojů a přispělo ke zhoršení platební morálky podniků. Pozitivní dopady těchto v podstatě krizových momentů ve vývoji ekonomiky však nebyly doprovázeny pozitivními jevy ve smyslu postupného vyloučení málo perspektivních podniků.

f) Negativní dopad na tvorbu zdrojů měly i cenové šoky, které sice přinesly nápravu podstatné části cenových relací, znamenaly však „znehodnocení odpisů”, které obvykle tvoří hlavní zdroj financování investičního rozvoje podniků ve vyspělých ekonomikách.

g)  Na druhé straně přinesly kursové polštáře určité výhody pro exportní podniky. Zároveň je ovšem třeba vzít v úvahu zdražení dovážených vstupů. Je však zřejmé, že většinou převážil vliv rychlého otevření ekonomiky, která v podmínkách šoku plynoucího ze změn celkových vnitřních a vnějších podmínek vytvořila pro většinu podniků nerovné konkurenční podmínky, ve kterých velká část nemohla obstát. Zvláště, když se souběžně vytvořila situace, kdy se ve státních podnicích veškerá pozornost vedení musela soustředit na tahanice o kontrolu nad podniky.

h) Určitou, byť jen přechodnou změnu přinesl rok 1994, kdy nastalo oživení. Zlepšily se hospodářské výsledky včetně provozního CF, podniky mohly odepisovat alespoň část nedobytných pohledávek. Některé pozitivní tendence pokračovaly v roce 1995, v následujícím roce však začal obrat k horšímu. Základní problémy však zůstávaly stále stejné :

· Rentabilita podniků byla stále velmi nízká a vysoké procento podniků bylo dokonce ztrátových. 

· Příčiny ztrátovosti lze spatřovat ve výchozím stavu podniků, způsobech privatizace, příliš rychlém otevření navenek a minimální podpoře státu, která v tomto přechodném období neměla chybět. Tvrdíme, že budoucnost průmyslu byla do značné míry obětována snaze omezit okamžité dopady na životní úroveň obyvatelstva, a tím zájmu politické průchodnosti. Totéž platí pro velmi váhavou a nedůslednou politiku deregulací.

· Nedostatečná tvorba vnitřních zdrojů byla zvýrazněna zesilující úvěrovou restrikcí. Tyto restrikce měly jednak národohospodářské příčiny a jednak byly zpětně vyvolány zhoršováním úvěrového portfolia bank. Problém však spočívá v tom, že i toto zhoršování mělo svou původní příčinu nejen v obvykle uváděné nezkušenosti, ale opět v prvotním prudkém zhoršení již tak nedobré výchozí situace podniků způsobené zvolenou cestou transformace ekonomiky. Neboli bludný kruh. Nevýkonné podniky stojí před potřebou restrukturalizace, nemají však prostředky na tuto restrukturalizaci, a proto se jejich situace dále zhoršuje. Centrální banka situaci dále „vylepšuje“ ne zcela rozumnými cíli v oblasti inflace. 

Předchozí tvrzení lze doplnit i celkem známými čísly. Např. v roce 1999 bylo podle údajů Ministerstva průmyslu a obchodu 37% průmyslových podniků nad 100 zaměstnanců ztrátových. Podle stejného zdroje je tato špatná situace ještě prohlubována tím, že rozhodující část EBITu našich podniků pohltí úroky placené bankám a další v pořadí jsou daně placené státu.


Zásadní význam pro financování restrukturalizace měly po celé období přímé zahraniční investice. Podle zákona č. 219 z roku 1995 jsou přímé investice definovány jako investice, které mají především tyto podoby:

a) Zahraniční firma získá výlučný podíl na podnikání.

1. Zahraniční firma získá alespoň 10 % podíl na základním nebo obchodním jmění, nebo nejméně 10 % hlasovacích práv.


Jde tedy nejen o výstavbu na zelené louce, ale i o získání významných účastí v existujících podnicích. Přínos ve formě know - how je přitom mnohdy ceněn více než jen samotný příliv kapitálu. Podle řady autorů (např. Choulík, Ekonom č. 39/1998) jsou to právě znalosti a manažerské dovednosti, které jsou nejvíce chybějícím zdrojem českých podniků. Management českých podniků je si této skutečnosti dost málo vědom. 

Přímé zahraniční investice v ČR


1990
1991
1992
1993
1994
1995
1996
1997
1998
1999
2000
odhad

v mil. USD
73
523
1 003
568
862
2 559
1 428
1 300
2 720
5 108
6 000

Pramen: ČNB

Přímé zahraniční investice tvořily do roku 1996 asi 30 % veškerých zahraničních investic, což není zcela uspokojivé. Předmětem zájmu zahraničních investorů byly především telekomunikace a výroba dopravních zařízení. Přínos těchto investic je u nás velmi vysoko hodnocen. Je však třeba přihlédnout i k mimořádným podmínkám všeho druhu, které byly zejména velkým zahraničním investorům poskytovány. 


Předchozí text je vhodné doplnit několika poznámkami k úloze bankovního sektoru:

a) V současné době se často diskutuje o úloze a situaci bankovního sektoru. Příčiny jeho málo utěšené situace jsou spatřovány hlavně v nedostatečné úrovni řízení bankovních ústavů. Začátek příčinného řetězce je však hlubší. Banky samy o sobě nemohou zajistit efektivní alokaci zdrojů v ekonomice. Základním předpokladem je existence strategických vlastníků, kteří mají zájem na rozvoji podniku, růstu jeho hodnoty a jsou schopni nalézt cesty, jak své záměry realizovat. Stejný předpoklad je nutné splnit i pro efektivní fungování kapitálového trhu. Zde se vracíme opět k základní myšlence. Jádrem ekonomiky, alespoň v našich podmínkách, byl a je průmysl. Této sféře měla být věnována největší péče a pozornost. Pokud se postupovalo jinak, byl to možná jediný možný postup. Nynější stav však pak byl nutným důsledkem.

b) Lze vyslovit myšlenku, že banky mohly suplovat nefungující podniková vedení právem věřitelů a uplatňovat svůj vliv na restrukturalizaci jednotlivých podniků. Důsledným uplatňováním těchto práv by pak byl konkurs řady firem a ozdravení ekonomiky jako celku. Tento proces by však musel být rozložen do delšího období, jinak by ohrozil samotné banky. Rozložit restrukturalizaci do delšího období by však znamenalo trvat i na pomalejším otevírání ekonomiky vůči zahraničí. Samozřejmě podle předem stanoveného scénáře, aby bylo možno předpokládat, že podniky se zdravým jádrem se mohou přizpůsobit. Něco podobného zde skutečně existovalo, ale pouze pro zahraniční firmy (viz např. ŠKODA AUTO).


Rychlé otevření nepřipravené ekonomiky světu za situace, kdy se ve většině podniků zájem zainteresovaných soustředil na to, jak využít nečekanou příležitost rychle zbohatnout, napomohl vytvořit situaci, kdy si banky prostě nemohly dovolit spustit vlnu konkursních řízení a tak místo toho poskytovaly další úvěry, aby nemocné podniky udržely nad hladinou.

4.  Nástin aktuálního vývoje ekonomiky


Po deseti transformačních letech, které nebyly z pohledu národohospodářské efektivnosti příliš úspěšné a negativně poznamenaly vývoj průmyslu a zemědělství, nastává opět jisté oživení ekonomiky. Uvedenou tendenci potvrzují následující čísla (podrobněji viz Příloha 6):

Meziroční růst průmyslové  výroby (v %):
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Meziroční růst stavební výroby (v %):
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V čem jsou příčiny současného oživení:

1. Přikláníme se k názoru těch ekonomů, kteří hovoří především o vlivu hospodářského cyklu.

2. Dalším faktorem je oživení ekonomiky v Evropě a především v okolních zemích.

3. Kladný vliv má i prudký růst zahraničních investic, které se zvýšily z 1 428 mil. USD v roce 1996 na 5 108 mil. USD v roce 1999. V roce 2000 se předpokládají ve výši 6 000 mil. USD.

Příliv zahraničních investic byl jistě ovlivněn i opatřeními vlády na podporu těchto investic. Zahraniční investice dále podporují význam zatím nejúspěšnějšího vlastnického sektoru v ekonomice.


Pro poslední období jsou charakteristické tyto jevy:

1. Na růstu se podílejí podniky se zahraniční účastí i středně velké firmy v českých rukách, které vykazují dostatečnou pružnost.

2. Z hlediska odvětvové struktury se prosazují především:

· výroba dopravních prostředků,

· gumárenský průmysl

· dřevozpracující průmysl,

· výroba optických přístrojů.

3. Růst produktivity je konečně vyšší než růst mezd.

4. Lze předpokládat, že růst průmyslu dosáhne 2,5 % - 4,5 % (HN 14. 7. 2000, str. 14).

5. Oživení ve stavebnictví však dosahuje podstatně nižších hodnot.

5.  Souhrnné závěry

1. Je zřejmé, že finanční situace českých zpracovatelských podniků není příliš dobrá, zejména z hlediska výnosnosti.

2. Zvláště znepokojující je dlouhodobý negativní stav, zejména v tvorbě zisku.

3. Za hlavní příčinu potíží je českými manažery označován obtížný přístup ke zdrojům kapitálu, zahraniční experti pak poukazují hlavně na nedostatečnou úroveň organizace a řízení českých podniků.

Podle našeho názoru jsou příčiny hlubší :

3. Příklad některých společností jasně ukazuje, že nedostatečná úroveň organizace a řízení nemusí být nikterak na překážku zájmu zahraničních investorů. Máme na mysli třeba SPT Telecom, kde zřejmě řada potíží zůstala i po nástupu zahraničního investora. SPT však má zatím zajištěno takové postavení na trhu, že je výnosově zajímavý i při špatné úrovni řízení. Dostatečná výchozí úroveň výnosnosti je schopna přilákat zahraniční kapitál, který může přinést know how a tak připravit společnost na přímý konkurenční střet na otevřeném trhu. Rovněž tuzemští investoři zatím neměli zas takové potíže s obchodováním akcií SPT Telecom.

3. Z bodu a) je patrné co máme na mysli. Je třeba aby výchozí stav společnosti umožňoval dosáhnout určitou minimální výnosnost, a to buď bezprostředně, nebo po minimálních investicích (např. změny marketingu, struktury řízení). Pokud české společnosti tento požadavek nesplňovaly, bylo nezbytné jim napomoci. Nízká rentabilita je většinou záležitostí konkurenční struktury (viz Porter) a relativní konkurenční síly, nikoliv absolutní efektivnosti. Pokud domácí podniky nestačí, je nutno omezit tlak zahraniční konkurence, samozřejmě na omezenou dobu, respektive otvírat se zahraniční konkurenci postupně.

Že tento názor není zcestný, potvrzují dějiny hospodářství jednotlivých zemí. Průmyslová moc USA a Německa v 19. století vznikala při existenci ochranných barier, zejména proti anglické konkurenci. Samozřejmě je pravdou, že po určité období dopláceli američtí a němečtí spotřebitelé na to, že přístup britského zboží byl ztížen a oni kupovali buď horší, nebo dražší výrobky americké. Dlouhodobě se to však vyplatilo. Je otázka, jak by se byl rozvíjel americký a německý průmysl, kdyby se oba státy v začátcích industrialiazace plně otevřely zahraničí.

3. Je otázkou, zda bylo reálné volit jinou cestu privatizace. Z hlediska dopadu na výrobní odvětví však zvolená cesta nebyla dobrá, neboť příliš mnoho času bylo ztraceno bojem uvnitř podniků o kontrolu a dále pak tím, že zejména kupónová privatizace i zadlužené prodeje nikterak podnikům nemohly. Naopak především podniky zatížily velkými úvěry, případně umožnily kontrolu skupinám, pro něž bylo rozhodující získat rychle cash a zajistit si luxusní životní úroveň na účet nikoliv tvorby nových hodnot, jak by to bylo správné, ale na účet již tak nevalné majetkové podstaty české ekonomiky. Je smutné, jak tento přístup kontrastuje se zásadou, kterou v méně obtížných podmínkách transformace po první světové válce prosazoval. A. Rašín: „tvrdě pracovat a šetřit”. Jistě, naše spotřeba byla po roce 1989 vyšší, než asi měla být, lze ale předpokládat, že bude ještě nižší v dalším období.

3. Dalším příkladem nevhodné politiky předchozích vlád je přístup k deregulacím energií a nájemného. Vliv cen na efektivní chování ekonomických subjektů, v tomto případě spotřebitelů, je jedním z axiomů ekonomické teorie. Systém nemůže být při umělých cenách rozhodujícího význam nikdy efektivní a myšlenka, že tyto ceny uvolníme, až na to budeme mít, je dokonce směšná. Pak by je totiž bylo zbytečné uvolňovat. Samozřejmě nebylo možné uvolnit tyto ceny okamžitě, ale bylo možné v dobách euforie vysvětlit lidem, že je to nutné a pak posupně deregulovat podle předem vyhlášeného programu. 

4. V poslední době se projevuje jisté hospodářské oživení. Nepředpokládáme, že to znamená zásadní a rychlý zvrat ve vývoji ekonomiky. Spíše půjde o postupné vzpamatování ekonomiky, která se alespoň z části začíná vyrovnávat jednak s požadavky, které vyplynuly z vládních politických a hospodářských změn po roce 1989, jednak s důsledky, které přinesl způsob řízení změn polistopadových vlád. Oživení zřejmě přichází ne jako důsledek hospodářské politiky, ale spíše navzdory této politice. 

ZPRACOVATELSKÝ PRŮMYSL - FINANČNÍ VÝKAZY (v mil. Kč)







ROZVAHA (mil. Kč)
VŠECHNY PODNIKATELSKÉ SUBJEKTY




ORGANIZACE SE 100 A VÍCE ZAMĚSTNANCI





Netto
Netto
Netto
Netto
Netto
Netto
Netto
Netto
Netto


k 1.1.93
k 31.12.93
k 31.12.94
k 31.12.95
k 31.12.96
k 31.12.96
k 31.12.97
k 31.12.98
k 31.12.99

AKTIVA CELKEM
870 452
1 015 267
1 146 589
1 222 697
1 279 052
1 001 918
1 091 944
1 116 067
1 159 169

Stálá a ostatní aktiva a pohl. za ups.vl.jm.
452 148
543 398
618 544
659 373
711 502
556 022
591 141
623 351
663 973

    - nehmotný a hmotný inv. majetek
416 120
468 474
532 833
560 804
592 659
447 720*
459 254
488 659
534 341

    - finanční investice,ost. aktiva a pohl.za u.v.j.
36 028
74 924
85 711
98 569
118 843
108 302
131 887
134 692
129 632

       z toho: - finanční investice
27 192
52 115
61 381
73 268
92 525
x
x
x
x

                  - pohledávky za ups. vl. jmění
3 459
7 153
4 657
6 098
5 184
x
x
x
x

                  - ostatní aktiva
5 378
15 655
19 673
19 204
21 134
x
x
x
x

Oběžná  aktiva
418 304
471 869
528 045
563 324
567 550
445 896
500 803
492 715
495 196

     z toho:
 - zásoby
192 746
198 985
219 033
233 212
234 048
191 493
198 068
202 948
185 451

   
 - pohledávky
181 201
230 045
250 783
266 552
270 568
212 411
252 625
242 522
260 024


      
z toho: - dlouhodobé
9 599
13 926
21 894
19 169
15 105
x
x
x
x

                  
                     - krátkodobé
171 602
216 119
228 888
247 383
255 463
x
x
x
x

   
 - finanční majetek
44 357
42 839
58 230
63 560
62 934
41 992
50 110
47 245
49 721

PASÍVA CELKEM
870 452
1 015 267
1 146 589
1 222 697
1 279 052
1 001 918
1 091 944
1 116 067
1 159 169

VIastní jmění
473 232
511 790
528 119
535 445
544 466
467 407
459 389
463 094
461 035

    z toho:  - HV běžného úč. období
0
-19 349
-21 402
-13 988
-24 326
-3 166
3 219
1 438
-5 308

                 - ostatní
473 232
531 139
549 521
549 432
568 791
470 573
456 170
461 656
466 343

                    z toho: - základní jmění
384 346
437 439
473 192
492 283
517 775
x
x
x
x

                                - kapitálové fondy
21 467
27 799
40 425
45 324
44 593
x
x
x
x

                                - fondy tvořené ze zisku
52 462
53 879
52 206
49 141
49 628
x
x
x
x

                                - HV minulých let
14 958
12 022
-16 302
-37 316
-43 204
x
x
x
x

Cizí zdroje
378 400
478 941
596 742
662 086
708 205
515 985
607 195
623 751
662 920

   z toho: 
 - rezervy
10 342
13 634
19 489
20 971
24 778
22 066
26 202
31 128
34 495

   
 - dlouhodobé závazky
21 588
41 122
54 968
59 535
65 514
46 135
56 630
70 811
84 280

       
    z toho emitované dluhopisy





14 150
14 896
19 609
16 745

    
- krátkodobé závazky
173 947
226 601
277 624
295 507
304 891
200 925
264 497
258 135
287 592

    
- bankovní úvěry a výpomoci
172 523
197 583
244 661
286 073
313 023
246 859
259 866
263 677
256 553

       
  z toho:  - dlouhod. bank. úvěry
86 372
93 938
111 668
129 112
132 280
102 503
105 638
99 881
107 806

      
               - krátk.bank.úvěry a výp.
86 151
103 645
132 993
156 961
180 743
144 356
154 228
163 796
148 748

Ostatní pasiva
18 819
24 536
21 728
25 166
26 382
18 526
25 360
29 222
35 214

* Stav HIM a NHIM k 31. březnu 1997 (tato položka se k 31. 12. 1996 ještě nesledovala)




Pramen: publikace ČSÚ a analýzy MPO

VÝSLEDOVKA (mil. Kč)

VŠECHNY PODNIKATELSKÉ SUBJEKTY



ORGANIZACE SE 100 A VÍCE ZAMĚSTNANCI






1993
1994
1995
1996
1996
1997
1998
1999

Tržby celkem (za zboží, výrobky a služby)

778 466
892 500
1 062 796
1 191 044
906 041
1 038 908
1 150 715
1 174 991

Tržby za prodej zboží

76 673
92 711
x
x
76 462
83 627
101 757
100 181

Náklady vynaložené na prodané zboží

66 358
78 624
97 740
108 698
65 586
71 648
88 739
85 581

Obchodní marže

10 315
14 086
x
x
10 876
11 979
13 018
14 600

Výkony

734 493
838 070
x
x
874 026
993 350
1 090 543
1 091 348

     Tržby za prodej vlast.výrobků a služeb

701 793
799 789
x
x
829 579
955 281
1 048 958
1 074 810

     Změna stavu vnitropodnik. zásob vl. výroby + aktivace

32 699
38 281
50 614
45 505
44 447
38 069
41 585
16 538

Výkonová spotřeba

543 161
619 753
747 307
840 725
649 434
741 410
811 404
807 641

Přidaná hodnota

201 646
232 404
268 362
287 127
235 468
263 919
292 157
298 308

Osobní náklady

111 481
133 278
153 824
175 172
132 036
144 608
161 366
164 088

Odpisy nehmotného a hmotného investičního majetku
43 601
49 704
55 878
60 694
49 987
55 400
60 173
65 832

Čistý provozní přebytek

46 565
49 422
58 660
51 261
53 445
63 911
70 618
68 388

Nákladové úroky

x
x
x
x
35 732
36 003
38 915
30 159

Ostatní výnosy

88 556
98 475
108 192
126 069
111 645
122 205
139 597
172 707

    z toho: - Zúčtování čas. rozliš. do provozních výnosů
19 967
22 255
24 181
26 176





                - Jiné provozní výnosy

46 853
52 360
53 613
60 796





                - Zúčtování čas. rozliš. do finančních výnosů
1 009
1 265
1 599
2 715





                - Jiné finanční výnosy

14 624
16 047
19 657
25 743





                - Mimořádné výnosy

6 102
6 547
9 141
10 639





Ostatní náklady (do r. 96 včetně nákladových úroků)
135 772
153 027
163 588
185 963
117 586
128 438
149 763
195 055

    z toho: - Tvorba čas. rozliš. do provozních nákladů
33 167
32 648
34 621
38 182





                - Jiné provozní náklady

46 441
58 368
58 211
64 788





                - Tvorba čas. rozliš. do finančních nákladů
1 836
1 884
3 224
2 442





                - Jiné finanční náklady 

43 487
51 070
38 202
52 636





                - Mimořádné náklady

10 842
9 057
29 330
27 915





Hospodářský výsledek před zdaněním

-652
-5 130
3 264
-8 633
11 772
21 675
21 537
15 881

Daň z příjmů

17 717
16 484
18 191
15 908
14 938
18 456
20 099
21 189

Hospodářský výsledek za účetní období

-18 369
-21 614
-14 928
-24 541
-3 166
3 219
1 438
-5 308












Provozní hospodářský výsledek

33 777
33 022
43 622
35 264





Hospodářský výsledek z finančních operací

-29 690
-35 642
-20 169
-26 621





Mimořádný hospodářský výsledek

-4 587
-2 630
-2 292
-1 670
















Dopočítané ukazatele používané Českým statistickým úřadem:






A057 Výnosy celkem

899 721
1 029 256
1 221 601
1 362 618
1 062 133
1 199 182
1 331 897
1 364 237

A055 Náklady celkem před zdaněním

900 373
1 034 386
1 218 337
1 371 251
1 050 361
1 177 507
1 310 360
1 348 356

A054 Hospodářský výsledek před zdaněním

-652
-5 130
3 264
-8 633
11 772
21 675
21 537
15 881

A056 Výkony vč.obchodní marže

744 807
852 157
1 015 639
1 127 884
884 902
1 005 329
1 103 561
1 105 948

A062 Hrubý provozní přebytek

90 166
99 126
114 538
111 955
103 432
119 311
130 791
134 220

A064 Čistý provozní přebytek

46 565
49 422
58 660
51 261
53 445
63 911
70 618
68 388












Poznámka:     Výkony včetně obchodní marže = výkony + obchodní marže





                        Hrubý provozní přebytek            = účetní přidaná hodnota - osobní náklady





                        Čistý provozní přebytek              = hrubý provozní přebytek - odpisy

Pramen: publikace ČSÚ a analýzy MPO

ZPRACOVATELSKÝ PRŮMYSL - STRUKTURA FINANČNÍCH VÝKAZŮ












STRUKTURA ROZVAHY
VŠECHNY PODNIKATELSKÉ SUBJEKTY




ORGANIZACE SE 100 A VÍCE ZAMĚSTNANCI





Netto
Netto
Netto
Netto
Netto
Netto
Netto
Netto
Netto

Podíly z bilanční sumy 
1.1.93
31.12.93
31.12.94
31.12.95
31.12.96
31.12.96
31.12.97
31.12.98
31.12.99












AKTIVA CELKEM
100,0%
100,0%
100,0%
100,0%
100,0%
100,0%
100,0%
100,0%
100,0%

Stálá aktiva
51,9%
53,5%
53,9%
53,9%
55,6%
55,5%
54,1%
55,9%
57,3%

    z toho:










    - nehmotný a hmotný inv. maj.
47,8%
46,1%
46,5%
45,9%
46,3%
44,7%
42,1%
43,8%
46,1%

    - finanční inv., ost.akt., pohl u.j.
4,1%
7,4%
7,5%
8,1%
9,3%
10,8%
12,1%
12,1%
11,2%

Oběžná aktiva
48,1%
46,5%
46,1%
46,1%
44,4%
44,5%
45,9%
44,1%
42,7%

    z toho:










    - zásoby
22,1%
19,6%
19,1%
19,1%
18,3%
19,1%
18,1%
18,2%
16,0%

    - pohledávky
20,8%
22,7%
21,9%
21,8%
21,2%
21,2%
23,1%
21,7%
22,4%

    - finanční majetek
5,1%
4,2%
5,1%
5,2%
4,9%
4,2%
4,6%
4,2%
4,3%












PASÍVA CELKEM
100,0%
100,0%
100,0%
100,0%
100,0%
100,0%
100,0%
100,0%
100,0%

VIastní jmění
54,4%
50,4%
46,1%
43,8%
42,6%
46,7%
42,1%
41,5%
39,8%

    z toho:










    - HV za účetní období
0,0%
-1,9%
-1,9%
-1,1%
-1,9%
-0,3%
0,3%
0,1%
-0,5%

    - ostatní
54,4%
52,3%
47,9%
44,9%
44,5%
47,0%
41,8%
41,4%
40,2%

Cizí zdroje
43,5%
47,2%
52,0%
54,1%
55,4%
51,5%
55,6%
55,9%
57,2%

    z toho:










    - rezervy
1,2%
1,3%
1,7%
1,7%
1,9%
2,2%
2,4%
2,8%
3,0%

    - dlouhodobé závazky
2,5%
4,1%
4,8%
4,9%
5,1%
4,6%
5,2%
6,3%
7,3%

       z toho:  dluhopisy
x
x
x
x
x
1,4%
1,4%
1,8%
1,4%

    - krátkodobé závazky
20,0%
22,3%
24,2%
24,2%
23,8%
20,1%
24,2%
23,1%
24,8%

    - bankovní úvěry a výpomoci
19,8%
19,5%
21,3%
23,4%
24,5%
24,6%
23,8%
23,6%
22,1%

       z toho:










       - dlouhodobé bankovní úvěry
9,9%
9,3%
9,7%
10,6%
10,3%
10,2%
9,7%
8,9%
9,3%

       - krátkodobé bank.úvěry a výp.
9,9%
10,2%
11,6%
12,8%
14,1%
14,4%
14,1%
14,7%
12,8%

Ostatní pasiva
2,2%
2,4%
1,9%
2,1%
2,1%
1,8%
2,3%
2,6%
3,0%























STRUKTURA VÝSLEDOVKY

VŠECHNY PODNIKATELSKÉ SUBJEKTY



ORGANIZACE SE 100 A VÍCE ZAMĚSTNANCI




Struktura celkových výnosů

1993
1994
1995
1996
1996
1997
1998
1999

Výnosy celkem absolutně (mil. Kč)

899 721
1 029 256
1 221 601
1 362 618
1 062 133
1 199 182
1 331 897
1 364 237

Výnosy celkem

100,0%
100,0%
100,0%
100,0%
100,0%
100,0%
100,0%
100,0%

Struktura výnosů:










Tržby celkem

86,5%
86,7%
87,0%
87,4%
85,3%
86,6%
86,4%
86,1%

  z toho: Tržby za prodej zboží

x
x
x
x
7,2%
7,0%
7,6%
7,3%

             Tržby za výrobky a služby

x
x
x
x
78,1%
79,7%
78,8%
78,8%

Změna stavu zásob vl. výroby + aktivace

3,6%
3,7%
4,1%
3,3%
4,2%
3,2%
3,1%
1,2%

Ostatní výnosy

9,8%
9,6%
8,9%
9,3%
10,5%
10,2%
10,5%
12,7%

Obchodní marže

1,1%
1,4%
x
x
1,0%
1,0%
1,0%
1,1%

Přidaná hodnota

22,4%
22,6%
22,0%
21,1%
22,2%
22,0%
21,9%
21,9%

Struktura nákladů:










Náklady na prodané zboží

7,4%
7,6%
8,0%
8,0%
6,2%
6,0%
6,7%
6,3%

Výkonová spotřeba

60,4%
60,2%
61,2%
61,7%
61,1%
61,8%
60,9%
59,2%

Osobní náklady

12,4%
12,9%
12,6%
12,9%
12,4%
12,1%
12,1%
12,0%

Odpisy 

4,8%
4,8%
4,6%
4,5%
4,7%
4,6%
4,5%
4,8%

Nákladové úroky

x
x
x
x
3,4%
3,0%
2,9%
2,2%

Ostatní náklady

15,1%
14,9%
13,4%
13,6%
11,1%
10,7%
11,2%
14,3%

Hospodářský výsledek:










Čistý provozní přebytek

5,2%
4,8%
4,8%
3,8%
5,0%
5,3%
5,3%
5,0%

HV před daní 

-0,1%
-0,5%
0,3%
-0,6%
1,1%
1,8%
1,6%
1,2%

Daň z příjmů

2,0%
1,6%
1,5%
1,2%
1,4%
1,5%
1,5%
1,6%

HV za účetní období

-2,0%
-2,1%
-1,2%
-1,8%
-0,3%
0,3%
0,1%
-0,4%












Provozní hospodářský výsledek

3,8%
3,2%
3,6%
2,6%





Hospod. výsledek z finanč. operací

-3,3%
-3,5%
-1,7%
-2,0%





Mimořádný hospodářský výsledek

-0,5%
-0,3%
-0,2%
-0,1%
















Struktura provozních výnosů

1993
1994
1995
1996
1996
1997
1998
1999

Tržby za zboží + Výkony (mil. Kč)

811 165
930 781
1 113 410
1 236 549
950 488
1 076 977
1 192 300
1 191 529

Výnosy celkem

100,0%
100,0%
100,0%
100,0%
100,0%
100,0%
100,0%
100,0%

Náklady vynaložené na prodané zboží
8,2%
8,4%
8,8%
8,8%
6,9%
6,7%
7,4%
7,2%

Výkonová spotřeba

67,0%
66,6%
67,1%
68,0%
68,3%
68,8%
68,1%
67,8%

Přidaná hodnota

24,9%
25,0%
24,1%
23,2%
24,8%
24,5%
24,5%
25,0%

Pramen: vlastní výpočet z dat ČSÚ a MPO

ZPRACOVATELSKÝ PRŮMYSL - TEMPA RŮSTU








POLOŽKY ROZVAHY
VŠECHNY PODNIKATELSKÉ SUBJEKTY




ORGANIZACE SE 100 A VÍCE ZAMĚSTNANCI





Změna oproti konci předchozího roku v %



Bazický index
Změna oproti konci předchozího roku v %


Bazický index


1993
1994
1995
1996
31.12.96 / 31.12.93
1997
1998
1999
31.12.99 / 31.12.96

AKTIVA CELKEM
16,6%
12,9%
6,6%
4,6%
1,26
9,0%
2,2%
3,9%
1,16

Stálá aktiva
20,2%
13,8%
6,6%
7,9%
1,31
6,3%
5,4%
6,5%
1,19

    z toho:










    - nehmotný a hmotný inv. majetek
12,6%
13,7%
5,2%
5,7%
1,27
2,6%
6,4%
9,3%
1,19

    - finan. inv., ost.akt., pohl.za up.v.j.
108,0%
14,4%
15,0%
20,6%
1,59
21,8%
2,1%
-3,8%
1,20

Oběžná  aktiva
12,8%
11,9%
6,7%
0,8%
1,20
12,3%
-1,6%
0,5%
1,11

    z toho: - zásoby
3,2%
10,1%
6,5%
0,4%
1,18
3,4%
2,5%
-8,6%
0,97

                - pohledávky
27,0%
9,0%
6,3%
1,5%
1,18
18,9%
-4,0%
7,2%
1,22

                - finanční majetek
-3,4%
35,9%
9,2%
-1,0%
1,47
19,3%
-5,7%
5,2%
1,18

PASÍVA CELKEM
16,6%
12,9%
6,6%
4,6%
1,26
9,0%
2,2%
3,9%
1,16

VIastní jmění
8,1%
3,2%
1,4%
1,7%
1,06
-1,7%
0,8%
-0,4%
0,99

    z toho: - HV účetního období

-10,6%
34,6%
-73,9%
1,26
201,7%
-55,3%
-469,1%
1,68

                - ostatní
12,2%
3,5%
0,0%
3,5%
1,07
-3,1%
1,2%
1,0%
0,99

Cizí zdroje
26,6%
24,6%
11,0%
7,0%
1,48
17,7%
2,7%
6,3%
1,28

    z toho:










    - rezervy
31,8%
42,9%
7,6%
18,2%
1,82
18,7%
18,8%
10,8%
1,56

    - dlouhodobé závazky
90,5%
33,7%
8,3%
10,0%
1,59
22,7%
25,0%
19,0%
1,83

       z toho:  dluhopisy
x
x
x
x
x
5,3%
31,6%
-14,6%
1,18

    - krátkodobé závazky
30,3%
22,5%
6,4%
3,2%
1,35
31,6%
-2,4%
11,4%
1,43

    - bankovní úvěry a výpomoci
14,5%
23,8%
16,9%
9,4%
1,58
5,3%
1,5%
-2,7%
1,04

       z toho:










       - dlouhodobé bankovní úvěry
8,8%
18,9%
15,6%
2,5%
1,41
3,1%
-5,4%
7,9%
1,05

       - krátkodobé bankovní úvěry a výp.
20,3%
28,3%
18,0%
15,2%
1,74
6,8%
6,2%
-9,2%
1,03

Ostatní pasiva
30,4%
-11,4%
15,8%
4,8%
1,08
36,9%
15,2%
20,5%
1,90












POLOŽKY VÝSLEDOVKY

Změna oproti konci předchozího roku v %


Bazický index
Změna oproti předchozímu roku  v %


Bazický index



1994
1995
1996
1996/1993
1997
1998
1999
1999/1996

Tržby za prodej zboží

20,9%
x
x
x
9,4%
21,7%
-1,5%
1,31

Náklady vynaložené na prodané zboží

18,5%
24,3%
11,2%
1,64
9,2%
23,9%
-3,6%
1,30

Obchodní marže

36,6%
x
x
x
10,1%
8,7%
12,2%
1,34

 Výkony

14,1%
x
x
x
13,7%
9,8%
0,1%
1,25

      Tržby za prodej výrobků a služeb

14,0%
x
x
x
15,2%
9,8%
2,5%
1,30

      Změna vnitr. Zás. vl.výroby + aktiv.

17,1%
32,2%
-10,1%
1,39
-14,3%
9,2%
-60,2%
0,37

Výkonová spotřeba

14,1%
20,6%
12,5%
1,55
14,2%
9,4%
-0,5%
1,24

Přidaná hodnota

15,3%
15,5%
7,0%
1,42
12,1%
10,7%
2,1%
1,27

Osobní náklady

19,6%
15,4%
13,9%
1,57
9,5%
11,6%
1,7%
1,24

Odpisy 

14,0%
12,4%
8,6%
1,39
10,8%
8,6%
9,4%
1,32

Čistý provozní přebytek 1)

6,1%
18,7%
-12,6%
1,10
19,6%
10,5%
-3,2%
1,28

Nákladové úroky

x
x
x
x
0,8%
8,1%
-22,5%
0,84

Ostatní výnosy

11,2%
9,9%
16,5%
1,42
9,5%
14,2%
23,7%
1,55

Ostatní náklady (do r. 96 včetně náklad. úroků)
12,7%
6,9%
13,7%
1,37
9,2%
16,6%
30,2%
1,66

Hosp. výsledek před zdaněním 2)

-686,7%
163,6%
-364,5%
x
84,1%
-0,6%
-26,3%
1,35

Daň z příjmů

-7,0%
10,4%
-12,6%
0,90
23,6%
8,9%
5,4%
1,42

Hosp. výsledek za účetní období 3)

-17,7%
30,9%
-64,4%
x
201,7%
-55,3%
-469,1%
x












Provozní hospodářský výsledek 1)

-2,2%
32,1%
-19,2%
1,04





Hosp. výsledek z finančních operací 4)

-20,0%
43,4%
-32,0%
0,90





Mimořádný hospodářský výsledek 4)

42,7%
12,9%
27,1%
0,36
















Poznámky k rozboru meziročních změn položek výkazu zisků a ztrát:

1) Čisté provozní přebytky a hprovozní ospodářské výsledky byly ve všech letech kladné.

2) Hospodářské výsledky před zdaněním byly záporvné v letech 1993, 1994 a 1996. Ve druhé části časové řady byly stále kladné.

3) Hospodářský výsledek za účetní období:

  První část časové řady: stále ztráta, která se v roce 1994 zhoršila, v roce 1995 zmírnila a v roce 1996 opět výrazně zhoršila. 

   Druhá část časové řady: v roce 1996 byl záporný, ale v roce 1997 byl již kladný. Zisk byl dosažen i v roce 1998, ale pouze

   asi v poloviční výši oproti předchozímu roku. V roce 1999 nastává opět prudký přechod do ztráty.

4) Finanční a mimořádný hospodářský v první části časové řady je ve všech letech záporný.

Pramen: vlastní výpočet z dat ČSÚ a MPO

ZPRACOVATELSKÝ PRŮMYSL - UKAZATELE












Ukazatele likvidity











VŠECHNY PODNIKATELSKÉ SUBJEKTY




ORGANIZACE SE 100 A VÍCE ZAM.





1.1.93
31.12.93
31.12.94
31.12.95
31.12.96
31.12.96
31.12.97
31.12.98
31.12.99

Likvidita 1. stupně (okamžitá)
0,17
0,13
0,14
0,14
0,13
0,12
0,12
0,11
0,11

Likvidita 2. stupně (pohotová)
0,87
0,83
0,75
0,73
0,69
0,74
0,72
0,69
0,71

Likvidita 3. stupně (běžná)
1,61
1,43
1,29
1,25
1,17
1,29
1,20
1,17
1,13

Likvidita 2. st. bez dlouh. pohled.
0,83
0,78
0,70
0,69
0,66





Likvidita 3. st. bez dlouh. pohled.
1,57
1,39
1,23
1,20
1,14
















Ukazatele dlouhodobé finanční rovnováhy


VŠECHNY PODNIKATELSKÉ SUBJEKTY




ORGANIZACE SE 100 A VÍCE ZAM.





1.1.93
31.12.93
31.12.94
31.12.95
31.12.96
31.12.96
31.12.97
31.12.98
31.12.99

Podíl vlastního kap. na celk. kap.
54,4%
50,4%
46,1%
43,8%
42,6%
46,7%
42,1%
41,5%
39,8%

Podíl stálých aktiv na celk.akt. *
51,9%
53,5%
53,9%
53,9%
55,6%
55,5%
54,1%
55,9%
57,3%

Krytí SA vlastním kapitálem *
104,7%
94,2%
85,4%
81,2%
76,5%
84,1%
77,7%
74,3%
69,4%

Krytí SA dlouhodobým kap. *
130,8%
121,5%
115,5%
113,0%
107,8%
114,8%
109,6%
106,7%
103,6%

Úrokové krytí
xxx
xxx
xxx
xxx
xxx
1,33
1,60
1,55
1,53

*) V podkladových datech jsou ke stálým aktivům přičteny i pohledávky za upsaným vlastním jměním a ostatní aktiva














VŠECHNY PODNIK. SUBJEKTY



ORGANIZACE SE 100 A VÍCE ZAM.






1993
1994
1995
1996
1996
1997
1998
1999

Prům. doba splácení celk. dluhů
17,3
19,2
14,6
17,8
10,1
9,5
9,4
10,1

Prům. doba splácení dlouh. dluhů
3,5
2,5
3,2
2,9
x
1,7
2,2
2,3

Prům. doba splácení dl. bank. úvěrů
2,4
1,7
2,2
2,0
x
1,1
1,3
1,3












Dopočtené ukazatele z výkazu zisků a ztrát



VŠECHNY PODNIK. SUBJEKTY



ORGANIZACE SE 100 A VÍCE ZAM.






1993
1994
1995
1996
1996
1997
1998
1999

A059 Podíl výr.spot.na výkonech vč.ob.marže
72,9%
72,7%
73,6%
74,5%
73,4%
73,7%
73,5%
73,0%

A060 Rentabilita nákladů před zdaněním 
-0,1%
-0,5%
0,3%
-0,6%
1,1%
1,8%
1,6%
1,2%

A063 Podíl hrubého prov.přeb.na úč.přid.hod.
44,7%
42,7%
42,7%
39,0%
43,9%
45,2%
44,8%
45,0%

A065 Podíl čistého prov.přeb.na úč.přid.hod.
23,1%
21,3%
21,9%
17,9%
22,7%
24,2%
24,2%
22,9%

Provozní výnosy (tržby za zb.+výkony) mil. Kč
811 165
930 781
1 113 410
1 236 549
950 488
1 076 977
1 192 300
1 191 529












Ukazatele rentability












VŠECHNY PODNIK. SUBJEKTY



ORGANIZACE SE 100 A VÍCE ZAM.






1993
1994
1995
1996
1996
1997
1998
1999

Rentabilita vlastního kapitálu

-3,6%
-4,1%
-2,8%
-4,5%
-0,7%
0,7%
0,3%
-1,2%

Rentabilita celkového kapitálu (EBIT/A)
4,2%
4,0%
3,4%
3,4%
4,7%
5,3%
5,4%
4,0%

Produkční síla provozních aktiv  (Čistý provozní přebytek / HIM,NIM a oběžná aktiva)

5,0%
4,7%
5,2%
4,4%
6,0%
6,7%
7,2%
6,6%

Rentabilita provozních výnosů (Čistý provozní přebytek / Provozní výnosy)

5,7%
5,3%
5,3%
4,1%
5,6%
5,9%
5,9%
5,7%












Ukazatele výnosnosti z cash flow












VŠECHNY PODNIK. SUBJEKTY



ORGANIZACE SE 100 A VÍCE ZAM.






1993
1994
1995
1996
1996
1997
1998
1999

Provozní CF / Provozní aktiva

4,2%
3,7%
5,9%
5,0%
7,6%
10,0%
8,0%
8,2%

   Provozní CF / Provozní výnosy

4,8%
4,2%
6,0%
4,7%
7,1%
8,9%
6,6%
7,1%

   Provozní výnosy / Provozní aktiva
86,3%
87,7%
99,0%
106,6%
106,4%
112,2%
121,5%
115,7%

Provozní CF / Aktiva

3,8%
3,4%
5,5%
4,6%
6,7%
8,8%
7,1%
7,3%












Ukazatele aktivity












VŠECHNY PODNIK. SUBJEKTY



ORGANIZACE SE 100 A VÍCE ZAM.






1993
1994
1995
1996
1996
1997
1998
1999

Doba obratu zásob

93,3
89,6
80,1
71,7
77,1
69,6
64,4
57,6

Doba obratu pohledávek

107,9
102,6
91,5
82,9
85,6
88,8
76,9
80,8

Doba obratu krátkodobých závazků
106,2
113,5
101,5
93,4
80,9
92,9
81,9
89,3

Využití provozních aktiv (Provozní výnosy / HIM, NIM a oběžná aktiva)

0,9
0,9
1,0
1,1
1,1
1,1
1,2
1,2

Využití stálých provozních aktiv (Provozní výnosy / HIM a NIM)

1,7
1,7
2,0
2,1
2,1
2,3
2,4
2,2

Pramen: vlastní výpočet z dat ČSÚ a MPO

ZPRACOVATELSKÝ PRŮMYSL - ZDROJE A POTŘEBA FINANČNÍCH PROSTŘEDKŮ (v mil. Kč)

FINANČNÍ ZDROJE A POTŘEBA V LETECH 1993 AŽ 1996 - všechny podnikatelské subjekty

FINANČNÍ ZDROJE 
mil. Kč

FINANČNÍ POTŘEBA
mil. Kč

VIastní jmění
153 721

Pohledávky za upsané vlastní jmění
1 725

    z toho:


Stálá aktiva
241 872

    - základní jmění
133 429

    z toho:


    - kapitálové fondy
23 127

    - nehmotný a hmotný inv. majetek
176 539

    - fondy tvořené ze zisku
-2 834

    - finanční investice
65 333

Cizí zdroje
329 804

0běžná aktiva
130 669

    z toho:


    z toho:


    - rezervy
14 435

    - zásoby
41 302

    - dlouhodobé závazky
43 925

    - dlouhodobé pohledávky
5 506

    - krátkodobé závazky
130 944

    - krátkodobé pohledávky
83 861

    - bankovní úvěry a výpomoci
140 499

0statní aktiva
15 756

       z toho:





       - dlouhodobé bankovní úvěry
45 908

Ztráty běžných a minulých let
82 488

       - krátkodobé bank. úvěry a výpom.
94 592




0statní pasiva
7 563

POTŘEBA CELKEM
472 511

ZDROJE CELKEM
491 088

ZVÝŠENÍ FINANČNÍHO MAJETKU
18 577

FINANČNÍ ZDROJE A POTŘEBA V LETECH 1996 AŽ 1999 - organizace se 100 a více zaměstnanci

FINANČNÍ ZDROJE 
mil. Kč

FINANČNÍ POTŘEBA
mil. Kč

Pokles zásob
6 042

Zvýšení krátkodobých pohledávek
47 613

Zvýšení cizích zdrojů
146 935

Zvýšení stálých aktiv
107 951

    z toho:


    z toho:


    - rezervy
12 429

    - nehmotný a hmotný inv. majetek
86 621

    - dlouhodobé závazky
38 145

    - finanční investice + ostatní aktiva
21 330

    - krátkodobé závazky
86 667

Snížení vlastního jmění
6 372

    - dlouhodobé bank. úvěry 
5 303

    z toho:


    - krátkodobé bank. úvěry a výpom.
4 392

    - HV běžného účetního období
2 142

Zvýšení ostatních pasiv
16 688

    - ostatní
4 230




POTŘEBA CELKEM
161 936

ZDROJE CELKEM
169 665

ZVÝŠENÍ FINANČNÍHO MAJETKU
7 729

Pramen: vlastní výpočet z dat ČSÚ a MPO

Indikátory ekonomického a finančního vývoje


1997
1998
1999
2000* (1.čtvrtletí)


meziroční přírůstek v %

Hrubý domácí produkt
-1,0
-2,2
-0,2
4,4

Průmyslová výroba
4,5
1,6
-3,1
5,2

Stavební produkce
-3,9
-7,0
-6,5
6,5

Tržby v maloobchodě
1,9
-7,2
2,1
3,5

Export
20,0
17,7
9,3
21,7

Import
15,2
6,4
7,5
12,7

Míra nezaměstnanosti (konec období)
5,2
7,5
9,4
9,4

Produktivita práce v průmyslu
6,2
3,0
2,1
10,3

Průměrná mzda v průmyslu
13,4
10,6
6,7
7,1


přírůstek v % proti prosinci předch. roku




Míra inflace
8,5
10,7*
2,1*
1,9

Úvěry obchodních bank
9,4
-3,5
-3,9
-0,9

* Předběžné údaje

Pramen: Hospodářské noviny 14. 7. 2000
�EMBED Equation.3���





Korelační koeficient = 0,52





�EMBED Equation.3���





Korelační koeficient = 0,50





Korelační koeficient = 0,59
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Korelační koeficient pro lineární regresi:           1993 - 1996: 0,149               1996 - 1999: 0,429

VŠECHNY PODNIK. SUBJEKTY

ORGANIZACE SE 100 A VÍCE ZAM.

Produkční síla provoz. aktiv

Produkční síla provozních aktiv
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Výkazy

		ZPRACOVATELSKÝ PRŮMYSL - FINANČNÍ VÝKAZY (v mil. Kč)

		ROZVAHA (mil. Kč)		VŠECHNY PODNIKATELSKÉ SUBJEKTY										ORGANIZACE SE 100 A VÍCE ZAMĚSTNANCI

				Netto		Netto		Netto		Netto		Netto		Netto		Netto		Netto		Netto

				k 1.1.93		k 31.12.93		k 31.12.94		k 31.12.95		k 31.12.96		k 31.12.96		k 31.12.97		k 31.12.98		k 31.12.99

		AKTIVA CELKEM		870,452		1,015,267		1,146,589		1,222,697		1,279,052		1,001,918		1,091,944		1,116,067		1,159,169

		Stálá a ostatní aktiva a pohl. za ups.vl.jm.		452,148		543,398		618,544		659,373		711,502		556,022		591,141		623,351		663,973

		z toho:

		- nehmotný a hmotný inv. majetek		416,120		468,474		532,833		560,804		592,659		447,720		459,254		488,659		534,341

		- finanční investice,ost. aktiva a pohl.za u.v.j.		36,028		74,924		85,711		98,569		118,843		108,302		131,887		134,692		129,632

		z toho: - finanční investice		27,192		52,115		61,381		73,268		92,525		x		x		x		x

		- pohledávky za ups. vl. jmění		3,459		7,153		4,657		6,098		5,184		x		x		x		x

		- ostatní aktiva		5,378		15,655		19,673		19,204		21,134		x		x		x		x

		Oběžná  aktiva		418,304		471,869		528,045		563,324		567,550		445,896		500,803		492,715		495,196

		z toho:

		- zásoby		192,746		198,985		219,033		233,212		234,048		191,493		198,068		202,948		185,451

		- pohledávky		181,201		230,045		250,783		266,552		270,568		212,411		252,625		242,522		260,024

		z toho: - dlouhodobé		9,599		13,926		21,894		19,169		15,105		x		x		x		x

		- krátkodobé		171,602		216,119		228,888		247,383		255,463		x		x		x		x

		- finanční majetek		44,357		42,839		58,230		63,560		62,934		41,992		50,110		47,245		49,721

		PASÍVA CELKEM		870,452		1,015,267		1,146,589		1,222,697		1,279,052		1,001,918		1,091,944		1,116,067		1,159,169

		VIastní jmění		473,232		511,790		528,119		535,445		544,466		467,407		459,389		463,094		461,035

		z toho:  - HV běžného úč. období		0		-19,349		-21,402		-13,988		-24,326		-3,166		3,219		1,438		-5,308

		- ostatní		473,232		531,139		549,521		549,432		568,791		470,573		456,170		461,656		466,343

		z toho: - základní jmění		384,346		437,439		473,192		492,283		517,775		x		x		x		x

		- kapitálové fondy		21,467		27,799		40,425		45,324		44,593		x		x		x		x

		- fondy tvořené ze zisku		52,462		53,879		52,206		49,141		49,628		x		x		x		x

		- HV minulých let		14,958		12,022		-16,302		-37,316		-43,204		x		x		x		x

		Cizí zdroje		378,400		478,941		596,742		662,086		708,205		515,985		607,195		623,751		662,920

		z toho:

		- rezervy		10,342		13,634		19,489		20,971		24,778		22,066		26,202		31,128		34,495

		- dlouhodobé závazky		21,588		41,122		54,968		59,535		65,514		46,135		56,630		70,811		84,280

		z toho emitované dluhopisy												14,150		14,896		19,609		16,745

		- krátkodobé závazky		173,947		226,601		277,624		295,507		304,891		200,925		264,497		258,135		287,592

		- bankovní úvěry a výpomoci		172,523		197,583		244,661		286,073		313,023		246,859		259,866		263,677		256,553

		z toho:

		- dlouhodobé bankovní úvěry		86,372		93,938		111,668		129,112		132,280		102,503		105,638		99,881		107,806

		- krátkodobé bankovní úvěry a výpomoci		86,151		103,645		132,993		156,961		180,743		144,356		154,228		163,796		148,748

		Ostatní pasiva		18,819		24,536		21,728		25,166		26,382		18,526		25,360		29,222		35,214

		* Stav HIM a NHIM k 31. březnu 1997 (tato položka se k 31. 12. 1996 ještě nesledovala)

		VÝSLEDOVKA (mil. Kč)				VŠECHNY PODNIKATELSKÉ SUBJEKTY								ORGANIZACE SE 100 A VÍCE ZAMĚSTNANCI

						1993		1994		1995		1996		1996		1997		1998		1999

		Tržby celkem (za zboží, výrobky a služby)				778,466		892,500		1,062,796		1,191,044		906,041		1,038,908		1,150,715		1,174,991

		Tržby za prodej zboží				76,673		92,711		x		x		76,462		83,627		101,757		100,181

		Náklady vynaložené na prodané zboží				66,358		78,624		97,740		108,698		65,586		71,648		88,739		85,581

		Obchodní marže				10,315		14,086		x		x		10,876		11,979		13,018		14,600

		Výkony				734,493		838,070		x		x		874,026		993,350		1,090,543		1,091,348

		Tržby za prodej vlast.výrobků a služeb				701,793		799,789		x		x		829,579		955,281		1,048,958		1,074,810

		Změna stavu vnitropodnikových zásob vl. výroby + aktivace				32,699		38,281		50,614		45,505		44,447		38,069		41,585		16,538

		Výkonová spotřeba				543,161		619,753		747,307		840,725		649,434		741,410		811,404		807,641

		Přidaná hodnota				201,646		232,404		268,362		287,127		235,468		263,919		292,157		298,308

		Osobní náklady				111,481		133,278		153,824		175,172		132,036		144,608		161,366		164,088

		Odpisy nehmotného a hmotného investičního majetku				43,601		49,704		55,878		60,694		49,987		55,400		60,173		65,832

		Čistý provozní přebytek				46,565		49,422		58,660		51,261		53,445		63,911		70,618		68,388

		Nákladové úroky				x		x		x		x		35,732		36,003		38,915		30,159

		Ostatní výnosy				88,556		98,475		108,192		126,069		111,645		122,205		139,597		172,707

		z toho: - Zúčtování čas. rozliš. do provozních výnosů				19,967		22,255		24,181		26,176

		- Jiné provozní výnosy				46,853		52,360		53,613		60,796

		- Zúčtování čas. rozliš. do finančních výnosů				1,009		1,265		1,599		2,715

		- Jiné finanční výnosy				14,624		16,047		19,657		25,743

		- Mimořádné výnosy				6,102		6,547		9,141		10,639

		Ostatní náklady				135,772		153,027		163,588		185,963		117,586		128,438		149,763		195,055

		z toho: - Tvorba čas. rozliš. do provozních nákladů				33,167		32,648		34,621		38,182

		- Jiné provozní náklady				46,441		58,368		58,211		64,788

		- Tvorba čas. rozliš. do finančních nákladů				1,836		1,884		3,224		2,442

		- Jiné finanční náklady				43,487		51,070		38,202		52,636

		- Mimořádné náklady				10,842		9,057		29,330		27,915

		Hospodářský výsledek před zdaněním				-652		-5,130		3,264		-8,633		11,772		21,675		21,537		15,881

		Daň z příjmů				17,717		16,484		18,191		15,908		14,938		18,456		20,099		21,189

		Hospodářský výsledek za účetní období				-18,369		-21,614		-14,928		-24,541		-3,166		3,219		1,438		-5,308

		Provozní hospodářský výsledek				33,777		33,022		43,622		35,264

		Hospodářský výsledek z finančních operací				-29,690		-35,642		-20,169		-26,621

		Mimořádný hospodářský výsledek				-4,587		-2,630		-2,292		-1,670

		Dopočítané ukazatele používané Českým statistickým úřadem:

		A057 Výnosy celkem				899,721		1,029,256		1,221,601		1,362,618		1,062,133		1,199,182		1,331,897		1,364,237

		A055 Náklady celkem před zdaněním				900,373		1,034,386		1,218,337		1,371,251		1,050,361		1,177,507		1,310,360		1,348,356

		A054 Hospodářský výsledek před zdaněním				-652		-5,130		3,264		-8,633		11,772		21,675		21,537		15,881

		A056 Výkony vč.obchodní marže				744,807		852,157		1,015,639		1,127,884		884,902		1,005,329		1,103,561		1,105,948

		A062 Hrubý provozní přebytek				90,166		99,126		114,538		111,955		103,432		119,311		130,791		134,220

		A064 Čistý provozní přebytek				46,565		49,422		58,660		51,261		53,445		63,911		70,618		68,388

		Poznámka:     Výkony včetně obchodní marže = výkony + obchodní marže

		Hrubý provozní přebytek            = účetní přidaná hodnota - osobní náklady

		Čistý provozní přebytek              = hrubý provozní přebytek - odpisy
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Zm.rozvaha

		ZPRACOVATELSKÝ PRŮMYSL - ZDROJE A POTŘEBA FINANČNÍCH PROSTŘEDKŮ (v mil. Kč)

		FINANČNÍ ZDROJE A POTŘEBA V LETECH 1993 AŽ 1996 - všechny podnikatelské subjekty

		FINANČNÍ ZDROJE		mil. Kč				FINANČNÍ POTŘEBA		mil. Kč

		VIastní jmění		153,721				Pohledávky za upsané vlastní jmění		1,725

		z toho:						Stálá aktiva		241,872

		- základní jmění		133,429				z toho:

		- kapitálové fondy		23,127				- nehmotný a hmotný inv. majetek		176,539

		- fondy tvořené ze zisku		-2,834				- finanční investice		65,333

		Cizí zdroje		329,804				0běžná aktiva		130,669

		z toho:						z toho:

		- rezervy		14,435				- zásoby		41,302

		- dlouhodobé závazky		43,925				- dlouhodobé pohledávky		5,506

		- krátkodobé závazky		130,944				- krátkodobé pohledávky		83,861

		- bankovní úvěry a výpomoci		140,499				0statní aktiva		15,756

		z toho:

		- dlouhodobé bankovní úvěry		45,908				Ztráty běžných a minulých let		82,488

		- krátkodobé bank. úvěry a výpom.		94,592

		0statní pasiva		7,563				POTŘEBA CELKEM		472,511

		ZDROJE CELKEM		491,088				ZVÝŠENÍ FINANČNÍHO MAJETKU		18,577

		FINANČNÍ ZDROJE A POTŘEBA V LETECH 1996 AŽ 1999 - organizace se 100 a více zaměstnanci

		FINANČNÍ ZDROJE		mil. Kč				FINANČNÍ POTŘEBA		mil. Kč

		Pokles zásob		6,042				Zvýšení krátkodobých pohledávek		47,613

		Zvýšení cizích zdrojů		146,935				Zvýšení stálých aktiv		107,951

		z toho:						z toho:

		- rezervy		12,429				- nehmotný a hmotný inv. majetek		86,621

		- dlouhodobé závazky		38,145				- finanční investice + ostatní aktiva		21,330

		- krátkodobé závazky		86,667				Snížení vlastního jmění		6,372

		- dlouhodobé bank. úvěry		5,303				z toho:

		- krátkodobé bank. úvěry a výpom.		4,392				- HV běžného účetního období		2,142

		Zvýšení ostatních pasiv		16,688				- ostatní		4,230

								POTŘEBA CELKEM		161,936

		ZDROJE CELKEM		169,665				ZVÝŠENÍ FINANČNÍHO MAJETKU		7,729
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CF

		ZPRACOVATELSKÝ PRŮMYSL - VÝKAZ PENĚŽNÍCH TOKŮ

		CASH FLOW (mil. Kč)		VŠECHNY PODNIKATELSKÉ SUBJEKTY								ORGANIZACE SE 100 A VÍCE ZAMĚSTNANCI

				1993		1994		1995		1996		1997		1998		1999

		Finanční majetek k 1.1.		44,357		42,839		58,230		63,560		41,992		50,110		47,245

		HV za účetní období		-18,369		-21,614		-14,928		-24,541		3,219		1,438		-5,308

		Odpisy		43,601		49,704		55,878		60,694		55,400		60,173		65,832

		Změna rezerv		3,291		5,855		1,483		3,807		4,136		4,926		3,367

		Nepeněžní operace 1)		-4,561		-6,826		3,907		-714		6,834		3,862		5,992

		Změna zásob		-6,239		-20,048		-14,179		-836		-6,575		-4,880		17,497

		Změna pohledávek		-48,844		-20,738		-15,769		-4,016		-40,214		10,103		-17,502

		Změna krátkodobých závazků		52,654		51,023		17,883		9,383		63,572		-6,362		29,457

		Změna krátkodobých bank. úvěrů a výpomocí		17,494		29,348		23,968		23,782		9,872		9,568		-15,049

		Cash flow provozní		39,028		66,704		58,243		67,559		96,244		78,828		84,287

		Změna nehm. a hm. stálých aktiv		-95,956		-114,063		-83,848		-92,549		-66,934		-89,578		-111,514

		Změna finančních investic 2)		-24,923		-9,266		-11,887		-19,257		-23,585		-2,805		5,060

		Cash flow investiční		-120,879		-123,328		-95,736		-111,806		-90,519		-92,383		-106,454

		Změna vlastního kapitálu		53,232		40,439		20,813		34,475		-11,237		2,267		3,249

		Změna dlouhodobých bankovních úvěrů		7,566		17,730		17,443		3,168		3,135		-5,757		7,925

		Změna dlouhodobých závazků		19,534		13,846		4,567		5,978		10,495		14,181		13,469

		Cash flow finanční		80,333		72,015		42,823		43,621		2,393		10,691		24,643

		Cash flow celkové		-1,518		15,390		5,330		-626		8,118		-2,865		2,476

		Finanční majetek k 31. 12.		42,839		58,230		63,560		62,934		50,110		47,245		49,721

		1)  Položka nepeněžní operace v letech 1997 - 1999 zahrnuje pouze změnu ostatních pasív, protože ostatní aktiva jsou v podkladových

		datech přičtena k finančním investicím.

		2)  Položka změna finančních investic v letech 1997 - 1999 zahrnuje také změnu ostatních aktiv a pohledávek za upsané vlastní jmění.

		Poznámka:

		Změny rozvahových položek jsou zachyceny jako vliv na peněžní prostředky. Všechny záporné hodnoty tedy

		představují snížení finančního majetku a kladné hodnoty znamenají zvýšení finančního majetku.
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Struktura

		ZPRACOVATELSKÝ PRŮMYSL - STRUKTURA FINANČNÍCH VÝKAZŮ

		STRUKTURA ROZVAHY		VŠECHNY PODNIKATELSKÉ SUBJEKTY										ORGANIZACE SE 100 A VÍCE ZAMĚSTNANCI

				Netto		Netto		Netto		Netto		Netto		Netto		Netto		Netto		Netto

		Podíly z bilanční sumy		1.1.93		31.12.93		31.12.94		31.12.95		31.12.96		31.12.96		31.12.97		31.12.98		31.12.99

		AKTIVA CELKEM		100.0%		100.0%		100.0%		100.0%		100.0%		100.0%		100.0%		100.0%		100.0%

		Stálá aktiva		51.9%		53.5%		53.9%		53.9%		55.6%		55.5%		54.1%		55.9%		57.3%

		z toho:

		- nehmotný a hmotný inv. majetek		47.8%		46.1%		46.5%		45.9%		46.3%		44.7%		42.1%		43.8%		46.1%

		- finanční inv., ost.akt., pohl u.j.		4.1%		7.4%		7.5%		8.1%		9.3%		10.8%		12.1%		12.1%		11.2%

		Oběžná aktiva		48.1%		46.5%		46.1%		46.1%		44.4%		44.5%		45.9%		44.1%		42.7%

		z toho:

		- zásoby		22.1%		19.6%		19.1%		19.1%		18.3%		19.1%		18.1%		18.2%		16.0%

		- pohledávky		20.8%		22.7%		21.9%		21.8%		21.2%		21.2%		23.1%		21.7%		22.4%

		- finanční majetek		5.1%		4.2%		5.1%		5.2%		4.9%		4.2%		4.6%		4.2%		4.3%

		PASÍVA CELKEM		100.0%		100.0%		100.0%		100.0%		100.0%		100.0%		100.0%		100.0%		100.0%

		VIastní jmění		54.4%		50.4%		46.1%		43.8%		42.6%		46.7%		42.1%		41.5%		39.8%

		z toho:

		- hospodářský výsledek účet. období		0.0%		-1.9%		-1.9%		-1.1%		-1.9%		-0.3%		0.3%		0.1%		-0.5%

		- ostatní		54.4%		52.3%		47.9%		44.9%		44.5%		47.0%		41.8%		41.4%		40.2%

		Cizí zdroje		43.5%		47.2%		52.0%		54.1%		55.4%		51.5%		55.6%		55.9%		57.2%

		z toho:

		- rezervy		1.2%		1.3%		1.7%		1.7%		1.9%		2.2%		2.4%		2.8%		3.0%

		- dlouhodobé závazky		2.5%		4.1%		4.8%		4.9%		5.1%		4.6%		5.2%		6.3%		7.3%

		z toho:  dluhopisy		x		x		x		x		x		1.4%		1.4%		1.8%		1.4%

		- krátkodobé závazky		20.0%		22.3%		24.2%		24.2%		23.8%		20.1%		24.2%		23.1%		24.8%

		- bankovní úvěry a výpomoci		19.8%		19.5%		21.3%		23.4%		24.5%		24.6%		23.8%		23.6%		22.1%

		z toho:

		- dlouhodobé bankovní úvěry		9.9%		9.3%		9.7%		10.6%		10.3%		10.2%		9.7%		8.9%		9.3%

		- krátkodobé bankovní úvěry a výp.		9.9%		10.2%		11.6%		12.8%		14.1%		14.4%		14.1%		14.7%		12.8%

		Ostatní pasiva		2.2%		2.4%		1.9%		2.1%		2.1%		1.8%		2.3%		2.6%		3.0%

		STRUKTURA VÝSLEDOVKY				VŠECHNY PODNIKATELSKÉ SUBJEKTY								ORGANIZACE SE 100 A VÍCE ZAMĚSTNANCI

		Struktura celkových výnosů				1993		1994		1995		1996		1997		1998		1999		2000

		Výnosy celkem absolutně (mil. Kč)				899,721		1,029,256		1,221,601		1,362,618		1,062,133		1,199,182		1,331,897		1,364,237

		Výnosy celkem				100.0%		100.0%		100.0%		100.0%		100.0%		100.0%		100.0%		100.0%

		Struktura výnosů:

		Tržby celkem				86.5%		86.7%		87.0%		87.4%		85.3%		86.6%		86.4%		86.1%

		z toho: Tržby za prodej zboží				x		x		x		x		7.2%		7.0%		7.6%		7.3%

		Tržby za výrobky a služby				x		x		x		x		78.1%		79.7%		78.8%		78.8%

		Změna stavu zásob vlastní výroby + aktivace				3.6%		3.7%		4.1%		3.3%		4.2%		3.2%		3.1%		1.2%

		Ostatní výnosy				9.8%		9.6%		8.9%		9.3%		10.5%		10.2%		10.5%		12.7%

		Obchodní marže				1.1%		1.4%		x		x		1.0%		1.0%		1.0%		1.1%

		Přidaná hodnota				22.4%		22.6%		22.0%		21.1%		22.2%		22.0%		21.9%		21.9%

		Struktura nákladů:

		Náklady na prodané zboží				7.4%		7.6%		8.0%		8.0%		6.2%		6.0%		6.7%		6.3%

		Výkonová spotřeba				60.4%		60.2%		61.2%		61.7%		61.1%		61.8%		60.9%		59.2%

		Osobní náklady				12.4%		12.9%		12.6%		12.9%		12.4%		12.1%		12.1%		12.0%

		Odpisy				4.8%		4.8%		4.6%		4.5%		4.7%		4.6%		4.5%		4.8%

		Nákladové úroky				x		x		x		x		3.4%		3.0%		2.9%		2.2%

		Ostatní náklady				15.1%		14.9%		13.4%		13.6%		11.1%		10.7%		11.2%		14.3%

		Čistý provozní přebytek				5.2%		4.8%		4.8%		3.8%		5.0%		5.3%		5.3%		5.0%

		HV před daní				-0.1%		-0.5%		0.3%		-0.6%		1.1%		1.8%		1.6%		1.2%

		Daň z příjmů				2.0%		1.6%		1.5%		1.2%		1.4%		1.5%		1.5%		1.6%

		HV za účetní období				-2.0%		-2.1%		-1.2%		-1.8%		-0.3%		0.3%		0.1%		-0.4%

		Provozní hospodářský výsledek				3.8%		3.2%		3.6%		2.6%

		Hospod. výsledek z finanč. operací				-3.3%		-3.5%		-1.7%		-2.0%

		Mimořádný hospodářský výsledek				-0.5%		-0.3%		-0.2%		-0.1%



&CZpracovatelský průmysl&RStruktura výkazů



Růst

		ZPRACOVATELSKÝ PRŮMYSL - TEMPA RŮSTU

		POLOŽKY ROZVAHY		VŠECHNY PODNIKATELSKÉ SUBJEKTY										ORGANIZACE SE 100 A VÍCE ZAMĚSTNANCI

				Změna oproti konci předchozího roku v %								Bazický index		Změna oproti konci předchozího roku v %						Bazický index

				1993		1994		1995		1996		31.12.96 / 31.12.93		1997		1998		1999		31.12.99 / 31.12.96

		AKTIVA CELKEM		16.6%		12.9%		6.6%		4.6%		1.26		9.0%		2.2%		3.9%		1.16

		Stálá aktiva		20.2%		13.8%		6.6%		7.9%		1.31		6.3%		5.4%		6.5%		1.19

		z toho:

		- nehmotný a hmotný inv. majetek		12.6%		13.7%		5.2%		5.7%		1.27		2.6%		6.4%		9.3%		1.19

		- finan. inv., ost.akt., pohl.za up.v.j.		108.0%		14.4%		15.0%		20.6%		1.59		21.8%		2.1%		-3.8%		1.20

		Oběžná  aktiva		12.8%		11.9%		6.7%		0.8%		1.20		12.3%		-1.6%		0.5%		1.11

		z toho: - zásoby		3.2%		10.1%		6.5%		0.4%		1.18		3.4%		2.5%		-8.6%		0.97

		- pohledávky		27.0%		9.0%		6.3%		1.5%		1.18		18.9%		-4.0%		7.2%		1.22

		- finanční majetek		-3.4%		35.9%		9.2%		-1.0%		1.47		19.3%		-5.7%		5.2%		1.18

		PASÍVA CELKEM		16.6%		12.9%		6.6%		4.6%		1.26		9.0%		2.2%		3.9%		1.16

		VIastní jmění		8.1%		3.2%		1.4%		1.7%		1.06		-1.7%		0.8%		-0.4%		0.99

		z toho: - HV účetního období				-10.6%		34.6%		-73.9%		1.26		201.7%		-55.3%		-469.1%		1.68

		- ostatní		12.2%		3.5%		-0.0%		3.5%		1.07		-3.1%		1.2%		1.0%		0.99

		Cizí zdroje		26.6%		24.6%		11.0%		7.0%		1.48		17.7%		2.7%		6.3%		1.28

		z toho:

		- rezervy		31.8%		42.9%		7.6%		18.2%		1.82		18.7%		18.8%		10.8%		1.56

		- dlouhodobé závazky		90.5%		33.7%		8.3%		10.0%		1.59		22.7%		25.0%		19.0%		1.83

		z toho:  dluhopisy		x		x		x		x		x		5.3%		31.6%		-14.6%		1.18

		- krátkodobé závazky		30.3%		22.5%		6.4%		3.2%		1.35		31.6%		-2.4%		11.4%		1.43

		- bankovní úvěry a výpomoci		14.5%		23.8%		16.9%		9.4%		1.58		5.3%		1.5%		-2.7%		1.04

		z toho:

		- dlouhodobé bankovní úvěry		8.8%		18.9%		15.6%		2.5%		1.41		3.1%		-5.4%		7.9%		1.05

		- krátkodobé bankovní úvěry a výp.		20.3%		28.3%		18.0%		15.2%		1.74		6.8%		6.2%		-9.2%		1.03

		Ostatní pasiva		30.4%		-11.4%		15.8%		4.8%		1.08		36.9%		15.2%		20.5%		1.90

		POLOŽKY VÝSLEDOVKY				Změna oproti konci předchozího roku v %						Bazický index		Změna oproti předchozímu roku  v %						Bazický index

						1994		1995		1996		1996/1993		1997		1998		1999		1999/1996

		Tržby za prodej zboží				20.9%		x		x		x		9.4%		21.7%		-1.5%		1.31

		Náklady vynaložené na prodané zboží				18.5%		24.3%		11.2%		1.64		9.2%		23.9%		-3.6%		1.30

		Obchodní marže				36.6%		x		x		x		10.1%		8.7%		12.2%		1.34

		Výkony				14.1%		x		x		x		13.7%		9.8%		0.1%		1.25

		Tržby za prodej výrobků a služeb				14.0%		x		x		x		15.2%		9.8%		2.5%		1.30

		Změna vnitr. Zás. vl.výroby + aktiv.				17.1%		32.2%		-10.1%		1.39		-14.3%		9.2%		-60.2%		0.37

		Výkonová spotřeba				14.1%		20.6%		12.5%		1.55		14.2%		9.4%		-0.5%		1.24

		Přidaná hodnota				15.3%		15.5%		7.0%		1.42		12.1%		10.7%		2.1%		1.27

		Osobní náklady				19.6%		15.4%		13.9%		1.57		9.5%		11.6%		1.7%		1.24

		Odpisy				14.0%		12.4%		8.6%		1.39		10.8%		8.6%		9.4%		1.32

		Čistý provozní přebytek 1)				6.1%		18.7%		-12.6%		1.10		19.6%		10.5%		-3.2%		1.28

		Nákladové úroky				x		x		x		x		0.8%		8.1%		-22.5%		0.84

		Ostatní výnosy				11.2%		9.9%		16.5%		1.42		9.5%		14.2%		23.7%		1.55

		Ostatní náklady				12.7%		6.9%		13.7%		1.37		9.2%		16.6%		30.2%		1.66

		Hosp. výsledek před zdaněním 2)				-686.7%		163.6%		-364.5%		x		84.1%		-0.6%		-26.3%		1.35

		Daň z příjmů				-7.0%		10.4%		-12.6%		0.90		23.6%		8.9%		5.4%		1.42

		Hosp. výsledek za účetní období 3)				-17.7%		30.9%		-64.4%		x		201.7%		-55.3%		-469.1%		x

		Provozní hospodářský výsledek 1)				-2.2%		32.1%		-19.2%		1.04

		Hosp. výsledek z finančních operací 4)				-20.0%		43.4%		-32.0%		0.90

		Mimořádný hospodářský výsledek 4)				42.7%		12.9%		27.1%		0.36

		Poznámky k rozboru meziročních změn položek výkazu zisků a ztrát:

		1) Čisté provozní přebytky a hprovozní ospodářské výsledky byly ve všech letech kladné.

		2) Hospodářské výsledky před zdaněním byly záporvné v letech 1993, 1994 a 1996. Ve druhé části časové řady byly stále kladné.

		3) Hospodářský výsledek za účetní období:

		První část časové řady: stále ztráta, která se v roce 1994 zhoršila, v roce 1995 zmírnila a v roce 1996 opět výrazně zhoršila.

		Druhá část časové řady: v roce 1996 byl záporný, ale v roce 1997 byl již kladný. Zisk byl dosažen i v roce 1998, ale pouze

		asi v poloviční výši oproti předchozímu roku. V roce 1999 nastává opět prudký přechod do ztráty.

		4) Finanční a mimořádný hospodářský v první části časové řady je ve všech letech záporný.



&CZpracovatelský průmysl&RTempa růstu



Ukazatele

		ZPRACOVATELSKÝ PRŮMYSL - UKAZATELE

		Ukazatele likvidity

				VŠECHNY PODNIKATELSKÉ SUBJEKTY										ORGANIZACE SE 100 A VÍCE ZAM.

				1/1/93		31/12/93		31/12/94		31/12/95		31/12/96		31/12/96		31/12/97		31/12/98		31/12/99

		Likvidita 1. stupně (okamžitá)		0.17		0.13		0.14		0.14		0.13		0.12		0.12		0.11		0.11

		Likvidita 2. stupně (pohotová)		0.87		0.83		0.75		0.73		0.69		0.74		0.72		0.69		0.71

		Likvidita 3. stupně (běžná)		1.61		1.43		1.29		1.25		1.17		1.29		1.20		1.17		1.13

		Likvidita 2. st. bez dlouh. pohled.		0.83		0.78		0.70		0.69		0.66

		Likvidita 3. st. bez dlouh. pohled.		1.57		1.39		1.23		1.20		1.14

		Ukazatele dlouhodobé finanční rovnováhy

				VŠECHNY PODNIKATELSKÉ SUBJEKTY										ORGANIZACE SE 100 A VÍCE ZAM.

				1/1/93		31/12/93		31/12/94		31/12/95		31/12/96		31/12/96		31/12/97		31/12/98		31/12/99

		Podíl vlastního kap. na celk. kap.		54.4%		50.4%		46.1%		43.8%		42.6%		46.7%		42.1%		41.5%		39.8%

		Podíl stálých aktiv na celk.akt. *		51.9%		53.5%		53.9%		53.9%		55.6%		55.5%		54.1%		55.9%		57.3%

		Krytí SA vlastním kapitálem *		104.7%		94.2%		85.4%		81.2%		76.5%		84.1%		77.7%		74.3%		69.4%

		Krytí SA dlouhodobým kapitálem *		130.8%		121.5%		115.5%		113.0%		107.8%		114.8%		109.6%		106.7%		103.6%

		Úrokové krytí		xxx		xxx		xxx		xxx		xxx		1.33		1.60		1.55		1.53

		*) V podkladových datech jsou ke stálým aktivům přičteny i pohledávky za upsaným vlastním jměním a ostatní aktiva

						VŠECHNY PODNIK. SUBJEKTY								ORGANIZACE SE 100 A VÍCE ZAM.

						1993		1994		1995		1996		x		1997		1998		1999

		Prům. doba splácení celk. dluhů				17.3		19.2		14.6		17.8		x		9.5		9.4		10.1

		Prům. doba splácení dlouh. dluhů				3.5		2.5		3.2		2.9		x		1.7		2.2		2.3

		Prům. doba splácení dl. bank. úvěrů				2.4		1.7		2.2		2.0		x		1.1		1.3		1.3

		Dopočtené ukazatele z výkazu zisků a ztrát

						VŠECHNY PODNIK. SUBJEKTY								ORGANIZACE SE 100 A VÍCE ZAM.

						1993		1994		1995		1996		1996		1997		1998		1999

		A059 Podíl výr.spot.na výkonech vč.ob.marže				72.9%		72.7%		73.6%		74.5%		73.4%		73.7%		73.5%		73.0%

		A060 Rentabilita nákladů před zdaněním				-0.1%		-0.5%		0.3%		-0.6%		1.1%		1.8%		1.6%		1.2%

		A063 Podíl hrubého prov.přeb.na úč.přid.hod.				44.7%		42.7%		42.7%		39.0%		43.9%		45.2%		44.8%		45.0%

		A065 Podíl čistého prov.přeb.na úč.přid.hod.				23.1%		21.3%		21.9%		17.9%		22.7%		24.2%		24.2%		22.9%

		Provozní výnosy (tržby za zb.+výkony) mil. Kč				811,165		930,781		1,113,410		1,236,549		950,488		1,076,977		1,192,300		1,191,529

		Ukazatele rentability

						VŠECHNY PODNIK. SUBJEKTY								ORGANIZACE SE 100 A VÍCE ZAM.

						1993		1994		1995		1996		1996		1997		1998		1999

		Rentabilita vlastního kapitálu				-3.6%		-4.1%		-2.8%		-4.5%		-0.7%		0.7%		0.3%		-1.2%

		Rentabilita celkového kapitálu (EBIT/A)				4.2%		4.0%		3.4%		3.4%		4.7%		5.3%		5.4%		4.0%

		Produkční síla provozních aktiv  (Čistý provozní přebytek / HIM,NIM a oběžná aktiva)				5.0%		4.7%		5.2%		4.4%		6.0%		6.7%		7.2%		6.6%

		Rentabilita provozních výnosů (Čistý provozní přebytek / Provozní výnosy)				5.7%		5.3%		5.3%		4.1%		5.6%		5.9%		5.9%		5.7%

		Ukazatele výnosnosti z cash flow

						VŠECHNY PODNIK. SUBJEKTY								ORGANIZACE SE 100 A VÍCE ZAM.

						1993		1994		1995		1996		1996		1997		1998		1999

		Provozní CF / Provozní aktiva				4.2%		3.7%		5.9%		5.0%		7.6%		10.0%		8.0%		8.2%

		Provozní CF / Provozní výnosy				4.8%		4.2%		6.0%		4.7%		7.1%		8.9%		6.6%		7.1%

		Provozní výnosy / Provozní aktiva				86.3%		87.7%		99.0%		106.6%		106.4%		112.2%		121.5%		115.7%

		Provozní CF / Aktiva				3.8%		3.4%		5.5%		4.6%		6.7%		8.8%		7.1%		7.3%

		Ukazatele aktivity

						VŠECHNY PODNIK. SUBJEKTY								ORGANIZACE SE 100 A VÍCE ZAM.

						1993		1994		1995		1996		1996		1997		1998		1999

		Doba obratu zásob				93.3		89.6		80.1		71.7		77.1		69.6		64.4		57.6

		Doba obratu pohledávek				107.9		102.6		91.5		82.9		85.6		88.8		76.9		80.8

		Doba obratu krátkodobých závazků				106.2		113.5		101.5		93.4		80.9		92.9		81.9		89.3

		Využití provozních aktiv (Provozní výnosy / HIM, NIM a oběžná aktiva)				0.9		0.9		1.0		1.1		1.1		1.1		1.2		1.2

		Využití stálých provozních aktiv (Provozní výnosy / HIM a NIM)				1.7		1.7		2.0		2.1		2.1		2.3		2.4		2.2
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Grafy

		





Grafy

		1,993		1,996

		1,994		1,997

		1,995		1,998

		1,996		1,999



Korelační koeficient pro lineární regresi:           1993 - 1996: 0,064               1996 - 1999: 0,075

VŠECHNY PODNIK. SUBJEKTY

ORGANIZACE SE 100 A VÍCE ZAM.

Rentabilita vlastního kapitálu

Rentabilita vlastního kapitálu

-0

-0

-0

0

-0

0

-0

-0



Revidovane

		1,993		1,996

		1,994		1,997

		1,995		1,998

		1,996		1,999



Korelační koeficient pro lineární regresi:           1993 - 1996: 0,855               1996 - 1999: 0,183

VŠECHNY PODNIK. SUBJEKTY

ORGANIZACE SE 100 A VÍCE ZAM.

Rentabilita celkového kapitálu

Rentabilita celkového kapitálu

0

0

0

0

0

0

0

0



Damodaran

		1,993		1,996

		1,994		1,997

		1,995		1,998

		1,996		1,999



Korelační koeficient pro lineární regresi:           1993 - 1996: 0,149               1996 - 1999: 0,429

VŠECHNY PODNIK. SUBJEKTY

ORGANIZACE SE 100 A VÍCE ZAM.

Produkční síla provozních aktiv

Produkční síla provozních aktiv

0
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0
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0

0



HDP

		ZPRACOVATELSKÝ PRŮMYSL - podniky s více než 100 zaměstnaci

		Rozvahové položky (mil. Kč)		12/31/96		12/31/97		Tempo

		(průměr z konečných stavů za čtvrtletí)						růstu/poklesu

		Aktiva celkem		nesledovalo se		1,180,320

		- nehmotný a hmotný inv. majetek		nesledovalo se		490,677

		- zásoby (bez záloh)		213,475		220,627		3.4%

		z toho: - materiál		91,292		85,760		-6.1%

		- nedok. výr., polot., výrobky, zvířata		103,405		111,669		8.0%

		- zboží		18,778		23,198		23.5%

		- pohledávky po lhůtě splatnosti		117,037		108,316		-7.5%

		Pasíva celkem		nesledovalo se		1,180,320

		- vIastní jmění		511,649		504,061		-1.5%

		- závazky po lhůtě splatnosti		80,822		81,827		1.2%

		Pořízení nehm. a hm. investic snížené o tržby z prodeje a bezúpl. předání IM (bez pozemků)		85,631		83,245		-2.8%

		Výkaz zisků a ztrát (mil. Kč)		1,996		1,997		Tempo růstu/poklesu

		Tržby za prodej zboží		98,107		102,730		4.7%

		Náklady vynaložené na prodané zboží		84,839		88,166		3.9%

		Obchodní marže		13,268		14,564		9.8%

		Výkony		991,210		1,108,618		11.8%

		Výkonová spotřeba		734,581		827,814		12.7%

		Přidaná hodnota		269,897		295,368		9.4%

		Osobní náklady		151,011		163,472		8.3%

		Odpisy nehmotného a hmot. inv.majetku		55,808		60,429		8.3%

		Čistý provozní přebytek		63,078		71,467		13.3%

		A057 Výnosy celkem		1,222,653		1,344,950		10.0%

		A055 Náklady celkem před zdaněním		1,211,155		1,320,973		9.1%

		A054 Hospodář.výsledek před zdaněním		11,498		23,977		108.5%

		A056 Výkony vč.obchodní marže		1,004,478		1,123,182		11.8%

		A062 Hrubý provozní přebytek		118,886		131,896		10.9%

		A064 Čistý provozní přebytek		63,078		71,467		13.3%

		Účetní přidaná hodnota na zaměstnance		68,465		79,947		16.8%

		Platební neschopnost

				12/31/96		12/31/97		Tempo růstu/poklesu

		Pohledávky po lhůtě splatnosti		117,037		108,316		-7.5%

		Závazky po lhůtě splatnosti		80,822		81,827		1.2%

		Prvotní platební neschopnost *)		24,590		27,519		11.9%

		Podíl prvotní plat. neschopnosti k vlastnímu jmění		4.8%		5.5%		13.6%

		*) Souhrn  pouze za jednotky s kladným rozdílem mezi závazky po lhůtě splatnosti

		a pohledávkami po lhůtě splatnosti

		Ukazatele dlouhodobé finanční rovnováhy

				12/31/96		12/31/97		Tempo růstu/poklesu

		Podíl vlastního kapitálu na celk. kap.				42.7%

		Podíl HIM a NHIM na celkových akt.				41.6%

		Krytí HIM a NHIM vlastním kapitálem				102.7%

		Ukazatele výnosnosti

				1,996		1,997		Tempo růstu/poklesu

		Rentabilita vlastního jmění před daní		2.2%		4.8%		111.7%

		Rentabilita aktiv před daní				2.0%

		Podíl obchodní marže v % z nákl. na prod. zboží		15.6%		16.5%		5.6%

		A059 Podíl výr.spot.na výk.vč.ob.marže		73.1%		73.7%		0.8%

		A060 Rentabilita nákladů před zdaněním		0.9%		1.8%		89.6%

		A063 Podíl hrubého prov.přeb.na úč.přid.hod.		44.0%		44.7%		1.4%

		A065 Podíl čistého prov.přeb.na úč.přid.hod.		23.4%		24.2%		3.5%

		Ukazatele aktivity (doby obratu zásob jsou vztažené k součtu tržeb za zboží a výkonů)

				1,996		1,997		Tempo růstu/poklesu

		Doba obratu celkových zásob		71.5		66.5		-7.1%

		Doba obratu zásob materiálu		30.6		25.8		-15.5%

		Doba obratu zásob nedok.výr,výr.,polot.,výr.,zvířat		34.6		33.6		-2.9%

		Doba obratu zásob zboží		6.3		7.0		11.1%



Zpracovatelský průmysl



		Damodaran - internet, data 1998

		Odvětví		Náklady vlastního kapitálu		ROE		EVA

		Obrana, výroba letadel		10.81		12.56		1.75

		Výroba nealko. nápojů		10.68		26.68		16.00

		Základní chemie		10.54		18.62		8.08

		Software		20.59		12.98		-7.61

		Elektronika		11.77		7.35		-4.42

		Strojírenství		10.58		18.73		8.15

		Ocelářství		11.29		10.34		-0.95

		Textilní průmysl		10.48		9.79		-0.69
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				1. Q		2. Q		3. Q		4. Q

		r.1995		6.6		6.8		6.7		5.4

		r.1996		4.6		4.7		3.4		3.2

		r.1997		1.2		0.5		-0.1		2.2

		r.1998		-0.9		-2.4		-2.9		-4.1
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Vývoj hrubého domácího produktu (v %)
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