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ABSTRAKT

Cilem této diplomové prace je zhodnoceni efektivnosti investice do nové extruzni
(vytlatovaci) a nové laminacni linky ve spolecnosti Fatra, a.s. Po piedstaveni spolecnosti
nasleduje zkracend finan¢ni analyza, ktera je provedena na zékladé tradicnich ukazatelii
vykonnosti podniku. Déle nasleduje samotny projekt investice do novych linek, kde je bran
nejveEtsi zietel na hodnoceni efektivnosti investice. V zavéru prace je vyhodnoceno, zda se

podniku vyplati do novych linek investovat.

Kli¢ova slova: investice, efektivnost, finan¢ni analyza, vykonnost podniku

ABSTRACT

The goal of this master thesis is the investment efficiency assessment to a new extrusion
and new lamination lines in Fatra, j.c. Introduction of the company is followed by
shortened financial analysis which is performed by traditional company efficiency
indicators. The following is the project investment in new production line, where the main
point is the efficiency evaluation. In the last part of the thesis you can find the conclusion

and recommendation.

Keywords: investment, assessment, financial analysis, company assessment
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UvVOD

V dne$ni dynamické dobé¢ a dob¢ uspor a pozadavkli na snizovani nakladi je velmi

naro¢né si v podniku prosadit jakoukoli novou investici. V piipadé, Ze je tato investice

vvvvvv

Rozhodla jsem se proto v mé diplomové praci navrhnout investici do nové extruzni linky,
ktera je provazana s koupi nové laminacni linky, bez které by kapacita nebyla vyuzita.
Tyto linky budou pouzivany k vyrobé polotovarti pro hygienu a zdravotnictvi v oddéleni

paropropustnych folii a laminatd ve spolecnosti Fatra, a.s.

Myslim si, ze z divodu aktudlni naplnéné kapacity by koup€ nové extruzni, nebo mizeme
fici také vytlacovaci linky, byla efektivni. Trendem dne$ni doby je spojovat paropropustné

folie s netkanou textilii pomoci specialniho lepidla na laminacni lince.

Cilem mé prace je tedy zhodnotit, zda by se koupé téchto stroji vyplatila. Mym tkolem
bude zjistit, jaka bude ¢ista soucasna hodnota, vnitini vynosové procento a navratnost

investice a z jakych zdroju je mozno investici financovat.

V teoretické ¢asti nejprve vysvétlim pojmy jako investice a investi¢ni rozhodovani, a poté
popisi, jak by se mélo postupovat pii hodnoceni efektivnosti investice. V dalsim bodé
analyzuji zdroje financovani investic a popisi, jaké ukazatele jsou pro hodnoceni
efektivnosti projektli nejvhodnéjsi. Dale analyzuji postoje rliznych autortt k urceni
podnikové diskontni miry. V zavéru teoretické ¢asti popisuji finan¢ni analyzu a jeji ucel,

a uvadim nékter¢ ukazatele spolecné se stru¢nym popisem a doporuc¢enymi hodnotami.

Charakteristika spole¢nosti Fatra, a.s. je prvnim bodem praktické casti mé diplomové
prace. Zde zminim jeji historii, vyrobni program a trzni segmenty, poté provedu interni
a externi analyzu podniku. Dale vypracuji zkracenou finanéni analyzu pomoci tradi¢nich
ukazateld vykonnosti a zaméfim se na investice. Na zaklad¢ vysledkt analyzy vyhodnotim

hospodateni podniku.

V posledni, projektove, ¢asti navrhnu studii proveditelnosti pro investici do novych linek.
Ve studii zminim cil projektu, projekt popisi a uré¢im piedpokladany piinos investice.
V dalSich bodech budu charakterizovat vyrobek, analyzovat dodavatele surovin,
konkurence a zakazniky. Dale ptfedpovim, jak se budou na trhu vyvijet ceny. Velmi
dilezité je i zjisténi slabych a silnych stranek a také pfilezitosti a hrozeb, které jsou

s analyzovanym projektem spojené. Nasleduje projekt ndkupu novych linek, kde je
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dilezita volba umisténi a personalni zajiSténi. Poslednim dualezitym bodem je financni
hodnoceni projektu, kde zanalyzuji investi¢ni naklady, spoc¢itam odpisy a zvolim zptsob
financovani. V zévéru prace zhodnotim efektivnost projektu pomoci vhodnych ukazatelt,

naplanuji ¢asovy harmonogram projektu a v$e nalezité okomentuji.
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. TEORETICKA CAST
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1 INVESTICE A INVESTICNI ROZHODOVANI

Investice byva charakterizovana jako odlozend spotieba. Velkou ¢ast investic v naSem
hospodarstvi vykonavaji podniky, domacnosti a jednotlivci. S pfechodem na trzni
ekonomiku nabylo mimofadného vyznamu rozhodovani o investicich v podniku. Jen
podnik rozhoduje, zda bude urcitou investici realizovat a také ponese dusledky chybného
rozhodnuti. Investi¢ni rozhodnuti mé dlouhodobé¢ ucinky a jeho chyby nelze na rozdil od
b&Znych provoznich rozhodnuti obvykle napravit. Spatné zaméfena a neefektivni investice
muze podnik pfivést do finanéni tisné¢ poptipadé az k upadku. Dlouhodoby charakter
investi¢nich rozhodnuti pfinasi dva problémy. Je nutné brat v uvahu faktor cCasu
(diskontovanim) a je také nutné se vyrovnat s nejistotou a rizikem, které piinasi

budoucnost.

Investice miizeme vnimat ze dvou pohledii, z makroekonomického a podnikového.

1.1 Makroekonomické pojeti investic

Podle J. H. Adama (1989) investici v ekonomické teorii rozumime ,kapitalova aktiva
sestavajici ze statkd, které nejsou ureny pro bezprostiedni spotiebu, ale jsou urceny pro

uziti ve vyrobé spotiebnich statkd nebo dalSich kapitalovych statka®.

Z makroekonomického pohledu délime investice na hrubé a cisté. Hrubé investice tvori
celkova castka novych investi¢nich statkli, zatimco Cisté investice jsou tvofeny Cistym
ptiristkem zdsob investicnich statkii v ekonomice. Mlizeme tedy fici, Ze Cisté investice
jsou hrubé¢ investice snizené o opotiebovany majetek (financné o odpisy). Kdyby hodnota
opotfebovaného majetku byla vys$si nez nové investice, €isté investice budou mit zapornou

hodnotu.

Z vyse uvedeného odstavce vyplyva, ze reinvestice sice snizuji momentalni spotiebu, ale
soucasn¢ zvysSuji poptavku a tim i vyrobu a zaméstnanost a jsou tak zdrojem dlouhodobého

ekonomického rlstu celé spolecnosti.

1.2 Podnikové pojeti investic

Z hlediska financniho podle dosud platné legislativy miizeme podnikové investice
charakterizovat jako jednoradzové vynalozené zdroje, které budou pfinaSet penézni piijmy
béhem delsiho budouciho obdobi (v praxi obvykle nejméné po dobu jednoho roku). Jde

tedy také o odlozeni spotieby, v nasem piipadé u akciové spolecnosti o odlozeni vyplaty
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dividend, za ucelem ziskani budoucich uzitkdi (vynosil), za ucelem rozmnozeni majetku

a bohatstvi viibec (ndkup novych strojii, vystavba nového zédvodu, vyzkum a vyvoj, atd.)

Bez investic se vSak zadny podnik neobejde, zvlasté pak podnik, ktery se chce rozvijet

a tak obstat pied konkurenci.

Ve smyslu mezinarodnich standardi bychom méli pojem investice nahradit vyrazem
dlouhodoby majetek, protoze podle Mezinarodniho standardu IAS 25 a amerického US
GAAP ,jinvestice je aktivum vlastnéné podnikem pro zvétSeni jeho bohatstvi
prostfednictvim takovych vynost ztohoto aktiva, jako je urok, pravo na poplatky,
dividendy a ndjemné, pro jiné kapitadlové zhodnoceni ¢i pro dalsi uzitky ziskané napf.
prostiednictvim obchodnich vztahii*. Z toho vyplyva, Ze potizovani dlouhodobého majetku
je sice investi¢ni ¢innosti, tento majetek vSak uz investici neni, pokud slouzi k bézné

¢innosti podniku a nikoli k t¢eliim podle vySe uvedené definice.

Investi¢ni plan podniku vychéazi nebo je pfimou soucasti strategického podnikatelského

planu, ktery stanovi dlouhodobé cile podniku. (Miroslav Synek a kol., 2003, s. 283-285)

Podle Jititho Fotra (2011) patii investiéni rozhodovani mezi nejvyznamnégjs$i druhy
firemnich rozhodnuti. Je to pfedevSim rozhodovani strategického charakteru, které by mélo
vychéazet z firemni strategie a pfispivat k jeji realizaci. Pfiprava, hodnoceni a vybér

investi¢nich projekti by mély respektovat jednotlivé slozky strategie, které tvoii strategie:
e vyrobkova (které vyrobky a sluzby chce firma rozvijet, resp. utlumovat),

e marketingova (na jaké trhy se chce firma orientovat, jak se chce na n€ dostat a jak

bude prodej svych produkti propagovat),
e inovacni (na jaké technologie, procesy a produkty se inovac¢ni Gsili zaméfi),
e financ¢ni (k jaké struktufe zdroji financovani firma sméfuje),
e personalni (o jaké druhy pracovnik, znalosti a kompetence se chce firma opirat),

e zasobovaci (jaké jsou zdkladni druhy vstupli a zplsoby jejich zabezpeceni).

Jif1 Fotr (2011) ve své knize Investi¢ni rozhodovani a fizeni projekti klasifikuje investi¢ni

projekty do Sesti skupin, které se pak dale déli.
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Napiiklad podle vztahu k rozvoji podniku mizeme projekty rozdélit na:

® T10ZVOjoVe,
e orientované na expanzi,
e obnovovaci a

e mandatorni.
U rozvojovych projektt jde o projekty:

e ke zvyseni objemu produkce,

e zavedeni novych vyrobkd, resp. sluzeb, aj.

Piinosy té€chto projekti se projevuji obvykle v riistu trzeb. U obnovovaci investice miiZe jit
bud’ o obnovu vyrobniho zatizeni vynucenou jeho fyzickym stavem, nebo o obnovu pied
koncem jeho zivotnosti. Cilem mandatornich projektl nejsou ekonomické efekty, ale
dosazeni souladu s existujicimi zakony, pfedpisy a nafizenimi upravujici urcité oblasti
podnikatelské cinnosti. Tyto projekty jsou obvykle zaméfeny na ochranu zivotniho
prostiedi, zvySeni bezpecnosti prace, dosaZzeni souladu s pozadavky hygienickych norem
aj.

Dale projekty déli dle formy realizace projektu, které mizeme dale rozdé¢lit na:

e investini vystavby a

e akvizice.
Podle charakteru penéznich tokt rozliSujeme projekty:

e se standardnimi a

e s nestandardnimi penéZnimi toky.

Uz podle nazvu muzeme fici, Ze standardni toky jsou Cast&j$i. Jedna se o projekty se
zapornym penéznim tokem v obdobi vystavby a kladnym penéznim tokem v obdobi
provozu, takze béhem Zzivota projektu dochéazi pouze jedenkrat ke stfidani znaménka ,,-,, na
»T Na druhou stranu u nestandardnich penéznich toki dochazi ke stfiddni znaménka

vickrat.
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1.3 Proces piipravy a realizace projekta

Ptipravu a realizaci projektii od identifikace urcit¢ zékladni myslenky projektu az po

ukonceni jeho provozu a likvidaci Ize chapat jako urcity sled Ctyt fazi:
e predinvesti¢ni faze (ptedprojektova piiprava)
e investi¢ni faze (projektova priprava a realizace)
e provozni faze (operacni)
e ukonceni provozu a likvidace.

Kazda z téchto fazi (viz Obr. 1.) je z hlediska uspés$nosti projektu dulezita. Piesto bychom
meli vénovat zvySenou pozornost predinvesti¢ni fazi, nebot’ uspéch ¢i neuspéch daného
projektu bude ve zna¢né mife zaviset na informacich a poznatcich marketingové,
technicko-technologické, finanéni a ekonomické povahy, ziskanych v ramci

predprojektovych analyz. (Fotr, Soucek, 2005, s. 16; Businessinfo.cz, 2013)

| Prizkumné studie | =>

| > | PREDPROJEKTOVA

| Studie proveditelnosti PRIPRAVA

| Zakadni technicka specifikace | 0>

l Uvodni projektova dokumentace | (—

Provadéci projektova dokumentace | >
| i | = PROJEKTOVA PRIPRAVA

ALl VYSTAVBY
| Nakup sluZeb a zafizeni | => AREALEACE VISTWE
| Vystavba | =>
| Sputéni a najeti | =>
| Udrba zafizent | => PROVOZ
| ViyuZivani zafizeni | >
| Zastaveni provozu zafizeni | >
ODSTAVENI

| Likvidace zafizeni | =>

Obr. 1. Etapy zivota projektu (Businessinfo.cz, 2013)



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 18

2 POSTUP HODNOCENI EFEKTIVNOSTI INVESTIC

Postup hodnoceni efektivnosti investic sestava z nékolika krokt:

1. urceni kapitalovych vydaji na investici (akci, projekt), které tvofi:
e pofizovaci cena investice (ndkupni ceny + veskeré potrizovaci naklady)
e zvySeni Cistého pracovniho kapitalu (zvySeni OM - zvySeni kratkodobych
zévazki)
e vydaje spojené s prodejem a likvidaci nahrazovaného IM
e danové vlivy aj.,
2. odhadnuti budoucich cCistych penéznich pfijmu, které investice pfinese (cash flow),
a rizika, se kterymi jsou piijmy spojeny,
3. urceni ,,ndkladl na kapital* vlastniho podniku (podnikové diskontni miry, kterou
budou pfijmy diskontovany)
e financuje-li firma celou investici vlastnim kapitalem - nakladem je
pozadovany vynos z kapitalu,
e je-li financovana Gvérem, pak nakladem je urok z Givéru
4. vypocet soucasné hodnoty ocekavanych vynost (ocekavaného cash flow) a jeji

porovnani s kapitalovymi vydaji na investici.

(Miroslav Synek a kol., 2003, s. 294)
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3 ANALYZA INVESTICNICH RIZIK
Podle Jitiho Fotra (2011) se da riziko chapat jako:

e pravdépodobnost vzniku ztraty;

e moznost vyskytu udalosti, které zabrani nebo ohrozi dosazeni jednotlivych cild,
investi¢niho projektu ¢i organizace;

e nebezpe¢i negativnich odchylek od stanovenych urovni cili jednotlivce,

investi¢niho projektu ¢i organizace.

Pojeti, vySe uvedené, je do zna¢né miry opravnéné u rizik, ktera maji pouze negativni
stranku. Témto fikdme Cista rizika. V hospodaiské praxi vSak obvykle prevazuji rizika

podnikatelska, ktera maji jak pozitivni tak negativni stranku.

Dale miZzeme délit riziko na systematické a nesystematické, kde systematické riziko je
riziko, které je vyvolano spole¢nymi faktory a postihuje v jisté mife v§echny hospodarské
jednotky. Riziko nesystematické je riziko jedinecné a je specifické pro jednotlivé firmy
a jejich aktivity.

Miroslav Synek (2003) fika, Ze riziko investovani spo¢iva v tom, ze pfedem neni znam
jeho vysledek. Prostfedky, které vynaloZime, mohou pfinést velky zisk, ale mohou byt
zcela ztraceny. Jednim ze znakli podnikdni je nejistota a riziko a ty jsou spojeny

s jakymkoli rozhodovanim, tedy i s investovanim.

Zakladnim cilem managementu rizika projektil je zvysit pravdépodobnost jejich tispéSnosti
a minimalizovat nebezpeci neuspéchu, ktery by mohl ohrozit finan¢ni stabilitu firmy a vést
az kjejimu upadku. Vyzkumy ukazuji, ze kvalitni management rizika pfedstavuje
nejvyznamnéjsi faktor tispésnosti projektu.

Kvalitni proces managementu rizika lze rozdélit do ne¢kolika fazi. Mezi n€ patii naptiklad
a rozhodovani o riziku, planovani a realizace protirizikovych opatieni a v posledni fazi

postaudity projektu. (Jifi Fotr, Ivan Soucek, 2011, s. 149)
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4 ZDROJE FINANCOVANI INVESTIC

Obecné lze financovani podnikovych investic charakterizovat jako ¢innost zabyvajici se

ziskavanim finan¢nich zdroji (kapitdlu a penéz) pro zaloZeni a rozvoj podniku, a to ve

spravném cCase, objemu a struktufe, pii optimalnich nékladech a s ur€itou cenou za jejich

pouzivani. Zde mizeme pouzit WACC (cenu kapitalu). (Fotr, Soucek, 2011, s. 44)

Zdrojem financovani investic mohou byt vlastni nebo cizi zdroje. Mezi vlastni zdroje patfi:

vklady vlastnikil nebo spole¢nikii (akcie, ucasti),
nerozdéleny zisk,
odpisy,

vynosy z prodeje a z likvidace hmotného majetku a zasob.

Cizimi zdroji jsou pfedevsim:

investi¢ni 0veér,

obligace,

nepiimo i kratkodoby Gveér (uvolni vlastni zdroje vazané v ob&ézném majetku),
dlouhodobé rezervy,

splatkovy prode;,

leasing (najem vyrobniho zafizeni, dopravnich prostiedk),

rizikovy kapital,

dotace ze statniho nebo mistniho rozpoétu, nebo z fondi Evropské unie.

Dutivody pouziti ciziho kapitalu:

1.

Investor nedisponuje dostatecné velkym vlastnim kapitdlem nezbytnym
k financovani zamyslené investice

Pouzitim ,,vlastniho* kapitalu rozifed'uje ptivodni vlastnik své rozhodovaci a tidici
pravomoci, coZ u puj¢ky nenastava.

Cizi kapital je vSeobecné levnéjsi nez vlastni kapitél, a to z divodu nizsi trokové

miry bank, nez je napt. mira vynosnosti akcii, a tzv. dannového Stitu.
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Na druhou stranu vSak proti vyssimu zadluzeni podniku stoji tyto skutecnosti:

1. Cizi kapitdl zvySuje zadluzenost podniku, a tim sniZzuje jeho financni stabilitu.
Zadluzenost je vSak nebezpecna v piipad¢ poklesu odbytu, kdy ve vétsiné pripada
podnik pracujici jen s vlastnim kapitadlem na rozdil od zadluzeného podniku piezije.

2. Kazdy dalsi dluh je drazsi a je obtizné&jsi jej ziskat. Banky a jini véfitelé se totiz
o svuj kapital boji a vyssi trokové mira, kterou pozaduji, nakonec snizuje nebo
dokonce neguje efekt financni paky.

3. Pro nékteré obory je cizi kapital obtizné dostupny vzhledem k charakteru jejich

¢innosti (poradenské firmy, leasingové spolecnosti aj.).

(Miroslav Synek, 2003, s. 279)

Podle Jititho Fotra a Ivana Soucka (2011) mizeme zdroje financovani ttidit podle vice
hledisek, z nichZ nejvyznamnéjsi patii misto, odkud se tyto zdroje ziskavaji a vlastnictvi
téchto zdroji. RozliSujeme interni a externi zdroje financovani tedy mizeme fici interni
aexterni kapital. Interni zdroje financovani pfichazeji v ivahu jen tehdy, realizuje-li
projekt jiz existujici firma. Tyto zdroje piedstavuji vysledky vlastni podnikatelské ¢innosti
firmy a tvofi je predev§im: zisk po zdanéni, odpisy a pfirlstky rezerv, odprodej nékterych

slozek dlouhodobého majetku a snizeni obéznych aktiv.

Pro realizaci projektli noveé vznikajicich firem lze pouzit jen externi zdroje financovani,
mezi néZ patfi: pivodni vklady vlastnikli, dlouhodobé bankovni resp. dodavatelské tvéry,
dluhopisy, subvence a dary, vklady dalSich subjektt a rizikovy kapital (Venture Capital).
(Fotr, Soucek, 2011, s. 45 — 46)
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5 UKAZATELE PRO HODNOCENI EFEKTIVNOSTI
INVESTICNICH PROJEKTU

Podle Kislingerové (2011), Jifiho Fotra a Ivana Soucka (2011) a dalSich autor Ize metody

hodnoceni investi¢nich projektt délit na dvé hlavni skupiny: statické a dynamické.

metody statické - zohlednuji predevsim penézni toky, nepftihlizi k ptisobeni faktoru ¢asu
a s rizikem v podstaté nepracuji, pouzijeme u méné vyznamnych projektu s kratkou dobou

zivotnosti a v pripadech, kdy diskontni faktor je nizky
metody dynamické - berou v uvahu jak penézni toky, tak riziko i Cas, zakladem je

aktualizace vSech vstupnich dat vstupujicich do vypocti.

5.1 Metody statické
Cisty piijem

NCP = —IN + CF, + - CF,

(1)
Primérna mira navratnosti — rentabilita
OCF
T
(2)
Pramérna doba navratnosti
DN = IN
~ @CF
(3)

Pouziva se pro nalezeni toho za jak dlouho se vlozeny kapital, neboli po€atecni investice

vrati. Nedoporucuje se, protoze zde neni respektovana casova hodnota penéz.
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5.2 Metody dynamické

Cista soucasna hodnota

3

NPV = —IN + i
B @+ WACC)!
L=
(4)
Tento ukazatel ma ptfimou vazbu na hodnotu podniku a je univerzaln¢ pouzitelny.
Vnitini vynosové procento
IRR - —IN + . 0
- — - =
- (1+WACC)!
1=
(5)
Profitability index (PI)
n CF;
pl = =1(14+ WACC): PV
Bl IN ~IN
(6)
Doba navratnosti z diskontovanych penéznich toki (DPP)
DPP = IN
B n CF i
(=1 1+ WACC ¢
(7)

Snazime se zjistit, kdy kladné diskontované penézni toky pievysi kapitadlovy vydaj.

DPP by m¢lo byt nizsi nez je Zivotnost projektu.

Miroslav Synek (2003) navic zminuje ukazatel miry vynosnosti, metodu vynosnosti

investic (ROI) a metodu doby splaceni (DS).

castka obdrzend — édstka investovand

Vynosnost mira vynosnosti = — - -
¢astka investovand

(8)
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prumérny Cisty rocni zisk plynouci z investice

ROI =
0 naklady na investici
(9)
naklady na investici
= o (v letech)
rocni cash flow
(10)

Cim krat$i je doba splaceni, tim je investice vyhodn&jsi. Doba splaceni musi byt

samoziejmé krats$i nez doba zZivotnosti investice.

Vice se mi ale libi, jak metody hodnoceni investice popisuje Miroslav Mace (2006), ktery

ve své knize zmifluje tyto ukazatele pro hodnoceni efektivnosti investic:

Doba navratnosti

Pomoci tohoto ukazatele zjistime pocet let, za ktery se kapitdlovy vydaj splati penéznimi

ptijmy z investice.

V nasledujicim vzorci uz je respektovana ¢asova hodnota penéz pomoci odurocitele.

DN
I = P, X !
T+
n=1
(11)

kde: | kapitalovy vydaj

P, penézni piijem

n jednotliva léta Zivotnosti

DN doba navratnosti

i urokova sazbha

v

Investice, u které je doba ndvratnosti kratsi, je povazovéna za ptiznivéjsi, nebot’ zvySuje
redlné dosazeni ocekdvané vynosnosti, tj. likviditu a souCasné zvysSuje bezpecnost

investice.
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Cista soucasna hodnota (NPV)

Dulezitym hlediskem investiéniho pldnovani je nejen névratnost, ale také vynosnost
vloZenych prostiedki.

N N N

CSH P ! I ! 1
= X ——— X ——= —_—
" @+ T @+

n=1 n=0 n=0
(12)
kde: P, penézni piijem
I, kapitalovy vydaj
FP, volny penézni tok
n jednotliva 1éta Zivotnosti
N doba Zivostnosti

i urokova mira

Vnitini mira vynosu (IRR)

Vnitini Grokovou miru neboli vnitini urokové procento lze definovat jako takovou
urokovou miru, pfi které se souasna hodnota penéznich pfijmil z investice rovna soucasné
hodnot¢ kapitalovych vydaji na investice.

L ey
NPV, + NPV

IRR =1, X (r.—ry)

(13)
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6 URCENI PODNIKOVE DISKOTNI MIRY

Spravna volba urokové miry, kterou lze pocitat pfi investicnim rozhodovani je pii

vvvr

Jestlize je kalkulovana tirokova mira chybné stanovena, mize dojit ke zkresleni vysledka
nebo i kK nespravnému rozhodnuti. Plati, ze ¢im vys$$i Grokovou miru pouZzijeme, tim nizsi
bude kapitalova hodnota. Vysoce rizikové investice budou pfijatelné pouze v ptipad¢, ze
oc¢ekavané vynosy z investice budou tak vysoké, Ze uro€eni zvySenou urokovou sazbou
vykompenzuje. Kalkulovana tirokova mira se sklada z casové slozky a z rizikové piirazky.
V praxi se postupuje tak, ze podniky zafazuji investicni naklady dle rizika do urcitych
skupin. Kazdé skupiné se pak pfifazuje urcitd diskontni sazba (pozadovand mira

vynosnosti). (Jifi Polach, 2012, str. 109)

Kapital stejné jako ostatni vyrobni Cinitelé ma své naklady, se kterymi musime pocitat pii
hodnoceni investice. Financuje-li firma celou investici vlastnim kapitalem, pak uvazujeme
pozadovany vynos z kapitalu (vyjadieny napi. v dividenddch), nebo vynos dosahovany
jinymi moZznymi projekty (viz oportunitni naklady) nebo vynos (mira vynosnosti)
stanoveny specifickymi postupy (viz modely nize). (Miroslav Synek a kol., 2003, s. 299)
6.1 Stavebnicovy model

Podstata modelu takova, ze diskontni sazba je skladana z jednotlivych rizikovych slozek
jako stavebnice. Jejich soucet pak zachycuje celkovou rizikovost podnikatelské Cinnosti.
Stavebnicova metoda ma mnoho konkrétnich tvari a podob. Nize uvadim modifikaci

uzivanou Ministerstvem prumyslu a obchodu.
Te =1 + Tg + Tpoa + Tpoa + Trinstab + Trinstr
(14)

kde: 1, =naklady vlastniho kapitalu

17 = bezrizikova urokova mira

T1q = piirazka za velikost podniku

Tpoa = Piirazka za produk¢ni silu

Trinstap — PIirdzka za finanéni stabilitu

Trinstr = PiiraZka za financni strukturu
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Jednotlivé prirazky jsou stanoveny dle hodnot vybranych pomérovych ukazateli.

(Marek Vochozka, Petr Mulag, 2012, s. 151-152)

6.2 Model ocenovani kapitalovych aktiv (CAPM)
Model CAPM je vyuzivan piedevSim na vyspélych kapitadlovych trzich. Ve vztahu
k odhadu ocekavaného vynosu vlastniho kapitalu je dilezité pouze systematické trzni
riziko.
Te =1+ X (ty — 17)
(15)
kde: 1, =naklady vlastniho kapitalu
17 = bezrizikova urokova mira
p = koeficient vyjadfujici relativni rizikovost urcitého podniku ve vztahu
K primérné rizikovosti trhu
T, = prumérna vynosnost kapitalového trhu
(rim — 17) = rizikova prémie kapitalového trhu

(Adriana Knapkova, Drahomira Pavelkova, 2010, s. 231)

Podle Miroslava Synka a kol. (2003) by se pti vypoctech diskontni miry méla brat v uvahu

urokova mira z avéru, ktera je tedy slozkou vypoctu WACC.

Diskontni sazba podle Jitiho Fotra (2005) predstavuje kromé penéznich tokt druhy kli¢ovy
faktor pro stanoveni kritérii ekonomické efektivnosti investi¢nich projektd, tvoienych
¢istou soucasnou hodnotou a indexem rentability. Zakladem pro stanoveni diskontni sazby
investicnich projektl je diskontni sazba, kterd zabezpeci jednak uhradu naklada ciziho

kapitalu a odménu vlastnikl firmy za vynalozeny kapital.

Diskontni sazbu lze také podle autora ztotoznit s firemnimi naklady kapitalu. Vyse nakladu
kapitalu je ovlivnéna fadou faktorG napt. kapitdlovou strukturou projektu, rizikovosti

projektu, zptisobem financovani.
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Nasledujici tabulka ukazuje rtizny stupen rizika pro rizny typ projektd. Je ziejmé, ze
Vv ptipad€ obnovy ¢i rozsiteni stavajiciho vyrobniho programu a sluzeb je riziko mensi, nez
kdyz se podnik rozhodne realizovat projekt, ktery rozsifuje plisobnost firmy o novy

produkt, na novych trzich s novymi vyrobnimi technologiemi.

Tab. 1. Zavislost diskontni sazby na typu projektu (Jiri Fotr, Ivan
Soucek, 2005, str. 119, upraveno)

Kategorizace projektu Diskontni sazba
Obnova vyrobniho zafizeni 8 %
SniZeni nakladua osvédcenou technologii 10 %
Rozsireni existujiciho vyrobniho programu 12 %
Zavedeni novych vyrobki 15%
Projekty vzdalené zaméreni firmy 20 %

V dalsi knize jsem se docetla, ze autofi pouzivaji pro diskontovani ndklady obétované
prilezitosti. Tuto diskontni miru podle nich ur€ime tak, Ze najdeme bézné akcie se stejnym
rizikem, jako je nase investice. Poté pomoci vzorce ocfekavané navratnosti uréime
procento, které pak pouzijeme pii diskontovani nasi investice.

4

Kdyz pak ale pfi vypoctu ndvratnosti nasi investice vyjde niZsi procento, nezZ je navratnost

akcie, je pro nas investice nevyhodna. Investovanim do akcii bychom si totiz vyd¢lali vice.

.o . ocekavany zisk . o
Ocekdvanad ndvratnost = - - = diskonti mira
investice

(16)
(Brealey, Myers, 2003, s. 17)
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Brealey a Myers (2003) taky ve své knize doporucuji pouzivani CAPM modelu pii uréeni
diskontni miry. V urcitych ptipadech vSak doporucuji radéji pouzit pro vypocet vzorec na

pramérné vazené naklady kapitalu (WACC):

CK VK
WACC = rck(l - TC)T + Tvk?

(17)

Anglicky Engineering Management Journal publikoval ¢lanek, ve kterém autofi pisi, Ze
nejlepsi diskontni mira je takova, kterd pfedstavuje minimalni pozadovanou névratnost
z budoucich investi¢nich pftilezitosti. Pro dlouhodobou stabilitu firmy, musi tato mira byt
vyssi (nebo alesponi stejné velkd) nez mira nakladd kapitdlu. Ve stabilni firmé by mél
seznam investi¢nich pfilezitosti reprezentovat to, co firma ziska. Nicméné¢, stale zlstava
oteviend otazka, jak je tato navratnost pfenaSena mezi nerozdéleny zisk pro reinvestovani
a manazerské opce ¢i akcie, rostouci zaméstnanosti, zdokonaleni vyrobkd a cen pro

zakaznika. (Ted Eschenbach, PE, Richard Cohen, 2006, ProQuest)
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7 FINANCNI ANALYZAV KOSTCE

7.1 Co je to finan¢ni analyza?

Finan¢ni analyza je vyznamnou soucéasti podnikového fizeni a slouzi ke komplexnimu
zhodnoceni financni situace podniku. Pusobi jako zpétnd vazba o tom, kam podnik
v urcitych oblastech dosel, v ¢em se mu jeho piedpoklady podatilo splnit a kde naopak

doslo k situaci, které chtél predejit.

7.2 Utel finanéni analyzy

Finan¢ni analyza pomdha odhalit, zda je podnik dostatecné ziskovy, zda ma vhodnou

kapitalovou struktura, zda vyuziva efektivné svych aktiv a celou fadu dalSich skutecnosti.

Vysledky financni analyzy slouzi nejen pro vlastni potiebu firmy, ale také pro jiné

uzivatele, ktefi jsou s podnikem jinak spjati hospodarsky, finanéné apod.
7.3 Nejpouzivanéjsi vzorce

7.3.1 Analyza zadluZenosti a vztahu majetkové a financ¢ni struktury

Analyza zadluZenosti ukazuje, v jakém rozsahu a pomoci jakych zdrojl jsou financovana
podnikové aktiva. Ukazatele zde slouzi jako indikatory vySe rizika, jez podnik podstupuje
pii dané struktuie vlastniho a ciziho kapitalu. ZadluZenost sama o sob¢ jeSt€ nemusi byt
negativnim faktorem. Naopak urcita vySe zadluZeni je obvykle pro podnik uZite¢na.
Finan¢ni struktura by méla pozitivné ovliviiovat stabilitu a souc¢asné neohrozovat likviditu
podniku.

CZ
Pasiva

Ukazatel celkové zadluzenosti =

(18)
Doporucend hodnota se pohybuje mezi 30 — 60 %, ovSem zavisi na odvétvi, ve kterém
spole¢nost podnika.

Mi dluz ti = ez
ira zadluzenosti =

(19)
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Ukazatel je nazyvan i ,finan¢ni pakou™ a ve vztahu k rentabilité¢ plati: Je-li vynosnost
vlozeného kapitalu vyssi nez cena Grocenych cizich zdrojl, pisobi finan¢ni paka pozitivné
a pouziti ciziho kapitalu ptispiva ke zhodnoceni kapitalu vlastniho.

EBIT
Nakladové Uroky

Urokové kryti =

(20)
Analyza likvidity

Likvidita vyjadiuje schopnost podniku hradit své zdvazky. Podle toho, jakou miru jistoty
pozadujeme od tohoto méfeni, dosazujeme do citatele majetkové slozky s riznou dobou
likvidnosti (pfeménitelnosti na penize). Pokud je v podniku mnoho prostfedkii umrtveno
v zasobach, pohledavkach a kratkodobém finanénim majetku, je vynosnost podniku
sniZovana. Znamend to tedy, Zze vysoka likvidita a velky Cisty pracovni kapitdl mulze

snizovat rentabilitu podnikani.

obézna aktiva

Ukazatel bézné likvidity Ill.stupné =
azatet bezne fkvidtly Stupne kr.zavazky + kr.bankovni Gvéry

(21)
Hodnota tohoto ukazatele by méla nabyvat hodnot 1,5-2,5.

kr.pohledavky + finantni majetek

Ukazatel pohotové likvidity II.stupné =
azatetponotove (kviaity {f. stupne kr.zavazky + kr. bankovni Gvéry
(22)
Ukazatel by mél nabyvat hodnot v rozmezi od 1 do 1,5.

financni majetek

Ukazatel okamzité likvidity I.stupné =
azatet oramaztte fkviaity L. stupne kr.zavazky + kr. bankovni Gvéry

(23)

Hodnota by se méla pohybovat vrozmezi od 0,2 do 0,5. Vysoké hodnoty svédci

0 neefektivnim vyuziti finan¢nich prostfedkti s dopadem do rentability podniku.
Analyza rentability

Ukazatele rentability jsou méfitkem miry zisku a prestavuji relativni ukazatele. Ty je

mozné pouzit pro srovnani v ¢ase i pro mezipodnikové srovnani vykonnosti.
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v

Rentabilita trzeb (ROS) =

Triby
(24)
Ukazatel vyjadiuje ziskovou marzi podniku. Ve vyvojové fadé¢ by mél mit stoupajici
tendenci.
Rentabilita celkového kapitalu (ROA) = EB,IT
Aktiva

(25)
Jedna se o dulezity ukazatel, ktery méti vykonnost podniku. Je ukazatelem produkce zisku

S vyuzitim majetku podniku nezavisle na tom, jestli byl majetek potizen z vlastnich nebo

cizich zdroju.

Rentabilita vlastniho kapitalu ROE = —

(26)
Rentabilita vlastniho kapitalu vyjadiuje vynosnost kapitdlu vloZeného vlastniky podniku.
Ukazatel 1ze pouzit pouze na urovni celého podniku. Vysledek by se mél pohybovat nad

urovni alternativniho nakladu na kapital.

. ) o Qtrziby
Rentabilita investovaného kapitalu (ROl) = ——— x 100
investice

(27)
Je pouzivan jako ukazatel métici vynosnost dlouhodobého kapitalu vlozeného do majetku

podniku. (Knapkova, Pavelkova, 2010, s. 15; Ambica, 2013)
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II. PRAKTICKA CAST
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8 PREDSTAVENI SPOLECNOSTI
Fatra, a.s.

— je nedilnou soucasti plastikdiského primyslu a patfi mezi vyznamné svétové
zpracovatele plastd (PVC, PO, PP a PET). V roce 2011 utrzila Fatra za vyrobky

a sluzby témér 2,7 mld. K¢ a vice jak polovina produkce smétovala na zahrani¢ni trhy.
— Je soucasti skupiny AGROFERT HOLDING.
— zaméstnava okolo 1000 zamé&stnancil.
— ma zakladni kapital 1 027 000 000,- K¢&.

(Fatra, a.s., 2013)

e ~i¢*

= W

Obr. 2. Fotografie podniku (Fatra, a.s., 2013)

8.1 Vyrobni program

Vyrobni program spolecnosti Fatra, a.s. je zaméfen zejména na vyrobu podlahovych
krytin, izola¢nich folii, technickych f6lii, paropropustnych fo6lii a laminatt, vytlatovanych
profilt,, PVC granulatu, BO PET f6lii, solarnich f6lii a vstfikovanych vyrobkl. Produkce
Fatry, kterou charakterizuje piedev§im vysoky standard kvality vyrobkd, se uplatiiuje
VvV mnoha trznich segmentech (stavebnictvi, potravinaistvi, galanterie, obuvnictvi, odvetvi
hygieny, zdravotnictvi, automobilovy primysl, energetika, spotfebni prumysl). (Fatra, a.s.,

2012)



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 35

8.2 Strategie a cile podniku

Mise / Poslani

Poslanim spolecnosti Fatra je budovani dlouhodobych a vzdjemné vyhodnych vztaha se
zakazniky, kterym se vzdy snazi nabidnout optimalni feSeni jejich potieb. Poskytuji sluzby
a produkty svétové urovné, coz jim umoznuje trvale zvySovat hodnotu spole¢nosti pro
jejich akcionafe.

K zaméstnancim se vzdy chovaji s Uctou a dle etickych norem. Uvédomuji si, Ze
spokojeni, vysoce kvalifikovani a motivovani zaméstnanci jsou zédkladem jejich uspéchu.

Vse co délaji, délaji s ohledem na Zivotni prostredi.

Je ekologicky odpové&dna spolecnost, pro kterou je trvale udrzZitelny rozvoj dileZitou
soucasti podnikani. V rdmci spolecenské odpovédnosti podporuji neziskové a vzdélavaci

aktivity v nasem regionu.

Vize

Fatra je jednou z nejvyznamnéjSich evropskych firem v oblasti zpracovani plast, diky:
Vyrobkovym a technologickym inovacim,

Poskytovani komplexniho feseni, k vyrobkiim dodava i sluzby,

Kvalité, ktera je nadfazena kvantit¢,

Uptednostiiovani dlouhodobych vztahl se zakazniky pted kratkodobymi,

Vysokému stupni recyklace druhotnych surovin a pouzivanim bezodpadovych technologii,
Nabidce Sirokého portfolia ekologickych feseni pro budoucnost.

Hodnoty

Integrita

Cestnost, poctivost a ucta jsou maximalné dilezité. Dbaji vZdy na bezpecnost prace. Jsou
ztotoznéni s filosofii firmy a jejimi cili.

Orientace na zdkaznika

Jejich budoucnost zavisi na tom, Zze budou svym zakaznikim naslouchat a poméhat, aby

prispé€li k jejich tspéchu. Jsou proaktivni a snadno se s nimi obchoduje. Nabizi odborné

znalosti a prakticka feSeni. Dodrzuji své sliby.
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Trvalé zlepsovani

Jsou presvédceni, ze se vzdy da najit lepsi a efektivnéjsi feSeni. Nikdy se nespokoji se

stereotypy.
Zapojeni pracovnikii

Rozviji firemni kulturu, kterd podporuje iniciativu, odpovédnost a vynikajici vykon. Chtéji
se vzdy aktivné zapojit do procesi a byt soucasti uspésného tymu. Davaji svym

zameéstnanciim moznost ristu spolu s firmou.
Respekt

Respektuji individualitu kazdého jedince. Vytvaii prostredi divéry, tcty a oteviené

komunikace.

Loajalita

Jednaji vZdy v zajmu firmy a aktivné napliuji jeji strategii. Reprezentuji firmu navenek
jako Uspésny podnik.

Vzdélavani

Trvale zvySuji své profesni znalosti a schopnosti v souladu s pottebami firmy.

(Fatra, a.s., 2012)

8.3 Historie

Spole¢nost Fatra, a.s. byla zaloZzena v roce 1935 koncernem Bata a stala se tak prvnim

zpracovatelem plastt v Ceské republice.

Fanswan

Obr. 3. Puvodni logo spolecnosti (Fatra,

a.s., 2013)
Prvnimi vyrobky byly masky a ochranné odévy, pryzové hracky a technické pryz. V roce
1940 zacala postupna orientace na zpracovani plastickych hmot. Gumarenskou vyrobu
Fatra postupné¢ pretvarela do jinych zavodi, z nichz nékteré po urcitou dobu spravovala

(Optimit Odry, Gumarny Zubii), nebo je pomdhala budovat (Gumotex Bfteclav).
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ZkuSenosti se zpracovanim plasti preddvala Fatra dal$im podnikiim (Technoplast

Chropyng, Plastika Nitra) a ma mimotadné zasluhy na rozvoji oboru v Ceské republice.

I v soucasné dobé si Fatra mezi tuzemskymi vyrobci udrzuje statut jediného producenta
napf. lisovanych podlahovin, heterogennich podlahovin, hydroizola¢nich foliovych

systému, BO PET {6lii a laminatt, paropropustnych folii aj.

alra

Obr. 4. Aktudlni logo spolecnosti (Fatra,
a.s., 2013)

JiZ v roce 1994 podriidila uceleny systém fizeni kvality normam ISO 9001, v roce 2000 se
zafadila mezi nckolik prvnich firem, jejichz péfe o Zivotni prostiedi je v souladu

s normami I1SO 14 001.

Soucasti zavodu je provozovna v Chropyni. Zavod vznikl v roce 1949 a do roku 2002 byl
znam pod jménem Technoplast. V Sedesatych letech minulého stoleti prosel zavod
rozsahlou investi¢ni vystavbou. Nejznaméjsimi produkty v soucasné dobé jsou folie BO

PET a tvarované vyrobky. (Fatra, a.s., 2013)
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8.4 Lidské zdroje a organizacni struktura

8.4.1 Lidské zdroje spolecnosti Fatra, a.s.

V nasledujici tabulce je zobrazen vyvoj poétu zaméstnanct, jejich struktura, zména

a prumérna mzda za pozorované obdobi.

Tab. 2. Prumérny pocet zaméstnancu, jejich struktura, zména a priumérnd mzda

v letech 2009 - 2012 (zpracovdno dle: Fatra, a.s., 2009 - 2012)

23500
23 000
22500
22000
21500
21000
20500
20000

mes

I’

¢

ni mzda v letech 2009 - 2012

2009

2010

2011

2012

2009 2010 2011 2012
Délnici 816 720 744 772
THP 247 228 223 230
Management 19 21 21 21
Cekem 1082 969 988 1023
Zména -166 -113 19 35
Prumérna mési¢ni mzda 21212 21 757 22 514 23 147
Priimérna

Obr. 5. Primeérnd mésicni mzda v letech 2009 — 2012 (zpracovino dle:
Fatra, a.s., 2009 - 2012)

Z grafu (Obr. 5) je zfejmé zvySovani primérné mzdy ve sledovanych letech. Mzda

Vv absolutnim vyjadfeni vzrostla mezi lety o 1935,- K¢. Pii relativnim vyjadfeni to bylo

mezi jednotlivymi roky navySeni v praméru o 2,9 procenta, coz pievySovalo v praméru

o cca 1 % inflaci (viz Obr. 9.).
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Vyvoj poctu a struktury zameéstnancl
v letech 2009 - 2012
1200
1000
800
Management
600 B THP

H Délnici
400
200
0

2009 2010 2011 2012

Obr. 6. Pocet a struktura zaméstnancii v letech 2009 — 2012 (zpracovino
dle: Fatra, a.s., 2009 - 2012)

Zmény v poctu zameéstnancl se tykaji hlavné délnikii. Nejvétsi pokles jsme zaznamenali
v roce 2009, kde se pocet zaméstnancti snizil o 166 zaméstnanct. Dalsi pokles, ne tak
razantni, pokracoval i v roce 2010. Po¢et THP pracovnikt klesal jesté i v roce 2011, ale
tento pokles nebyl nijak zasadni. Na druhou stranu v managementu piibyli v roce 2010 dva
zameéstnanci a tento stav se do roku 2012 nezmeénil. Hlavni pfi¢inou kraceni pracovnich
V letech 2011 a 2012 dochazi ke zvySovani obratli a tudiz k potfebé vice zaméstnanych
lidi. Mezi lety 2011 a 2012 vyrostl pocet zaméstnanci o 35 na konecnych 1023

zaméstnancl. Tento kone¢ny pocet je vSak stale nizsi nez stav z roku 2009.

8.4.2 Organizacni struktura

Organizacni struktura spolecnosti Fatra a.s. je uspofadana formou liniové struktury fizeni.
Spole¢nost se ¢leni na tuseky, které fidi feditelé usekt. Ti jsou piimo podiizeni
generalnimu fediteli spole¢nosti. Useky se ¢leni na odbory. V ¢ele odbori jsou vedouci
odbori. Odbory se mohou dale ¢lenit na oddé€leni, v jejichz ¢ele jsou pak vedouci oddéleni.
Na obrazku (Chyba! Nenalezen zdroj odkazii.) muzeme vidét strukturu finan¢niho

ddéleni.
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Nejvyssim organem spolecnosti je valnd hromada a statutdrnim organem je piedstavenstvo.

Predstavenstvo také schvaluje zmény organizacni struktury spolec¢nosti

V prabéhu roku 2009 byly vytvoieny dvé vyrobné obchodni jednotky (SBU), které
zajistuji cely rozsah aktivit od ndkupu surovin pies vyrobu produktu az po jejich nasledny
prodej. Jedna se o SBU PVC a SBU Polymery. V letech 2010 a 2011 spolecnost
vyznamngj§i zmény v ramci organiza¢ni struktury nezaznamenala. Tato struktura je

naznacena v priloze ¢. P I11. (Fatra, a.s., 2009 - 2012)
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9 INTERNI A EXTERNI ANALYZA

9.1 SWOT analyza — oddéleni PPF

Cilem nize aplikované SWOT analyzy je zjistit soucasny stav silnych a slabych stranek
spole¢nosti Fatra, ptesnéji pak oddé€lni PPF, které v této praci analyzuji, a dale specifikovat

prileZitosti a hrozby na trhu, jehoZz je soucasti.

SILNE STRANKY

silné postaveni na domacim trhu
pevny vztah se zakazniky

dlouholeta tradice spolecnostia
historicky dané postaveni na trhu

flexibilita vyroby

PRILEZITOSTI

rostouci zajem o specialni félie a
bezftalatové materialy

strategicka poloha firmy

ovladnuti novych zahranicnich trhi

SLABE STRANKY

nizké investice do technologie
dlouha komunikace uvnitf firmy

znacna centralizace fizeni

13{074:)

tlak na sniZovani cen ze strany
zakaznik

vysoké ceny vstupnich surovin

ménici se ceny plastl v zavislosti na
cené ropy

zvysujici se konkurence z Asie

Obr. 7. SWOT analyza podniku (vlastni zpracovdni)

Silnou strankou je velikost a tradice spolecnosti Fatra. ZkuSenosti a reference
Ve zpracovani plastll je pro ziskavani zédkaznik® dilezita. Fatra je jedni¢kou na trhu v CR
se silnym postavenim na tuzemském trhu, coz dadvéa dobrou vychozi pozici pro expanzi na
zahrani¢ni trhy. Poloha v srdci Evropy je pak velmi vyhodnd logisticka poloha, ktera

nabizi moznost expanze jak na zapadni, tak i vychodni trhy.
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Velkou piilezitosti pro rozvoj oddéleni PPF je rostouci zajem o technické aplikace
a specialni folie. O paropropustné folie zacind byt zajem v odvétvi zdravotnictvi. Zde je

prostor pro rozvoj oddéleni.

Slabou strankou miize byt fakt, Ze trh paropropustnych folii je trhem relativné uzavienym.
Je uzce specializovany a PPF produkty odebird wuzky okruh vyrobnich spole¢nosti,
zpravidla velkych vyrobnich podnikd. Diky tomuto faktu maji odbératelé velkou
vyjednavaci silu. Tlaci na vyrobni podniky a dafi se jim vyjednavat vyhodné podminky,
jako naptiklad dlouhé doby splatnosti. Fatra na takové podminky pfistoupi, protoze nechce
tyto velké zdkazniky ztratit. Na druhé strané ale zase pro Fatru neni jednoduché tlacit na
ceny vstupti. Cena vstuptl je na urcité urovni, ktera neni elastickd. Tudiz ceny vstupt jsou

vysoké a jedinou moznosti je operovat s vlastni marzi.

Hrozbou pro vSechny vyrobni podniky dnes je rychle se ménici technologie a vyvoj
produkti. Kdykoliv miize n€kdo pfijit s novym materialem nebo novou technologii. Tak
jako ve vétsiné odvétvi 1 pro PPF je dulezitym faktorem ceny ropy a energii. Ty miizou
zvysit rezijni naklady na dovoz surovin a dopravu hotovych vyrobkl zdkaznikiim, které
jsou dopravovany po celé Evropé. Co se tyce konkurence, je dnes jiz bézné, ze Asijské
firmy Uto¢i na naSe trhy a soupeifi zejména lepSi cenou. BéZnou praxi ale také je, Ze
podniky nejdiive pfivitaji levnéj$i variantu, poté vSak zjisti, Ze produkty nejsou tak
kvalitni. Nékdy se vraceji zpét k tuzemskym, nebo evropskym vyrobcim, a nékdy

zlstavaji u méné kvalitnich asijskych firem.

9.2 Porteruv model péti sil

Podle Jitky Srpové (2010) je konkurence na trhu v daném odvétvi funkci péti

konkurencnich sil. Tyto konkuren¢ni sily jsme aplikovali na analyzovanou divizi firmy:
Rivalita mezi konkuren¢nimi firmami

Jednani podniku je velmi cCasto ovlivnéno chovanim jeho konkurentd, na néz musi
flexibiln¢ reagovat. Konkuren¢ni boj probiha nejcastéji prosttednictvim zvySovani kvality,
zlepsovani zékaznického servisu, regulaci cen, zvySovani poctu doplitkkovych sluzeb
anovych marketingovych nastroji a dal$imi. Konkuren¢ni vyrobci na trhu PPF jsou
ve vétsiné firmy ze zahrani¢ni. Mezi hlavni konkurenty Fatry v PPF patii Trioplanex

(Svédsko, Francie) a Poligof (Italie).
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Velkou roli na tuzemském trhu plasti sehravaji dodavatelé z Asie, ktefi se snazi vstoupit
na tento trh zejména prostfednictvim nizkych cen. Spolecnost Fatra, a.s. musi neustale
zvySovat své konkuren¢ni vyhody a proti pfichazejici konkurenci se branit. Mizeme tedy
konstatovat, ze rivalita mezi stavajicimi konkurenty je nejsilnéjSim faktorem Porterovy

analyzy.
Hrozba substitu¢nich vyrobki

V dnesni dynamické dobé jsou neustale vyvijeny nové materidly a tvary pro vyrobu stale
kvalitngj$ich plastovych vyrobkli. Podniky jsou ochotny investovat nemalé¢ penize do
vyzkumu a vyvoje, aby to byly pravé ony, kdo se na trhu s novinkou poprvé objevi. Fatra
proti tomuto také bojuje, a to snahou o zvyseni kvality, zlepSenim vlastnosti stavajicich
vyrobki, marketingem a vyvojem novych materialii a vyrobkl. Nepfijemnym faktem je, Ze
zadkaznici jsou velmi flexibilni. Velmi rychle zméni vyrobni proces, nebo zacnou pouzivat
jiny materidl. Ned¢la jim také problém piejit ke konkurenci a zacit pouzivat substituéni
vyrobek. Trh je pfesyceny a zdkaznik si mize vybrat ze Siroké Skaly dodavateld bez
zvySeni utraty. Pti takovém rozhodnuti je pak diilezitd jiz zminovana kvalita, cena a dalsi

vlastnosti.
Hrozba vstupu novych konkurenti

Dulezitym faktem, ktery je tfeba pfi hodnoceni brat v uvahu, je velikost vstupnich bariér
v dané oblasti podnikani. V plastikafském oboru mtzeme brat jako hlavni bariéru vstupu
kapitalovou naro¢nost. Budovy, vyrobni linky, strojni zafizeni a dalsi jsou vyznamné
investi¢ni polozky, bez kterych by se novy konkurent pii vstupu do plastikaiského
pramyslu jen tézko obeSel. Velké firmy jsou flexibilnéjsi s objedndvkami, objemem

vyroby 1 dopravou. Myslime si, Ze z tohoto diivodu je vstup do odvétvi velmi omezeny.

Dalsi bariérou muze byt téméf uzavieny trh, kde uz existuji historicky dané vztahy
a distribucni cesty. Zakaznici jsou uz zvykli na rozmanitost dodavatell, znaji jejich kvalitu,
ceny, flexibilitu. Myslime, Ze velkd cast zakaznikil sdzi na jiz zabehnuté dobré vztahy,

domluvené podminky atd.

V soucasné dob€ je nepfiznivou strankou zejména piichdzejici mnohem levnéjsi
konkurence z asijskych trhi. Je vSak obecné znamo, ze tyto produkty nedosahuji zdaleka
takové kvality, jakou je Fatra schopna poskytnout. Zalezi tedy na odbératelich, jak se

rozhodnou, ale myslime si, ze se jiz opé€t stala kvalita dulezitym faktorem.
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Spolec¢nost Fatra jiz ziskala za svou dlouhou historii fadu osvéd¢enych odbérateld, se
kterymi buduje vzajemné vyhodné a dlouhodobé vztahy. Poskytuje sluzby a produkty
sveétoveé kvality s Sirokou siti tuzemskych i zahrani¢nich obchodnich zastupcii a prodejci.

Riziko vstupu novych konkurentli na ¢eském trhu tedy mizeme hodnotit jako nizké.

Vyjednavaci pozice dodavateli

vvvvvv

kvalita a flexibilita. Jedin¢ pokud budou suroviny kvalitni, mize Fatra uspét u svych
odbératelti, zatimco diky flexibilit¢ bude schopnad pruznéji vychazet vstfic zméndm
anovym pozadavkiim. Doddvany materidl a tedy i jeji vyrobce je velmi peclivé vybirdn.
Velka ¢ast produkce je zavisla na jednom typu materidlu, pro ktery neexistuje alternativa,

a proto je vybér kvalitniho a spolehlivého dodavatele kladen diraz.

Vyjednavaci pozice dodavatelli neni podle naseho nézoru v tomto ptipadé ptili§ vysoka.
Podminky, jako je napiiklad cena, byvaji ve vétSin€ ptipadl smluvné oSetfeny a tak ji
dodavatelé mohou ménit velmi omezené. Cena byva garantovana mesi¢né nebo Ctvrtletné.
Je také dulezité si dohodnout dodaci podminky a terminy, které jsou nutné pro zajisténi

plynulého chodu vyroby a prodeje.

Spolecnost si na kvalité¢ svych vyrobkii velmi zakladd. Ma propracovany certifikovany
systém fizeni kvality a také systém environmentidlniho managementu. VeSkery dodany

material musi spliiovat normy v ramci EU.
Vyjednavaci pozice kupujicich

Pti zjistovani vyjednavaci pozice kupujicich je dulezité si uvédomit jedinecnost vyrobku,
do jaké miry funguje propagace, nakolik jsou si kupujici védomi existence konkurence na

urcitém trhu a v jakém mnozZstvi je na trhu urcity vyrobek dostupny.

Fatra, a.s. se dala slySet, ze povazuje skladbu svych odbératelll za stabilni. Mezi
spolecnosti velkou cast produkce. V oblasti hygieny doddva nebo v minulosti dodavala
ttem ze Ctyf nejvetsich vyrobet v Evropé. Tito zékaznici si vSak jsou védomi své pozice
a toho, ze existuji 1 jiné firmy neZ Fatra a vzhledem k faktu, Ze se jedna o relativné¢ maly
uzavieny trh, davd témto odbératelim silnou vyjednavaci pozici. Fatra nema
nevycerpatelné mnozstvi jinych zédkazniki, kteti by mohli odebirat produkty PPF a proto je

jeji prioritou si udrzet stavajici zékazniky. Tak cCini naptiklad, v porovnani s jinymi
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odvétvimi, nadstandardnimi podminkami. Napiiklad platebni podminky. Nékterym
odbérateltim firma fakturuje az se 70denni splatnosti, coz je dozajista konkurencni vyhoda,

protoze mnoho firem by si takové podminky nemohlo dovolit.

9.3 Inflace

Vyvoj inflace v CR v letech 2006 - 2012
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Obr. 8. Wvoj inflace v CR v letech 2006 — 2012 (zpracovdno dle: Cesky
statisticky urad, 2013)
Na grafu (Obr. 9.) jsem zachytila inflaci v poslednich sedmi letech. Nejvyssi hodnoty
dosahla inflace v roce 2008, kde se zastavila az na 6,3 %. V roce 2009 byla inflace

extrémné nizka, pouze 1 % a dale se zvySovala na 3,3 % v roce 2012.
Ministerstvo financi odhaduje, Ze v roce 2013 bude inflace 2,1 %. (eStav.cz, online)
9.4 Plastikarsky primysl

9.4.1 Plastikarsky klastr

Fatra a.s. je Clenem plastikaiského klastru, ktery byl zalozen roku 2006 s cilem vytvofit

komunikac¢ni férum pro své ¢leny — zpracovatele plastii.
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o

Plastikarsky

Obr. 9. Logo plastikdrského
klastru (plastr.cz, 2013)

Hlavnimi diivody k zalozeni klastru byla tradi¢né silna pozice plastikaiského primyslu ve
Zlinském kraji, na druhé strané vSak nedostatek kvalifikované pracovni sily, chybéjici
vyzkumné a vyvojové zazemi a potieba odpovidajici vyjednavaci pozice pii nakupu sluzeb

a produktu.

9.4.2 Paropropustné materialy v Evropé

Dle statistiky paropropustnych a paronepropustnych materidli pro hygienu, kterou
zpracovava spolenost Edana jsem vytvofila graf (Obr. 11). Na ném si muzeme
povsimnout rostouciho trendu. Pouze v roce 2009 vidime pokles oproti predeSlému roku.

Dale pokracuje rust.

Diky poslednim dvéma sloupciim muizeme piedpokladat, Ze 1 rok 2012 bude v rostoucim

trendu pokracovat.
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Vyvoj spotieby paropropustnych félii a laminata
v Evropé v letech 2006 - 1.pol. 2012
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Obr. 10. Vyvoj spotieby paropropustnych folii a laminati v Evropé v letech 2006 — 1.
pol. 2012 (zpracovano dle: Edana, 2013)
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10 FINANCNI ANALYZA PODNIKU

Finan¢ni analyzu, kterd bude v této kapitole nasledovat, jsem zpracovala za posledni 4
roky, tedy za obdobi 2009 — 2012. VVzhledem k tomu, Ze¢ hlavnim tématem mé diplomové
prace je hodnoceni efektivnosti investice, bude nésledujici analyza zpracovana
ve zjednoduseném provedeni a cCastecné zaméfena na analyzu investiéni cinnosti
ve spole¢nosti Fatra, a.s. N¢které ukazatele jsem porovnala s odvétvim, na zakladé hodnot
za rok 2012 vyhlasenymi Ministerstvem prumyslu a obchodu. Rok 2012 jesté nebyl k datu
dokonceni diplomové prace zvefejnén a vysledky za 1. pololeti 2012 by mohly byt
v nékterych ptipadech zavadéjici. Za srovnatelné odvétvi jsem vybrala CZ NACE 22 —

Vyroba pryzovych a plastovych vyrobk.

Tab. 3. Vybrané ukazatele financni analyzy v letech 2009 — 2012 a srovnani s odvétvim za
rok 2011 (zpracovano dle: Fatra, a.s. 2009-2012, Ministerstvo pruzmyslu a obchodu
2011)

Ukazatel 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | OS¥EV
PH/Pocet zaméstnanci 550 625 633 640 1195
Trzby/Pocet zaméstnanci 2022 2583 2722 2 803 5397
Osobni N/Pofet 362 369 371 384 438
Vykonova spotieba/Trzby | 69,06% | 72,98% | 76,89% | 76,44% 65,25%
Osobni naklady/Trzby 17,92% | 14,27% | 13,63% | 13,69% 8,12%
Odpisy/Trzby 6,14% 5,36% 5,87% 5,91% -
Nakladové uroky/Trzby 0,55% 0,15% 0,12% 0,09% -
Piidana hodnota/Trzby 27,19% | 24,20% | 23,25% | 22,84% 22,14%
Osobni naklady/PH 65,93% 58,97% 58,66% 59,92% 36,67%
Odpisy/PH 2257% | 22,14% | 2525% | 25,88% -
Nakladové uroky/PH 2,02% 0,63% 0,53% 0,40% -

HYV pied zdanénim/PH 13,87% | 23,63% | 19,03% | 15,58% 46,54%
Obratovost aktiv 1,06 1,15 1,22 1,31

V tabulce (Tab. 3) jsem vypocetla vybrané ukazatele a nékteré z nich jsem srovnala
s odvétvim. Hned na prvni pohled je ziejmé, Ze rok 2009 se u vétSiny hodnot liSi od
priméra dalSich let. Ve vétsiné ptipadi mizeme konstatovat, Ze trend se vyviji pozitivhim

smérem. Naptiklad pokles ndkladovych urokl lze vysvétlit zaplacenim velké Casti
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dlouhodobého bankovniho tveéru. Kdyz vybrané ukazatele porovname s odvétvim,
muizeme Si povSimnout, jak se nékteré hodnoty razantn¢ lisi. Napiiklad vysledek
hospodareni pfed zdanénim na ptfidané hodnoté je v odvétvi vice nez dvakrat vyssi nez
ve Fatie. Zatimco osobni néklady na ptfidané hodnoty jsou ve Fatife o polovinu vyssi nez

ve firmach stejné¢ho odvétvi.

10.1 Analyza majetkové a financ¢ni struktury podniku

Vyvoj aktiv v letech 2009 - 2012
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Obr. 11. Vyvoj aktiv v letech 2009 — 2012 (viastni zpracovani)

Aktiva celkem v letech 2010 a 2011 rostla hlavné v disledku nardstu zasob. V roce 2012
se aktiva mirn¢ snizila, opét v disledku zmény ob&zného majetku. V ramci stalych aktiv se
vSak menila struktura. Vroce 2010 se sice snizil dlouhodoby hmotny majetek,
neékolikanasobné se vSak zvysil dlouhodoby nehmotny majetek a financni majetek se
zdvojnasobil. V roce 2011 vidime pokles vSech tii slozek stalych aktiv, ktery pietrvava
V téméf neménném stavu 1 do roku 2012. Stala aktiva tvoii cca 60 % celkovych aktiv.

Objem ostatnich aktiv na celku je zanedbatelny.

Obézna aktiva se do roku 2011 zvySovala a v roce 2012 byl zaznamenan mirny pokles.
V pribéhu let se firmé podafilo snizit dlouhodobé pohledavky o 81 %, ale kratkodobé
pohledavky se o 25 % zvysily. U zdsob vidime rostouci trend, i kdyz hodnoty se razantné

neméni. Pouze v roce 2012 byl zaznamenan mirny pokles.
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Vyvoj pasiv v letech 2009 - 2012
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Obr. 12. Vyvoj pasiv v letech 2009 — 2012 (viastni zpracovani)

Na grafu (Obr. 13) vidime velkou pifevahu vlastniho kapitalu nad cizimi zdroji. Z cizich

zdroju firma pouzivé jen zévazky vici dodavatelim do lhity splatnosti a (splaceny) Gver

na technologii z roku 20009.

Tab. 4. Obratovost poh

ledavek a zavazkii v letech 2009 — 2012 (vlastni zpracovani)

2009 2010 2011 2012
Obratovost pohledavek 6,66 6,31 6,51 7,29
Obratovost zavazku 7,15 8,14 9,60 11,23

Doba obratu pohledavek (ve dnech) 54,81 57,85 56,05 50,10

Doba obratu zavazkii (ve dnech) 51,04 44,83 38,02 32,49

Na zakladé obratovosti pohledavek a zavazkt a jejich doby obratu miizeme konstatovat, ze

firma ma velmi dobrou platebni moralku, ktera se v pribéhu let zlepsuje. V roce 2009

platila své zdvazky v priméru za 51 dni, zatimco v roce 2012 uz to bylo jen necelych 33

dni. Na druhou stranu platebni moralka zakaznik( Fatry je o néco horsi — dopady krize. Od

roku 2010 vsak také vidime zlepSeni o cca 7 dni.
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Vyvoj pohledavek a zavazku v letech 2009 - 2012
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Obr. 13. Vyvoj pohledivek a zavazki vletech 2009 — 2012 (viastni

zpracovani)

Na grafu (Obr. 14) je zachycena struktura pohledavek a zavazka v absolutnim vyjadieni.
Pohledavky do lhity splatnosti rostly v disledku ristu trzeb, v roce 2012 vsak jejich stav
I pfi pokracujici dynamice trzeb poklesl. To bylo dano zejména vlivem zmén v portfoliu

odbérateli majicich za nasledek zkraceni primérné doby splatnosti faktur.

Jak uz bylo popsano v ptfedeslém odstavci, je tedy ziejmé, Ze Fatra je s pievahou

pohledavek v pozici celkového vétitele. Pohledavky prevazuji nad zavazky.

Vyvoj kratkodobého financniho majetku
v letech 2009 - 2012
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Obr. 14. Vyvoj kratkodobého financniho majetku v letech 2009 — 2012

(vlastni zpracovani)
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Je vidét, Zze spolecnost drzi na bankovnich uctech relativné znaéné mnozstvi penéz. Od
roku 2011 (na rozdil od ptedchozich let) rozhoduje jediny akcionatr o vyplaté dividendy,
proto se 1 pies pokracujici kladnou tvorbu vlastnich zdroj, stav pen€z na uctech ke konci

let 2011 a 2012 snizil. Penize v hotovosti v pokladnach si Fatra drzi na stabilni Grovni.

Vyvoj bankovnich tvéra v letech 2009 - 2012
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Obr. 15. Vyvoj bankovnich uvéri v letech 2009 — 2012 (viastni zpracovani)

Z grafu (Obr. 16) je zifejmé postupné snizovani dlouhodobych bankovnich tvérti az na
pouhych 25 milionti K¢&. Proti roku 2009 je to snizeni 0 86 %. Investi¢ni avér z roku 2009
Fatra ctvrtletn€ splaci, posledni splatka bude zaplacena v poloviné roku 2014. Kratkodobé
bankovni uvéry v roce 2011 razantné vzrostly a v roce 2012 se zvysili jesté o 8 %. Firma
cerpa kratkodoby kontokorentni uvér ohraniCeny maximalnim rdmcem 150 mil. K¢&.

Pouziva jej pro pokryti sezonnich vykyvi v potiebé zasob a pohledavek.
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10.2 Analyza vynosi a nakladi

V analyzovanych letech se naklady a vynosy zvySovaly rovnomérné tak, Ze s nimi rostl
i vysledek hospodateni. Vynosy pievySovaly naklady v praméru o 4 %. V roce 2012
dosahl zisk hodnoty 102 milionti korun, coz bylo oproti roku 2009 navyseni o 24 %.

Tab. 5. Vyvoj ndkladii a vynosu v letech 2009 — 2012 (viastni zpracovani)

(v tis. K¢) 2009 2010 2011 2012
Naklady 2210809 | 2544329 | 2792306 | 2948024
Vynosy 2293312 | 2687460 | 2911279 | 3050094
VH pred zdanénim (EBT) 82 503 143 131 118 973 102 070

Pomeér trzeb na vynosech v letech 2009 - 2012
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Obr. 16. Podil trzeb na vynosech v letech 2009 — 2012 (viastni zpracovdini)

Ze struktury vynosu lze jasné urcit, Ze spole¢nost ma vyrobni charakter. Trzby z prodeje

vyrobkd, zboZi a sluzeb predstavuji v priméru 92 % vSech vynost.

Dale jsem se rozhodla zanalyzovat vyvoj odpisu ve sledovanych letech a v grafu je
porovnat s celkovymi investicemi. Odpisy se uctuji z aktivovaného dlouhodobého majetku,
jejich vySe je dana investicemi, vékovou strukturou (odepsanosti) stalych aktiv a zakonem
o ucetnictvi. Muzeme vidét vysokou troven odpisi, ktera jen potvrzuje kazdoro¢né nové

investice.
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Tab. 6. Vyvoj odpisi v letech 2009 — 2012 (viastni zpracovani)

v tis. K¢

2009

2010

2011

2012

Odpisy

134 220

134 114

157 884

169 515

Vyvoj odpisli v porovnani s
investicemi v letech 2009 - 2012
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Obr. 17. Vyvoj odpisit vV porovnani s investicemi v letech 2009 — 2012

(vlastni zpracovani)

Odpisy maji v prubéhu sledovanych let rostouci trend. Jen v roce 2010 mirné poklesly

a Vv dalsich letech pokracuji v ristu. Investice jsSou podrobnéji analyzovany dale v analyze

investic.
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10.3 Analyza vyvoje zisku

V nasledujici tabulce mizeme vidét strukturu a vyvoj vysledku hospodateni a jeho formy.
Hlavni poloZkou je provozni vysledek hospodafeni, ktery je ve vSech sledovanych letech

kladny. Na druhou stranu finan¢ni vysledek hospodaieni byl v letech 2009 a 2012 zaporny.

Tab. 7. Vyvoj a rozdéleni vysledku hospodareni (vlastni zpracovani)

(v tis. K¢) 2009 2010 2011 2012
Provozni VH 93223 | 133282 | 111 543 | 109 041
Finanéni VH -10 720 9 849 7 430 -6 971
VH za ucetni obdobi (EAT) 67028 | 169166 | 97 701 | 87 926
VH pred zdanénim (EBT) 82503 | 143131 | 118973 | 102 070
WIE il A AT & U 7 160 251 | 302 448 | 209 244 | 196 967
(EBIT)
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Obr. 18. Vyvoj vysledku hospodareni (viastni zpracovani)
V piedeslém grafu (Obr. 19) je vidét, jaké jsou rozdily mezi jednotlivymi druhy vysledku
hospodateni, kolik tedy z hrubého zisku ubere dan z ptijmu. Kolik v absolutnim vyjadieni

plati podnik na trocich a danich je vidét v nasledujici tabulce (Tab. 8) a nasledné grafu

(Obr. 20).
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Tab. 8. Rozdéleni vysledku hospodareni (EBIT) (vlastni zpracovani)

(v tis. K¢) 2009 2010 2011 2012
VH pred zdanénim a uroky (EBIT) | 94495 | 146 945 | 122 308 | 104 692
Nakladové uroky 11 992 3814 3335 2622
Dar z prijmu 15475 | -26 035 | 21272 | 14144
VH za ucetni obdobi (EAT) 67028 | 169 166 | 97701 | 87926
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Obr. 19. Rozdéleni EBIT (vlastni zpracovani)

Tab. 9. Vyvoj nerozdéleného VH v letech 2009 — 2012 (viastni

zpracovani)

v tis. K¢

2009

2010

2011

2012

Nerozdéleny VH

417 339

431 016

509 225

549718




UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky

57

Nerozdéleny zisk minulych let

600 000 -

500000 -~

400 000 -

300000 -

tis. K¢

200000 -~

100 000

0

2009

2010

2011

2012

Obr. 20. Nerozdéleny zisk v letech 2009 — 2012 (viastni zpracovdni)

Z ptedeslé tabulky (Tab. 9) a grafu (Obr. 21) vidime, jak se v prubéhu sledovanych let

navySuje nerozdéleny VH. Do roku 2010 jediny akcionat hospodarsky vysledek

nerozdéloval ani nespotiebovaval, od roku 2010 je jiz dividenda vyplacena.

10.4 Analyza vyvoje cash flow

Tab. 10. Vyvoj cash flow v letech 2009 — 2012 (viastni zpracovani)

2009 2010 2011 2012
PS penéznich prostredki 83516 39 501 65 405 39 041
CF z provozni ¢innosti 468 003 | 251224 | 111138 | 259705
CF z investi¢ni ¢innosti -149 794 | -111217 | -94021 | -164 321
CF z finan¢ni ¢innosti -362 224 | -114103 | -43481 | -92756
Cisté zvySeni/sniZeni PP -44 015 25904 | -26 364 2 628
KS penéznich prostiredki 39 501 65 405 39 041 41 669

Hlavnim zdrojem penéznich prosttedkil je provozni ¢innost, ktera je vyznamnym zdrojem

financovani investic. Penézni toky z investi¢ni i finan¢ni Cinnosti byly ve sledovanych

letech vzdy zaporné. Zéiporné CF zinvesticni Cinnosti signalizuje investi¢ni aktivitu

podniku. V letech 2009 a 2011 si mizeme povSimnout meziro¢niho snizeni penéznich

prostiedkti, zatimco v dalSich analyzovanych letech firma vytvoftila pozitivni CF.
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10.5 Analyza Cistého pracovniho kapitalu

CPK patii mezi nejvyznamngj$i rozdilové ukazatele a vypocita se rozdilem mezi ob&Znymi

aktivy a kratkodobymi cizimi zdroji.

Tab. 11. Vyvoj cistého pracovniho kapitdlu v letech 2009 — 2012 (viastni zpracovani)

2009 2010 2011 2012
Cisty pracovni kapital (v tis. K& | 361379 | 473750 | 507 141 | 479023
CPK/OA 50,18% | 56,99% | 54,90% | 54,35%
Cistého pracovniho kapitalu v letech 2009 - 2012
600 000 -
500 000 -
400000 -
i 300000 -
} 200000 -
100000 -
0
2009 2010 2011 2012

Obr. 21. Vyvoj CPK v letech 2009 - 2012 (viastni zpracovaini)

Cisty pracovni kapital méa v letech 2009 — 2011 rostouci tendenci zatimco v roce 2012
klesa. Pozitivni je, ze hodnota CPK je ve viech letech kladna a to signalizuje ptesahujici
ob¢ézny majetek nad kratkodobymi cizimi zdroji. Kratkodobé zdroje lze tedy hradit
zpenéZzenim obé&zného majetku. Vysi CPK ovlivituje hlavné vyvoj zasob. Cisty pracovni
kapital na aktivech dosahoval ve vSech sledovanych letech vice, nez 50 % coz svéd¢i

0 kratkodob¢ stabilité podniku.
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10.6 Analyza zadluZenosti a vztahu majetkové a financ¢ni struktury

Zadluzenost je jednim z velmi dulezitych ukazatelli finan¢ni analyzy. V nasledujici tabulce

vyhodnotime ukazatele zadluzenosti a nasledné srovname s odvétvim.

Tab. 12. Ukazatele zadluzenosti a majetkové a financni struktury (viastni zpracovani,

Ministerstvo priumyslu a obchodu 2011)

2009 | 2010 | 2011 | 2012 | OgFEM
Celkova zadluzZenost 26,65% | 22,64% | 23,27 % | 20,44 % | 38,18%
Mira zadluZenosti 0,36 0,29 0,31 0,26 0,63
Vlastni kapital/aktiva 73,34% | 77,36 % | 75,91 % | 79,02% | 61,07%
Kryti DM dl. kapitialem 1,13 1,26 1,31 1,33 -
Ukazatel urokového kryti 7,88 38,53 36,67 39,93 -

Celkova zadluZenost je velmi nizkd, coZ signalizuje preferenci pouzivani vlastnich zdroja

nad cizimi. Proti odvétvi je Fatra zadluzend o témét 20 % méné.

Mira zadluZenosti by méla dosahovat hodnoty mirné pod 1. Mira zadluZenosti je tedy
ve vSech letech velmi nizka, coZz nemusi byt ve vSech ptipadech pozitivnim faktorem. Je
obecné znamé, Ze vlastni zdroje jsou drazsi neZ cizi zdroje. Fatra by tedy mohla vice
vyuzivat cizi zdroje financovani a vlastni zdroje investovat pro vyssi zhodnoceni. Dal§im

faktorem vyrazného pouzivani vlastnich zdroji mize byt zvySovani firemnich nakladi.
Hodnoty ukazatele urokového kryti neustéle rostou a ¢im dal vice se vzdaluji od minimalni
doporucené hodnoty — 5. Tento vyrazny rlst je dan pfedevSim jiZ zmifiovanych splacenim
bankovniho Gvéru.

Z tabulky hodnotici zadluzenost podniku je ziejmé, Ze véfitelské riziko je nizké a podnik je

tedy pro dodavatele bezpecny.
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10.7 Analyza likvidity

Likvidita je schopnost podniku hradit své zavazky. V tabulce a grafu nize je zachycen
vyvoj vSech tii stupnti likvidity, doporu¢ené¢ hodnoty a srovnani s odvétvim, kde mame

hodnoty za 1. pololeti 2012.

Tab. 13. Vyvoj likvidity v letech 2009 — 2012 (vlastni zpracovani, Ministerstvo pruzmyslu a
obchodu 2011)

2009 | 2010 | 2011 | 2012 Oggfiv i D ‘t’]l(’)‘arn“oct;“e
Béznd likvidita 201 | 1,72 | 222 | 2,19 2,14 15-25
Pohotovi likvidita | 0,98 | 089 | 1,04 | 1,07 1,66 1-15
Hotovostni likvidita | 011 | 014 | 0,09 | 0,10 0,57 0,2-05

Likvidita v letech 2009 - 2012

2,50

2,00 \/

1,50

1,00 .\./4..=——l
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=@==B¢&7na likvidita === Pohotova likvidita Hotovostni likvidita

Obr. 22. Likvidita v letech 2009 — 2012 (viastni zpracovani)

Bézna likvidita se pohybuje ve vSech sledovanych letech mezi doporu¢enymi hodnotami.
Zatimco pohotova likvidita nedosahuje Vv letech 2009 a 2010 doporucené hodnoty
a Vv dal$ich dvou letech tuto minimalni hodnotu pfesahuji jen tésn€. Hotovostni likvidita se
na ukor vysokych penéznich prostfedkii ve vSech sledovanych letech pohybuje pod
miniméalni doporucenou hranici. Ve srovnani s odvétvim se pouze bézna likvidita pohybuje
Vv blizkosti vysledné hodnoty za odvétvi. Pohotova a hotovostni likvidita se u firem

VvV odvétvi pohybuje vyse nez vysledné hodnoty ve Fatte.
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10.8 Analyza rentability

V nasledujici tabulce (Tab. 14) je vyhodnocena rentabilita neboli vynosnost analyzovaného

podniku.

Tab. 14. Rentabilita podniku v letech 2009 — 2012 a srovnani s odvétvim

(viastni zpracovani, Ministerstvo priimyslu a obchodu 2011)

2009 | 2010 | 2011 | 2012 | O5NM
Rentabilita VK 442% | 10,09% | 582% | 510% | 22,48%
Rentabilita aktiv 457% | 678% | 553% | 4.80% | 17,57%
Rentabilita vynosi 3,06% | 6,76% | 3,63%  3,07% -

Kladné hodnoty vSech tfi druhd rentability signalizuji trvalou ziskovost podniku. Proti
odvétvi jsou vSak hodnoty ve vSech ptipadech nizsi.

2010, kdy rentabilita vlastniho kapitalu dosahuje hodnoty 10,09 %. Jinak se hodnoty

rentability pohybuji v rozmezi od 3 do 7 procent.

10.9 Analyza investi¢ni ¢innosti

Dale jsem se rozhodla zanalyzovat investi¢ni ¢innost podniku.

Nejvyssi hodnota vznikla v roce

Tab. 15 Vyvoj investic v letech 2009 — 2012 (viastni zpracovani)

v tis. K¢ 2009 2010 2011 2012
Investice celkem 157000 | 115000 | 138000 K 173000
Piechazejici z min. obdobi 146000 | 38000 | 60000 | 53000
Nové zahajované 11000 | 77000 | 78000 | 120000

V tabulce (Tab. 15) jsem analyzovala slozeni celkovych investic v podniku. Tyto jsem

rozdé¢lila na nové zahajované investice a ty, které jiz pfechazeji z minulych obdobi.

Nejnizsi investice jsme zaznamenali v roce 2010. Sice byly vytvofené nové investice
V hodnoté 77 milioni korun, ale velmi nizké investice pfechdzeli z minulého obdobi.

Nejvice zahajovanych investic bylo vytvotfeno v roce 2012.
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Vyvoj investic v letech 2009 - 2012
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Obr. 23. Vyvoj investic v letech 2009 — 2012 (vlastni zpracovani)

Dle zobrazeného grafu (Obr. 24) vidime pokles investic v roce 2010 0 21 % v porovnani
s predchozim obdobim. V dalSich letech vSak investice rostly a vroce 2012 dosahly

hodnoty 173 mil. K¢&.

V tabulce (Tab. 16) jsou zobrazeny vyznamné investice, které Fatra, a.s. ve sledovanych
letech uskutec¢nila. Déle jsem ptidala sloupec, kde miizeme vidét, z jakych zdrojt investici
financovala. Hned na prvni pohled je znat, Ze vétSina investic byla kryta z vlastnich zdrojt.
Pouze extruzni linka HIF byla financovana uvérem a par dalSich investic z ¢asti kryly

dotace.
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Tab. 16. Vyznamné investice v letech 2009 — 2011 (vlastni zpracovani)

Investice zdroj kryti 2009 2010 2011 2012
Extruzni linka HIF aver 134 000 5000 - -
Modernizace linky Buzuluk vlastni zdroje 5000 - - -
Vytlacovaci linka pram. 45 vlastni zdroje 2000 - - -
Rekonstrukce linky Comerio vlastni zdroje 2000 | 18000 - -
Dezénovaci valce vlastni zdroje 1000 - - -
Novy IS SAP vlastni zdroje - 11 000 - -
Rekonstrukce teplovodnich sys. | dotace 40% - 31000 | 23000 -
Vstiikovaci lisy vlastni zdroje -| 20000 - -
Trafostanice vlastni zdroje - 4 000 - -
Rozsiteni vstiikolisu vlastni zdroje - - | 22000 -
Hnéti¢c KW vlastni zdroje - - 9000 -
Teplovodni sys. a rekuperace dotace 40% - - | 13000 -
Poftizeni vytl. hlavy pro HIF vlastni zdroje - - 2 000 -
Linka LVT dotace 40% - -| 12000 -
Linka na granulat dotace 40% - - 7000 | 18000
Temperace vlastni zdroje - - 5000 -
Linka LVT vlastni zdroje - - - | 18000
Rezatka PPF vlastni zdroje - - - 8 000
Hnétic KW vlastni zdroje - - - 18 000
Up grade SML-2 vlastni zdroje - - - | 16000
Elektrorozvodna vlastni zdroje - - - | 12000
Linka na vytla¢ovani vlastni zdroje - - - 10 000
Previjeci a Fezaci stroj na TF vlastni zdroje - - - 2 000
Dezénovaci valce vlastni zdroje - - - 1000
Autom. linka na koseni hran vlastni zdroje = - - 5 000
Rozvody pitné vody vlastni zdroje - - - 5000
Osobni automobily vlastni zdroje - - - 6 000
Komplex energ. uspor. opatf-. dotace 30% - - - | 14000
Budova 35 - stavebni prace dotace 40% - - - 3000
Fotovoltaicka stiecha vlastni zdroje - - - 5000
Vstrikolis 800t vlastni zdroje - - - 8 000
OSTATNI (do 3 mil. K¢) vlastni zdroje 13 000 26000 | 45000 | 46000
Dotace -22 000
Celkem 157 000 | 115000 | 138000 [ 173 000
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Tab. 17. Podil investic na trzbach a EBIT v letech 2009 — 2012 a srovmnani

S odveétvim (vlastni zpracovani)

. . Odvétvi
v tis. K¢ 2009 2010 2011 2012 2011
Investice/Trzby 7,18% 4,60% 5,13% 6,03% 3,06%
Investice/EBIT 190,30% 80,35% | 115,99% | 169,49% -

Z tabulky (Tab. 17) je ziejmé, ze firma vynaklada na investice v pribéhu sledovanych let
cca 4 — 7 % ztrzeb, ¢imz se podnik prostfednictvim trzeb dale rozviji. Muzeme
konstatovat, ze vysledky poukazuji na vyznamnou investicni ¢innost podniku a to
nezavisle na dosazeném vysledku hospodatfeni. Mnohdy je investice vyS$i nez samotny
vysledek hospodateni. To vSe podtrhuje fakt, ze investi¢ni Cinnost ve Fatie je vySsi ve

srovnani s odvétvim za rok 2011.

10.10 Souhrn vysledkii finan¢ni analyzy

Ve finan¢ni analyze jsem nejprve vybrala nékteré pomérové ukazatele a porovnala je
s odvétvim. Dale jsem analyzovala majetkovou a finan¢ni strukturu podniku kde jsem si
hlavné vSimla ptfevazujicich vlastnich zdroji nad cizimi a trvalého rstu ob&znych aktiv.
Obratovost pohledavek a zavazki vyhodnotila podnik jako velmi solventni a také to, Ze se
nachdzi v pozici vétitele.

V analyze vynost a nédkladli jsme zaznamenali rostouci vynosy a nasledné také trzby.
Odpisy se za sledované roky také zvysily.

Dulezitym vystupem analyzy vysledku hospodafeni je fakt, Ze do roku 2010 jediny
akciondf zisk nerozd€loval ani nespotiebovaval, ale od roku 2010 jiz dividendy zacal
vyplacet.

Z analyzy cash flow vyplynulo, Ze hlavnim zdrojem penéznich prostfedkli je provozni
¢innost, kterd je vyznamnym zdrojem financovani investic. Tyto penéZni toky dale kryji
negativni toky z investi¢ni 1 finan¢ni ¢innosti.

Cisty pracovni kapital na aktivech dosahoval ve viech sledovanych letech vice nez 50 %.

Coz svédci o stabilité podniku v kratkém obdobi.

Celkova zadluZenost i mira zadluzenosti spole¢nosti je velmi nizka.
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Likvidita III. stupn€¢ je na standardni Grovni doporucenych hodnot i odvétvi zatimco

pohotova a hotovostni likvidita dosahuje mnohem nizSich hodnot.

Kladné¢ hodnoty vSech tfi druhii rentability signalizuji trvalou ziskovost podniku.

Ve srovnani s odvétvim jsou ale ve vSech ptipadech hodnoty nizsi.

Nakonec jsem analyzovala investi¢ni ¢innost podniku, kde jsem nejprve absolutné
vyjadrtila celkové investice V podniku, které jsem dale rozd¢lila na nové investice a ty, co
byly zahajeny v minulém obdobi. Vyvoj investic jsem vyjadfila grafem, z né¢hoz byl vidét
rostouci trend. Do tabulky jsem vypsala vyznamné investice ve sledovanych letech, vcetné
zdroji kryti, ¢imz jsem chtéla prezentovat investi¢ni ¢innost podniku. Nakonec jsem
pouzila ukazatele pro zhodnoceni investi¢ni situace v podniku a jejich porovnani

s odvétvim.
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11 STUDIE PROVEDITELNOSTI - INVESTICE PPF

11.1 Cil projektu

Hlavnim cilem projektu je koupé nové extruzni linky a nové laminac¢ni linky za ucelem
zvySeni vyrobni kapacity (viz obrazky v pfilohach P | a P Il). RozSifeni vyroby
paropropustnych folii a laminatd je nezbytné pro dalsi rozvoj, nebot’ trend trhu smétuje

stale vice k témto materialim, jak z hlediska objemu, tak i naro¢nosti na kvalitu.

11.2 Popis a vécna charakteristika projektu

Kapacita novych linek vyrazné navysi produkci stavajicich stroju. Vzhledem ke snaze
proniknout na trh se zdravotnickymi materialy (rousky, podlozky pod pacienty) by nakup
novych linek pokryl zvysené potieby i pro tuto oblast. Alternativné mohou byt tyto stroje
nabidnuty externim firmam z oblasti hygieny a zdravotnictvi (medical). Toto se bude tykat

spiSe laminaéni linky.
Specifikace investice
Extruzni linka uréena pro vytlak PE folie s obsahem cca 50 % uhli¢itanu vapenatého.

e Vicevrstva extruze (3 vrstvy), podélné dlouzeni folie, Site 2 020 mm
e Kapacita 150 mil. m?/rok

e Pofizovaci cena: 70 mil. K¢
Laminaéni linka ur¢ena pro laminaci PE folie a PP rouna za pouziti lepidla.

e Technologie Hot-melt, sife 2 020 mm
e Kapacita 120 mil. m*/rok

e Pofizovaci cena: 25 mil. K¢
PfisluSenstvi a rezerva — 10 mil. K¢
Stavby a stavebné-inzenyrské upravy — 10 mil. K¢

Investice celkem — 115 mil. K¢

11.3 Predpokladany p¥inos z investice

Rozsiteni celkovych vyrobnich kapacit je nezbytné pro dlouhodobou spolupréci
S nejvyznamnéjSimi vyrobci jednorazovych hygienickych prostiedkl a pro ziskani novych

zakazniki v oblasti zdravotnickych pomticek.
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Tab. 18. Prognoza vyvoje prodeje v letech 2014 — 2023 (viastni zpracovani)

Prodej v tis. m2
1. rok 2. rok 3. rok 4. rok 5. rok 6. - 10. rok

Félie bez tisku | 22500 | 31500 | 42750 | 42750 | 42750 42 750
:;;‘lfl:i“ét bez 52500 | 73500| 99750 99750 | 99750 99 750
Celkem 75000 | 105000 | 142500 | 142500 | 142 500 142 500

11.4 Charakteristika vyrobku

Paropropustna folie je material na bazi LLDPE s vysokym obsahem anorganického plniva,
kterym je uhli¢itan vépenaty. Pfi vyrobé folie vznikaji v materidlu mikropory, které
umoznuji prichod vodnich par, ale nedovoluji prichod tekutin. Paropropustné folie mohou

byt potisknuty a laminovany s netkanym PP rounem.
Existuji v zasadé dvé technologie vyroby — chill-roll (liti na valec) a blown (vyfukovani).

Fatra pouziva vyhradné technologii chill-roll.

11.5 Analyza dodavatelii surovin

Aktudlné odebirdme kazdou z potiebnych surovin od dvou dodavateli, abychom m¢éli

moznost vybéru a jistotu pii ptipadnych nedodavkach jednoho z nich.

Na vyrobu folie je tieba tzv. kompaund a LLDPE. Pro laminaci je tfeba koupit také

netkanou textilii, které je v lince spojovana s folii pomoci lepidla.

a) Kompaund
Schulman - Kerpen, Némecko (nejvétsi evropsky dodavatel)
Silon - Plana nad Luznici, CR (materialovy vyvoj, flexibilita a komunikace)

b) LLDPE
Exxon Mobile Chemical - Kbln, Némecko (flexibilita, vyznamny dodavatel PE)
Sabic - Sittard, Nizozemi (flexibilita a nizka cena)

€) Netkana textilie

Pegas - Znojmo, CR (velmi uzka spoluprace, flexibilita, dobra komunikace)
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Union - Masserano, Italie (vyhovujici kvalita, flexibilita)
d) Hot-melt (lepidlo)
Bostik - Roosendaal, Nizozemi (niz$i ceny, inovativni piistup, dobry servis)

Savaré - Milano, Italie (vysoka kvalita, vhodné pro oblast medici)

11.6 Analyza konkurence

Dle dostupnych informaci pouzivaji konkurenti ve vétSin€ piipadil stejné technologie jako

Fatra (chill-roll), maji instalovany linky od firem SML a Colines.
Trioplanex (Svédsko, Francie)

Linky: od firem SML, lamina¢ni linka Nordson, vyroba i neparopropustnych

materiala
Pisobnost: Evropa, severni Afrika
Poligof (Italie)
Linky: od firem SML i blown technologie, laminaéni linka Nordson
Plsobnost:  Evropa, Turecko
Plastik (Italie)

Linky: od firem SML a Colines i blown technologie, 2 lamina¢ni linky Nordson,

vlastni vyroba kompoundu
Plsobnost: jizni Evropa, severni Afrika
RKW (Némecko, Francie, Belgie, Spanélsko)
Linky: technologie blown, vlastni vyroba kompoundu

Pusobnost: Evropa, Asie

11.7 Analyza zakazniku

Novymi zakazniky by mohli byt vyrobci prostiedkli pro damskou hygienu, damskou
I panskou inkontinenci, vyrobci zdravotnich pomtcek jako opera¢nich setti a podlozek pod
pacienty. Vyrobci détskych plen se mohou stat novymi zékazniky velmi omezené, protoze
V této oblasti pokracuje trend v potisténych materialech, na které si novou kapacitu bohuzel

nevytvorime. Za timto ucelem bychom museli koupit jesté novy potiskovaci stroj.
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Do tabulky (Tab. 19) jsem se shrnula sou¢asné nejvyznamnéjsi zakazniky a dale také nové

potencialni zékazniky, které jsem oslovila a ktefi by o naSe vyrobky mohli mit zajem.

Tab. 19. Stdavajici zdkaznici a doddavany material (vlastni zpracovani)

Zakaznik | Dod4vany materisl Potencial v pfi{)/i?s lr're:zzl;izace investice
Hartmann PPF bez tisku 35000
SCA PPF bez tisku 10 000
CIM PPL bez tisku 10 000
CDB PPL bez tisku 20 000
Panep PPL bez tisku 30 000
Fippi PPL bez tisku 15000

Na obchodnim jednani jsme se dozvédéli, ze firma Panep chysta rozsiteni svych vyrobnich
kapacit. Ziskali velkou zakazku pro vyrobu zdravotnickych pomucek do nemocnic
a projevili zajem o dodavky materialu od Fatry, coz je velka ptilezitost pro odbyt v oblasti

medical.
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Osloveni potencialni zakaznici

Tab. 20. Osloveni potencialni zakaznici, material a mnozstvi (vlastni zpracovani)

Potencialni | Potencial v pripadé
Zemé Zakaznik Vyroba | dodavany realizace investice
material (v tis. m2)
Cz | Dina - Hitex, spol. sr.o. medical | PPL bez tisku 3000
CZ | STERIWUND spol. sr.0. | medical | PPL bez tisku 2 000
DE | Meditop GmbH medical | PPL bez tisku 1000
DE | STERITEX KG medical | PPL bez tisku 5000
DE | Meditop GmbH medical | PPL bez tisku 1000
ES | JONEL,S.L. medical | PPL bez tisku 2 000
SERVICIO INTEGRAL . .

ES HOSPITALARIO, S.L. medical | PPL bez tisku 5000
TU | Jar-Med Disposables medical | PPL bez tisku 8 000
SE | CELLCOMB AB medical | PPL bez tisku 3000

11.8 Strategie prodeje

Progndza prodeje v letech 2014 - 2023

160 000

140 000

120 000

100 000

80000 | /

v tis. m2

= | aminat bez tisku

60 000 //

40 000 7=

20 000

Folie bez tisku

Celkem

Obr. 24. Prognoza prodeje v letech 2014 — 2023 (vlastni zpracovani)
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Pti tvorbé ceny jsem vychdzela z aktudlnich cen prodavané¢ho zbozi, které jsem néasobila

koeficientem 1,02, abych promitla do cen inflaci, kterou ocekavame ve vysi kolem 2 %.

Tab. 21. Prodejni ceny (viastni zpracovaini)

Prodejni cena (v K&/1000 m?)

Vyrobek 1.rok | 2.rok | 3.rok | 4.rok | 5.rok | 6. rok | 7.rok | 8.rok | 9.rok | 10. rok

Folie bez
tisku

1090 | 1112 | 1134 | 1157 | 1180 | 1203 | 1228 | 1252 | 1277 | 1303

{;:IZIJ indt bez 1860 | 1897 | 1935 | 1974 | 2013 | 2054 | 2095 | 2137 | 2179 | 2223

Tab. 22. Priimérnd cena na tis. m2 (vlastni zpracovani)

Pramérna cena/tis. m2
1.rok | 2.rok | 3.rok | 4.rok | 5.rok | 6.rok | 7.rok | 8.rok | 9.rok | 10. rok

1629 | 1662 | 1695 | 1729|1763 | 1799 | 1835| 1871 | 1909 1947

11.9 SWOT analyza projektu

SILNE STRANKY

Instalace linek do stavajicich vyrobnich SLABE STRANKY
prostor Casteéné omezené vyrobni prostory
Zastupitelnost mezi extruznimi linkami Nenaplnéni kapacity

Rust technologické urovné

HROZBY

PRILEZITOSTI o o
Ztrata zajmu ze strany zakaznik

Dalsi rozsireni portfolia vyrobku

Sinstalaci linek pocitame do upravenych stavajicich prostor. Tato investice bude
mnohonasobné levnéj§i nez vystavba nové vyrobni haly. Velkou vyhodou je, ze kdyby
bylo potieba vyrobit vice folie pro potisk, je zde moznost vyuzit kapacity nové extruzni

linky, poptipadé laminacni linky.
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Za slabou stranku miizeme povazovat omezené vyrobni prostory, které jsme se rozhodli
pouze rozsitit. Vhodnéjsi by byla vystavba nové haly, na takovou investici vSak nejsou

V soucasnosti finance.
PiileZzitosti investice je zvySeni technologické Grovné a rozsifeni portfolia vyrobkai.
Nejvetsi hrozbou by byla ztrata zajmu ze strany zakaznikd, coz by dale mélo dopad na

nenaplnéni vyrobni kapacity a vysledky hodnoceni efektivnosti by se lisily.

11.10 Projekt nakupu nové extruzni a lamina¢ni linky

Ob¢ soucasn¢ pouzivané extruzni linky jsou dodany spole¢nosti SML. Pfi diskuzich
0 koupi nové linky byla oslovena i firma Colines, ktera vSak naSim pozadavkim

nevyhovéla.

V soucasnosti vyuzivame také dv€ laminacni linky, které jsou ob& od vyrobce Nordson.
Dale jsme oslovili firmu Gujarat Machinery, ktera se také vyrobou téchto linek zabyva.
S firmou Nordson v$ak uz dlouhodobé¢ spolupracujeme a s jejich linkami a servisem jsme

spokojeni.

11.10.1 Volba umisténi

Umisténi novych linek je uvazovano do nové vychodni ptistavby budovy 22.

11.10.2 Stavby a stavebné-inZenyrské prace

Pro extruzni a laminaéni linku bude vyuzita stavajici budova ¢. 22 v arealu v Napajedlech.
Z divodu transportu nové nadrozmérné technologie do budovy bude nutno vytvofit
montazni otvory ve stavajicim plasti budovy ¢. 22. Stavebni prace na piistavbu jsou
planovany v rozsahu cca 10 mil. K¢&. Stavebni prace budou realizovany externi firmou na

zakladé¢ vybérového fizeni.
11.10.3 Personalni zajiSténi

Predpoklada se navyseni po¢tu pracovnikli o 2 pracovniky s ¢asovou mzdou 215 K¢/hod.

Nove 1 stavajici zaméstnance bude zapotiebi zaSkolit pro obsluhu novych linek.
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11.11 Finan¢ni analyza projektu

Ve finan¢ni analyze projektu nejprve odhadnu rezijni naklady projektu, poté naplanuji
vykaz zisku a ztraty a operacni toky projektu, které dale diskontuji. Pomoci téchto tabulek
vypoc¢itam NPV a IRR projektu. VSechny ucelené tabulky naleznete také v ptilohach
(P XI1 =P XVI)

V tabulce (Tab. 23) jsem vypsala procentualni zhodnoceni, které jsem pouzila
Vv nésledujicich vypoctech. Meziro¢ni rist mezd a cen vstupl a ostatnich nakladd jsem
stanovila na zdklad¢ predikce inflace. Meziro¢ni nariist cen energii a pfepravného jsem
stanovila na zakladé zkusenosti z minulych let. Diskontni miru jsem stanovila dle obvyklé
miry posuzovani investic ve Fatfe, kterd odrazi pozadovanou vynosnost vlastnikil

a prumérny néklad na cizi kapital.

Tab. 23. Vstupni parametry kfinancni analyze projektu (viastni

zpracovani)
Vstupni parametry Piedpoklad
Meziro¢ni narist cen energii 4%
Meziro¢ni narast cen prepravného 3%
Meziro¢ni narast mezd 2%
Diskontni mira (= mira rizika investice) 8%
Meziroc¢ni riist cen vstupti a ost. nakladu (= inflace) 2%

V tabulce (Tab. 24) jsem urcila maximalni kapacitu stroje, kterou jsem stanovila na
zaklad¢ stavajicich vyrobnich linek. Tuto kapacitu jsem dale rozdélila dle finalnich
vyrobku tak, ze neceld jedna tietina celkové kapacity folie se bude prodavat a zbytek se

bude dale laminovat.

Tab. 24. Vyrdbéné produkty a maximdlni

kapacita (vlastni zpracovani)

Vyrobek (l\fetliz éﬂ}t;)
Folie bez tisku 45 000
Laminat bez tisku 105 000
Celkem 150 000
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Tab. 25. Odhad rezijnich nakladui (vlastni zpracovani)

l.rok | 2.rok | 3.rok | 4.rok | 5.rok | 6.rok | 7.rok | 8.rok | 9.rok [ 10.rok

ReZijni material 250 250 250 250 250 250 250 250 250 250
Energie 9867 | 13336 | 16808 | 17719 | 18428 | 19165 | 19932 | 20729 | 21558 | 22421
e variabilni 8542 | 11958 | 15375 | 16229 | 16878 | 17553 | 18255 | 18986 | 19745 | 20535

o fixni 1325 1378 1433 1490 1550 1612 1677 1744 1813 1886
Udriba a opravy 1000 1500 2 500 3000 3 600 3 600 3600 3600 3600 3600
Pi‘epravné (vyroba) 168 236 303 320 320 320 320 320 320 320
Piepravné HV tis K¢ 2 876 4026 5176 5 464 5628 5796 5970 6 149 6 334 6 524
Pi‘epravné celkem 3044 4262 5479 5784 5948 6116 6 290 6 469 6 654 6 844
Ostatni sluzby 500 505 510 515 520 526 531 536 541 547
Piimé mzdy 3115 4538 6 070 6 666 6 935 7215 7 507 7810 8126 8 454
ReZijni mzdy 1852 1889 1927 1965 2 005 2 045 2 086 2127 2170 2213
Mzdy celkem 4 967 6 427 7997 8631 8 940 9 260 9593 9938 | 10296 | 10667
Socialni a zdravotni pojiSténi 1689 2185 2719 2935 3040 3148 3261 3379 3501 3627
Ostatni personalni naklady 277 291 306 321 337 354 371 390 410 430
Personalni naklady celkem 6 933 8903 | 11021 | 11887 | 12316 | 12762 | 13225| 13706 | 14206 | 14724
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Tab. 26. Planovany vykaz zisku a ztraty (vlastni zpracovani)

Planovany vykaz zisku a ztraty
(v tis. K&.) 1. rok 2. rok 3.rok | 4.rok 5. rok 6. rok 7. rok 8. rok 9.rok | 10.rok
2014 2 015 2016 2017 2018 2019 2 020 2021 2 022 2 023

Prodané mnozZstvi folie (tis. m2) | 75000 | 105000 | 142500 | 142500 | 142500 | 142500 | 142500 | 142 500 | 142 500 | 142500
g?é‘/‘:‘ig.“;f‘z)pmdel‘" cena 1629 | 1662 1695| 1729 1763| 1799| 1835| 1871| 1909| 1947
Trzby 122 175 | 174466 | 241511 | 246341 | 251268 | 256 293 | 261419 | 266 647 | 271980 | 277 420
Piimy material 82098 | 117236 | 153747 | 165534 | 168844 | 172221 | 175666 | 179179 | 182763 | 186 418
Energie variabilni 8 542 11958 | 15375 | 16229 16 878 17553 | 18255 18986 | 19745 | 20535
Piepravné 3044 4262 5479 5784 5948 6116 6 290 6 469 6 654 6 844
Variabilni naklady celkem 93684 | 133456 | 174601 | 187546 | 191670 | 195891 | 200 212 | 204 634 | 209 162 | 213 797
Rezijni material 250 250 250 250 250 250 250 250 250 250
Energie fixni 1325 1378 1433 1490 1550 1612 1677 1744 1813 1886
Udriba 1000 1500 2 500 3000 3600 3600 3600 3600 3600 3600
Personalni naklady 6 933 8903 | 11021 | 11887 12 316 12762 | 13225 13706 | 14206 | 14724
Odpisy (ucetni odpisy - 10 let) 11 500 11500 | 11500 11500 11 500 11500 | 11500 11500 | 11500 | 11500
Uroky z investi¢niho tivéru 4400 3850 2 750 1650 550 0 0 0 0 0
Fixni naklady celkem 25408 27381 | 29454 | 29777 29 766 29724 | 30252 | 30800| 31369 | 31960
Naklady celkem 119092 | 160837 | 204055 | 217324 | 221437 | 225616 | 230464 | 235434 | 240531 | 245 757
Zisk pied zdanénim 3083 13629 | 37456 | 29017 29 831 30678 | 30955 | 31213| 31450 | 31663
Danovy odpis 21 333 21333 | 21333 | 21333 21 333 333 333 333 333 333
Zakladna dané z piijmu -6 750 379 | 27622 | 19184 19 998 41844 | 42122 | 42380 | 42616 | 42830
Dai z piijmu 0 797 5801 4029 4200 8 787 8 846 8 900 8 949 8 994
Zisk po zdanéni 3083 12832 | 31655 24989 25632 21890 | 22110 22313| 22500 | 22669
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Tab. 27. Operacni penézni toky projektu (viastni zpracovani)

0. rok 1. rok 2. rok 3. rok 4. rok 5. rok

(v tis. K&) : :
investice | 2014 2015 2016 2017 2018
Piijmy 122175 | 174466 | 241511 | 246 341 | 251 268
Trzby 122 175 | 174466 | 241511 | 246 341 | 251 268
g o) o] o] o
Vydaje 115000 | 115410 | 151513 | 202310 | 208685 | 214079
Budovy a stavby 10 000 0 0 0 0 0
Stroje a zarizeni 105 000 0 0 0 0 0
Pracovni kapital 12 218 5229 6 704 483 493
;’f,ltljo‘;zolkl' bez odpisu 103192 | 145487 | 189805 | 204174 | 209 387
Daii z pFijmi 0 797 5801 | 4029| 4200
Cisté penéZni toky -115 000 6765 | 22953 39201, 37656 | 37189

Kumulované cisté

XYt -115000 | -108 235 | -85282 | -46081 -8425| 28763
penézni toky

6. rok 7. rok 8. rok 9. rok 10. rok

2019 2020 2021 2022 2023

PHjmy 256 293 | 261419 | 266 647 | 271980 | 277 420
Triby 256 293 | 261419 | 266 647 | 271980 | 277 420
ovidae 0 0 0 0 0
Vydaje 223405 | 228322 | 233357 | 238513 | 243795
Budovy a stavby 0 0 0 0 0
Stroje a zarizeni 0 0 0 0 0
Pracovni kapital 503 513 523 533 544
;’f,ltr'o‘;;lkl' LA i 214116 | 218964 | 223934 | 229031 | 234 257
Daii z pFijmi 8787 | 8846| 8900 8949| 8994
Ciste pentzni toky 32888 | 33097 | 33201 | 33467 33625

Kumulované cisté

‘. 61651 | 94748 | 128039 | 161506 | 195130
penézni toky

Priamérna doba navratnosti

IN _ 115000

DN = =
OCF 31013

= 3,71 let

Navratnost z nediskontovanych penéznich toki vysla 3,71 let. Vypocitana doba je tfetinou
doby Zivotnosti investice. Ukazatel také mluzeme vysvétlit tak, ze za 3,71 let zacne

investice pfinaSet penize.
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Tab. 28. Kumulované diskontované cisté penézni toky (vlastni zpracovani)
s, K 0. rok 1. rok 2.rok | 3.rok | 4.rok 5. rok
(v tis. KS) investice | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018
Cisté penéZni toky -115000 6765 | 22953| 39201| 37656 | 37189
Diskontované &isté | 195500 | G264 | 19679 | 31119| 27678 25310
penézni toky
Kumulované
diskontované Cisté -108 736 | -89 057 | -57939 | -30261 -4 951
penéZni toky
Diskontni faktory 0,93 0,86 0,79 0,74 0,68
6. rok 7. rok 8. rok 9.rok | 10. rok
2019 2 020 2021 2022 2023
Cisté penéZni toky 32888 | 33097 | 33291 | 33467 | 33625
Diskontované Sisté 20725| 19312| 17986 | 16742 15575
penézni toky
Kumulované
diskontované Cisté 15774 | 35086 | 53072| 69814 | 85389
penéZni toky
Diskontni faktory 0,63 0,58 0,54 0,50 0,46

Navratnost investice z diskontovanych penéZnich toki

DN
I = P, X !
N "t 14
n=1
Na t t—115000—574lt
avratnos —20039— , e

Pfi posuzovéani navratnosti investice je vSak nutno brat v tivahu zejména diskontované
penézni toky, kde je zohlednéna i inflace a riziko. To jsem v tomto ptipadé vyjadiila 8%
diskontni mirou. Takto hodnocena néavratnost investice je 5,74 let. Toto ¢islo je stale velmi

dobré, protoze nam fika, Ze investice bude polovinu své zivotnosti produkovat zisk.
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11.11.1 Odpisy
Tab. 29. Darnové odpisy (viastni zpracovani)
Darnové odpisy
Odpisova | Hodnota | "o 5 \or | 3 vok | 4.rok | 5.rok | 6. -10. rok
skupina | investice
2. sk. 105 000 21000 | 21000| 21000 21000 21000 -
5. sk. 10 000 333 333 333 333 333 333
Celkem 115 000 21333 | 21333| 2133321333 21333 333
Tab. 30. Ucetni odpisy (viastni zpracovani)
Uéetni odpisy
(10 let ekonomické Zivotnosti investice)
_Hodn(_)ta 1. rok 2. rok 3. rok 4. rok 5.rok | 6.-10. rok
Investice
115 000 11 500 11 500 11 500 11500 | 11500 11 500

11.11.2 Zpisob financovani projektu

Vlastni zdroje

Ptednostné budeme financovat linky z vlastnich zdroji, a to vysi 35 mil. K¢.

Uvér

Dalsim, pfevazujicim zdrojem financovani linek bude investi¢ni Gvér ve vysi 80 mil. K¢&.

Tento uvér bude splacen po dobu 5 let pocinaje rokem 2015. Predpokladam urokovou

sazbu ve vysi

55% p.a.

V ramci dotaci z EU

Na webu eNovation (online, 2013) jsem se docetla, Ze jsou jizZ zndmy operacni programy

na obdobi 2014 — 2020. Mezi nimi je i program ,Podnikdni a inovace pro

konkurenceschopnost®, ktery bychom teoreticky mohli pfi chystané investici vyuzit. Kdyz

jsem se vSak zajimala o podobny operacni program, ktery je k dispozici nyni, doCetla jsem

se, ze je mozné ho pouzit na nakup novych stroji a zafizeni jen pro podniky do 250

zaméstnanct. Jestli tedy budou stejné podminky i v novém obdobi, na dotace pro vysoky

pocet zaméstnancli Fatra bohuzel nedosahne.
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11.11.3 Hodnoceni efektivnosti projektu

Cista soucasna hodnota (NPV)

3

NPV = —IN + il
N _, L+wacC
L=
NPV = —115 000 + ——>— 4+ 22°_ 4 ... NPV = —115 000 + 200 389
1+0,08 1+0,08

NPV = 85 389 tis. K¢ (viz Tab. 28 tadek kumulované diskontované Cisté penézni toky)

Kdyz vyjde ¢ista soucasna hodnota kladna, znamena to, ze je investice vyhodna a bude

zvySovat hodnotu firmy. Dle ukazatele NPV bychom tedy méli projekt ptijmout.
Vypocitala jsem, Ze urokova sazba pro zaporné NPV, by musela byt napt. 21 %.

Tab. 31. Kumulované diskontované cisté penézni toky pro vypocet NPV v letech
2020 — 2023 (vlastni zpracovani)

is. K& 0. rok 7.rok | 8.rok | 9.rok [ 10.rok
(v tis. KS) investice | | 2020 | 2021 | 2022 | 2023

Cisté pendzni toky 2115000 | | 33097 | 33291 | 33467 | 33625
RO GRS -115000 8716| 7245| 6019 4998
penéZni toky
Kumulované
diskontované &isté 20505 | -13260 | -7241| -2242
penéZni toky
Diskontni faktory 0,26 0,22 0,18 0,15

NPV =-115000 + 112 758

NPV = —2 242 tis. K¢ (viz Tab. 31 tadek kumulované diskontované €isté penézni toky)
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Vnitini vynosové procento (IRR)

Hodnota IRR by tedy méla byt mezi 8 % a 21 %.

IRR PREELLAZ.
= X 1 —
TNy, + NPV T
IRR =8+ —02389 91 _g
~ " 85389+ 2242
IRR = 20,7 %

Dle vypoctu vyse jsme zjistili, ze pokud bychom diskontovali penézni toky sazbou 20,7 %,
Cista soucasnd hodnota by nam vysla 0. Znamena to tedy, ze kdyz bude vynosové procento
niz8i nez vysledna hodnota, bude NPV kladna.

11.11.4 Rentabilita projektu

Tab. 32. Rentabilita projektu (viastni zpracovdni)

1.rok | 2.rok | 3.rok | 4.rok | 5.rok | 6.rok | 7.rok | 8.rok | 9. rok | 10. rok
ROS 2,5% | 7,4% | 13,1% | 10,1% | 10,2% | 85% | 85% | 8,4% | 8,3% 8,2%

67
ROl = ————=x 100 = 18,23%
Rentabilita trzeb by méla mit stoupajici tendenci. Skute¢né stoupa jen v prvnich tiech
letech, v dalsich letech stagnuje, je vsak kladna.

Rentabilita investovaného kapitalu je 18,23 % coz znamend, Ze investice se vyplati a

pfinese nam zisk.
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11.11.5 Casovy harmonogram projektu

V tabulce (Tab. 33.) jsem navrhla, jak by na sebe mély jednotlivé akce projektu casove

navazovat.

Tab. 33. Casovy harmonogram projektu (vlastni zpracovani)

2013 2014 2015 2016

Q3| Q4| Q1| Q2| Q| Q4 QL Q2| Q3|Q4|[QL|Q2|Q3| Q4

Schvaleni investi¢ni akce

Testovani linek u
potencidlnich dodavateli

Finalizace zadani pro stroj,
VR

Vybér dodavateli linek,
podpis smlouvy

Piipravna faze — |. etapa

(stavebni Fizeni)

Zpracovani realiza¢niho
projektu

Pripravna faze — 1. Etapa
(stavebni prace)

Instalace technologie

Zkusebni provoz

Plny provoz

11.11.6 Zavére¢ny komentar

Cista soucasna hodnota vysla kladné a néavratnost investice z diskontovanych penéznich

tokt by byla 5,74 let.

Na zaklad¢ projektu hodnoceni efektivnost investice muzu konstatovat, ze koupé novych

stroju je efektivni a doporucila bych firmé, aby ji realizovala.
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ZAVER

V mé praci jsem se zabyvala hodnocenim efektivnosti investicniho projektu do novych
linek. Jednalo se o jednu vytlacovaci neboli extruzni a jednu laminac¢ni linku. Nad koupi
linek jsem zacala uvazovat z diivodu aktudlni situace ve firmé. V soucasnosti ma Fatra dvé
extruzni a dvé laminacni linky a jejich kapacita je zcela vyuzita. Potencial pro dal$i rozvoj
je hlavné na trhu se zdravotnickym materidlem neboli medical, kam se snazi Fatra
proniknout. Ale protoze je kapacita plné vytizena, pro potencialni nové zakazniky

a dodavky, je nutné nakoupit vyrobni linky, aby uspokojily poptavku.

V teoretické Casti jsem nejprve popsala, co je to investice a investicni rozhodovani
a rozdélila pojeti investic na makroekonomické a podnikové. Déle jsem vypsala jednotlivé
faze procesu piipravy a realizace projektii a také doporucila postup hodnoceni efektivnosti
investic. Analyza investi¢nich rizik a zdroje financovani investic jsou dalSimi body
teoretické casti. Velmi dilezité je déleni ukazatelii pro hodnoceni efektivnosti investic na
metody statické a dynamické. Ke kazdé metodé jsou ptitazeny nejpouzivanéjsi ukazatele
ajejich struény popis. Na urceni diskontni podnikové miry jsem provedla reSersi
jednotlivych autorti a jejich nazory na jeji stanoveni. V zavéru teoretické ¢asti jsem popsala
finan¢ni analyzu a strucné popsala nékteré ukazatele, které jsou dale pouzity v praktické
casti.

Uvodem praktické &asti jsem firmu piedstavila a provedla na ni zjednodusenou finanéni

analyzu. Tu jsem rozsifila o ukazatele hodnotici investi¢ni ¢innost.

V projektové Casti jsem vypracovala kompletni studii proveditelnosti na nakup novych
linek. Ve studii jsem stanovila cil projektu, pfedpokladany piinos z investice, analyzu
dodavatelii, odbératelt, konkurence a dal§i. V neposledni fadé jsem zpracovala finan¢ni
budouci naklady projektu, diky nimz jsem mohla vypracovat budouci vykaz zisku a ztraty.
Z téchto tabulek jsem dale stanovila operac¢ni penczni toky projektu, které jsem dale
diskontovala a tak mohla vypocitat navratnost investice. Z dalSich hodnot jsem vypocitala
Cistou soucasnou hodnotu investice a také vnitini vynosové procento, pii kterém by byla

¢ista soucasna hodnota nulova.

Vysledky vSech zminénych ukazateli vysSly pozitivné, takze jsem v zavéru prace

doporucila firm¢, aby projekt realizovala.
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SEZNAM POUZITYCH SYMBOLU A ZKRATEK

APT

C

CAPM

CF

DFM
DHM
DNM
EAT
EBIT
EBT
HV
IRR
LLDPE
NPV
PE
PET
PO

PP

PPF
PVC

rck

Avrbitrage Pricing Theory

Investovany (celkovy) kapital

Capital Asset Pricing Model

Cash flow

Cizi zdroje

Cisty pracovni kapitél

Cisty zisk

Dlouhodoby finan¢ni majetek

Dlouhodoby hmotny majetek

Dlouhodoby nehmotny majetek

Zisk po zdanéni (Earnings After Taxes)

Zisk pred uroky a zdanénim (Earnings Before Interest and Taxes)
Zisk pted zdanénim (Earnings Before Taxes)
Hospodatsky vysledek

Vnitini vynosoveé procento (Internal Rate of Return)
Linear low-density polyethylene

Cista sou¢asna hodnota (Net Present Value)
Polyethylen

Polyethylentereftalat

Polyolefin

Polypropylen

Paropropustné folie

Polyvinylchlorid

Naklady ciziho kapitalu
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re

rf

rm
ROA
ROE
ROI
ROS
rvk
Tc
VK

WACC

Néklady na vlastni kapital (Risk equity)

Bezrizikova trokova mira (Free Rate Risk)

Primérna vynosnost kapitalového trhu

Rentabilita aktiv (Return on Assets)

Rentabilita vlastniho kapitalu (Return on Equity)

Rentabilita celkového vlozeného kapitalu (Return on Investment)
Rentabilita trzeb (Return on Sales)

Néklady vlastniho kapitalu

Danova sazba

Vlastni kapital

Vazené primérné naklady kapitalu
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PRILOHA PIV: ROZVAHA SPOLECNOSTI FATRA, A. S. K 31. 12.
2009

Firma: Fatra, a.s.

Identifika&nl &fslo: 27465021

Pravnl forma: akciova spole¢nost

Predmét podnikanl: Vyroba, prodej plastovych vyrobkii a &innosti tyto akuwty podporujic
Rozvahovy den: 31. prosince 2009

Datum sestaveni G&etni zévérky: 8. bfezna 2010

ROZVAHA -
_ (v celych tisicich K&)
Oznaceni AKTIVA 31.12.2009 31.12.2008
Brutto Korekce Netto Netto
a b 1 2 3 4
AKTIVA CELKEM ] 4982726f -2915798 2 066 928 2 399 557
B, Dlouhodoby majetek 4174348} -2830772 1343 576 1349 270
B. | Diouhodoby nehmotny majetek 33750 - 32827 923 2051
B. I 1. [Software 30 055 - 29987 68 1474
2. |Ocenitelna prava 1631 - 1587 44 3
3. [Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 1567 - 1253 314 518
4. |Nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek 497 0 497 56
B. Il Diouhodoby hmotny majetek . ° 4109331| -2797945 1311 386 1316 071
B. Il 1. |Pozemky 35 168 0 35 168 35408
2. |Stavby 1075743] - 570532 505 211 454 977
3. |Samostatné movité véci a soubory movitych véci 2864 867| -2255211 609 656 678 048
4. |Jiny dlouhodoby hmotny majetek 16 852 - 16 427 425 455
5. |Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek 117 572 0 117 572 105 286
6. |Poskytnuté zélohy na dlouhodoby hmotny majetek 164 973 0 164 973 174 572
7. |Ocenovaci rozdil k nabytému majetku - 165 844 44 225 - 121619 - 132675
B. Il Dlouhodoby finan&ni majetek 31267 0 31 267 31 148
B. Il 1. [Podily v ovl&danych a fizenych osobach 31207 0 31207 31148
2. |Pofizovany dlouhodoby finanéni majetek 60 0 60 0
C. QObé2né aktiva i g 805 261 - 85026 720 235 1045 163
C. L Zasoby © 411060 - 58 819 352 241 470 015
C. L 1. [Materidl 109 288 - 20230 89 058 115 677
2. [Nedokonéena vyroba a polotovary 67 205 0 67 205 61452
3. |Vyrobky 212 449 - 38110 174 339 275 968
4. |Zbozi 22118 - 479 21639 16 918
C. I Dlouhodobé pohledavky 17 412 0 17 412 32 945
C. 1. 1. |Dlouhodobé poskytnuté zalohy 2 0 2 2
. {OdloZena dafové pohledavka 17 410 0 17 410 32943
C. . Kratkodobé pohledavky 337 288 - 26 207 311 081 458 687
C. L. 1. [Pohledavky z obchodnich vztahi 327 562 - 24739 302 823 445 464
2. |Stét - dafiové pohledavky 498 0 498 1487
3. |Kratkodobé poskytnuté z&lohy 6 865 0 6 865 683
4. [Dohadné aéty aktivni 598 0 598 10 835
5. |Jiné pohledavky 1765 - 1468 297 218
C. Iv. Kratkodoby finanéni majetel 39 501 0 39 501 83 516
C. V. 1. |Penize 2 026 0 2026 2011
2. |U&ty v bankach 37 475 0 37 475 81 505
D. L Casové rozligeni 3117 0 3117 5124
D I 1. |Naklady pfistich obdobf 1917 0 1917 3324
2. |Komplexnf naklady pfistich obdobf 1200 0 1200 1 800




Oznaceni PASIVA 31.12.2009 | 3112.2008
a b 6 7

PASIVA CELKEM . ) 2 066 928 2 399 557

A. Vlastni kapital 1615 873 1450 110
AL Zakladni kapitél i f 1027 000 1027 000
A. | 1. |Zé&kladni kapital 1027 000 1027 000
Al Kapitilové fondy - - 40 618 - 40 766
A. Il. 1. [Ocefovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazki - 40 518 - 40 766
AL Rezervni fondy a i fondy ze zisku 3 45 024 35766
A. lll. 1. |Zakonny rezervni fond 43 624 35 352
2. |Statutarni a ostatni fondy 1400 413

A. IV, Vysledek hospodareni minulych let 417 339 262671
A. IV. 1. [Nerozdéleny zisk minulych let 417 339 262 671
AV, Vysledek hospodafeni bdzného Géetniho obdobi (+/-) 67 028 165 440
B. Cizi zdroje 650 804 949 196
B I Rezervy . 6 693 28 903
B. . 1. |Rezervy podle zvladtnich pravnich predpisi 0 2700
2. |Ostatnl rezervy 6 693 26 203

B. 1. Kratkodobé zavazky - : s 305 926 321397
B. N 1. |Zavazky z obchodnich vztahi 178 318 209 877
2. |Zavazky k zaméstnancim 26 132 20997

3. |Zavazky ze sociélniho zabezpe&eni a zdravotniho pojisténi 10 199 10 271

4. |[Stat - dafiové zavazky a dotace 3 628 2438

5. |Kréatkodobé piijaté zalohy 5751 4493

6. |Dohadné udty pasivni 31874 22928

7. |Jiné zavazky 50 024 50 393

B. IV. Bankovni dvéry a vypomoci 238 185 598 896
B. IV. 1. [Bankovni uvéry dlouhodobé 185 255 336 176
2. |Kratkodobé bankovni uvéry 52 930 262 720

cC. L Casové rozligeni 251 251
C. I. 1. |Vydaje piistich obdobi 250 250
2. |Vynosy pfistich obdobi 1 1




PRILOHA V: Vykaz zisku a ztraty spole¢nosti Fatra, a. s. k 31. 12. 2009

Firma: Fatra, a.s.

Identifika¢ni &islo: 27465021
Pravni forma: akciova spoleénost ;
Predmét podnikani: V)"robé, prodej pléslovych vyrobki a &innosti tyto aktivity podporujict
Rozvahovy den: 31. prosince 2009

Datum sestaven! Ggetnl zaverky: 8. bfezna 2010

VYKAZ ZISKU A ZTRATY
(v celych tisfcich K&)
Oznageni TEXT Skute&nost v E&éetnim
obdobi
2009 2008
a b 1 2

s Triby za prodej zbozi 58 337 93 686

A. Naklady vynaloZené na prodané zbozi 53 496 82 401
+ Obchodni marze 4 841 11 285

1 Vykony 2100778 2 931747

Il. 1. |Trzby za prodej vlastnich vyrobkl a slufeb 2 084 390 2783 290

2. |Zména stavu z&sob vlastni &innosti - 92 399 30 086

3. |Aktivace 108 787 118 371

B. Vykonova spotieba 1510 859 2231998
B. 1. |Spotieba materidlu a energie 1385 753 2 061 264
2. |Siuzby 125 106 170 734

+ Pridand hodnota 594 760 711034

C. Osobni naklady 392 144 451 468
C. 1. |Mzdové naklady 294 185 329 210
2. |Odmeény €lenim organt spoleénosti a druzstva 216 671

3. [N&klady na socialni zabezpe&eni a zdravotni pojidténi 94 120 116 588

4. [Socidlni naklady 3623 4999

D. Dané a poplatky 2417 6214
E, Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 134 220 131 564
1] Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 44 995 256 381

lll. 1. |Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 7219 158 481

2. [Trzby z prodeje materiaiu 37776 97 900

F. Zustatkové cena prodaného dlouhodobého majetku a materialu 38 346 207 405
E. 1. |Zustatkova cena prodaného diouhodobého majetku 1583 110 315
2. |Prodany material 36 763 97 090

G. Zvyseni (+) / sniZeni (-) rezerv a opravnych polozek v provozni oblasti - 32080 - 83209
V. Ostatnf provozni vynosy 20 131 50 005

H. Ostatni provozni naklady 31616 69 657
* Provozni vysledek hospodareni 93 223 234 321

VI Trzby z prodeje cennych papirt a podill 0 1464

J Prodané cenné papiry a podily 0 7 431
Vi Vynosy z dlouhodobého finangniho majetku 3945 6 431

Vil 1, Vynosy z podlvla v ovlddanych a fizenych osobach a v téetnich jednotkach pod 3945 6431

podstatnym vlivem

M. Zvy$eni (+) / sniZeni (-) rezerv a opravnych poloZek ve finanéni oblasti 0 - 6982
X. Vynosové aroky 136 581

N. Nakladové troky 11992 29 757
X1 Ostatni finanéni vynosy 64 990 68 614

[0} Ostatni finanéni naklady 67 799 74179
*, Finanéni vysledek hospodateni - 10720 - 27 295

Q. Dari z piijm{l za b&Znou Einnost 15 475 41 586
Q 1 |- odlozena 15475 41 586
“ Vysledek hospodafeni za béznou éinnost 67 028 165 440

AR Vysledek hospodafeni za Géetni obdobi 67 028 165 440

. Vysledek hospodareni pfed zdanénim 82503 207 026




PRILOHA P VI: ROZVAHA SPOLECNOSTI FATRA, A. S. K 31. 12.
2010

Firma: Fatra, a.s.

Identifikagni Eislo: 27465021

Pravni forma: akciové spoleénost

Pfedmét podnikéni: V{roba, prodej plastovych vyrobki a &innosti tyto aktivity podporujici
Rozvahovy den: 31. prosince 2010

Datum sestaven! Ucstni zavérky: 28. unora 2011

ROZVAHA
(v celych tisicich K&)
Oznaceni AKTIVA 31.12.2010 31.12.2009
Brutto Korekce Netto Netto
a b 1 2 3 4

AKTIVA CELKEM ; 5107 193] -2939483 2167 710 2066 928

B. Diouhodoby majetek 4189 504| -2 855237 1334 267 1343 §76
B. I Diouhodoby nehmotny majetel 42 861 - 30 555 12 308 923
B. I 1. |[Software 29 971 - 29845 126 68
2. |Ocenitelna prava 384 - 369 15 44

3. [Jiny diouhodoby nehmotny majetek 485 - 341 144 314

4. |Nedokon&eny dlouhodoby nehmotny majetek 12021 0 12021 497

B. IL Diouhodoby hmotny majetek : 4078 960| -2 824 682 1254278 1311 386
B. 1. 1. |Pozemky 25 950 0 25 950 35 168
2. |Stavby 991 872 - 526 776 465 096 505 211

3. |Samostatné movité véci a soubory movitych véci 2915546 -2336761 578 785 609 656

4. |Jiny dlouhodoby hmotny majetek 16 846 - 16 427 419 425

5. |Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 109 202 0 109 202 117 572

6. [Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 185 388 0 185 388 164 973

7. |Ocenovaci rozdil k nabytému majetku - 165 844 55 282 - 110 562 - 121 619

B. . Diouhodoby finanéni majetek 67 683 0 67 683 31 267
B. ll. 1. |Podily v oviadanych a fizenych osobach 67 683 0 67 683 31207
2. |Pofizovany diouhodoby finanéni majetek 0 0 0 60

C. ObéZna aktiva 915 482 - 84 248 831 236 720 238
C. L Zasoby 421 141 - 51929 369 212 352 241
C. I 1. [Material 153 127 - 25245 127 882 89 058
2. |Nedokoncena vyroba a polotovary 46 364 - 842 45522 67 205

3. |Vyrobky 201 007 - 22149 178 858 174 339

4. |Zbozi 20237 - 3693 16 544 21639

5. |Poskytnuté zalohy na zésoby 406 0 406 0

C. I Diouhodobé pohledavky 43 305 - 10 024 33 281 17 412
C. 1. 1. [Pohledavky - dcefina spole¢nast 10 024 - 10024 0 0
2. {Dlouhodob& poskytnuté zalohy 0 Q 0 2

3. |OdloZena dariova pohledavka 33281 0 33281 17 410

cC. i Kratkodobé pohledavky 385 631 - 22293 383 338 311 081
C. . 1. |Pohledavky z obchodnich vztaht 356 474 - 22115 334 359 302 823
2. |Stat- daflové pohledavky 15111 0 15111 498

3. |Kratkodobé poskytnuté zalohy 5276 Q 5276 6 865

4. |Dohadné Géty aktivni 3390 0 3390 598

5. |Jiné pohledavky 5380 - 178 5202 297

Cc. V. Kratkodoby finanéni majetek 65 405 0 65 405 39 501
C. V. 1. |Penize 2794 0 2794 2026
2. |Ugty v bankach 62611 0 62611 37 475

D. I Casové rozliSeni 2207 0 2207 3117
D. I. 1. [Naklady pfistich obdobi 1662 0 1662 1917
2. |Komplexni naklady pfistich obdobi 545 0 545 1200




Oznaéeni PASIVA 31.122010 | 31.12.2009
a b 6 7

PASIVA CELKEM 2167 710 2 066 928
A. Viastni kapital 1677031 1515 873
A. L Zakladni kapital . 1027 000 1027 000
A. | 1. |Zakladni kapital 1 027 000 1 027 000
A L. Kapitilové fondy : 2812 - 40 518
A. ll. 1. |Ocefovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazku 2812 - 40518
A I Rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku 47 037 45 024
A. Ill. 1. |Zakonny rezervni fond 46 975 43 624
2. |Statutdmi a ostatni fondy 62 1400
A IV, Vysledek hospodafeni minulych let 431016 417 339/
A. IV. 1. |Nerozdéleny zisk minulych let 431016 417 339,
A V. Vysledek hospodareni b&2ného u&etniho obdobi (+-) 169 166 67 028
B. Cizi zdroje 490 666 550 804
B. I Rezervy 7 880 8693
B. |. 1. |Ostatni rezervy 7 880 6 693
B. M. Kratkodobé zévazky 307 386 305 926
B. lll. 1. |Zavazky z obchodnich vztahi 236 640 178 318
2. |Zavazky k zaméstnancim 15 877 26132

3. |ZAvazky ze socidlniho zabezpedeni a zdravotniho pojisténi 8 962 10199

4. |Stit - darfové zavazky a dotace 2052 3628

5. |Kratkodobé pfijaté zalohy 7577, 5751

6. |Dohadné téty pasivni 35 246 31874

7. |Jiné zavazky 1012 50 024

B. . Bankovni Gvéry a vypomoci 175 420 238 185
B. IV. 1. |Bankovni Uvéry dlouhodobé 125 300 185 255
2. |Kratkodobé bankovni Gvéry 50 120 52 930

c. L Casové roziiSeni 13 251
C. I 1. |Vydaje pfistich obdobi 12 250
2. |Vynosy pfistich obdobi 1 1

IDENTIFIKACE AUDITORA
PricewaterhouseCoopers Audit, s.r.0.
Katefinsk4 40/466
120 00 Praha 2

1€ 40765521, auditorské osvadéeni 021



PRILOHA VII: Vykaz zisku a ztraty spole¢nosti Fatra, a. s. k 31. 12.
2010

Firma; Fatra, a.s.

Identifikagni Eislo: 27465021

Pravni forma: akciova spole€nost

Predmét podnikéni: Viyroba, prodej plastovych vymbku a innosti tyto aktivity podporujici
Rozvahovy den: 31. prosince 2010

Datum sestavent Ucetni zavérky: 28. dnora 2011

VYKAZ ZISKU A ZTRATY
{v celych tisicich K&)
Oznadeni TEXT Skutecnost v Ggetnim obdobi
2010 2009
a b 1 2
l. Tr2by za prodej zboZi 100 558 58 337
A Naklady vynaloZené na prodané zboZi 91 246 53 496
+ Obchodni marZe 9312 4 841
It Vykony 2422838 2100 778
IIl. 1. |Triby za prodej viastnich vyrobku a sluzeb 2341 428 2084 330
2. |Zména stavu zasob viastni &innosti - 6244 - 92399
3. |Aktivace 87 654 108 787
B. Vykonova spotfeba 1826 434 1510 859
B. 1. |Spotieba materialu a energie 1 689 090 1385 753
2. [Sluzby 137 344 125 106
+ Pfidana hodnota 605 716 594 760
C. Osobni naklady 357 217 392 144
C. 1. |Mzdové nakiady 260 471 294 185
2. |Odmény clenim orgdnu spolednosti a druzstva 211 216
3. [Naklady na sociélni zabezpe&eni a zdravotni pojisténi 88 555 94 120
4. |Socidini naklady 7 980 3623
D. Dané a poplatky 3 356 2417
E Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 134114 134 220
. TrZby z prodsje dlouhodobého majetku a materialu 60 536 44 995
lil. 1. |TrZby z prodeje diouhodobého majetku 3 605 7219
2. |Tr2by z prodeje materialu 56 931 37776
F. Zustatkova cena prodaného diouhodobého majetku a materiiu 54 570 38 346
F. 1. |Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 722 1583
2. |Prodany material 53 848 36 763
G. Zvy3eni rezerv a opravnych poloZek v provozni oblasti - 13822 - 32080
\'A Ostatnj provozni vynosy 45 352 20131
H. Ostatni provozni naklady 42 887 31616
. Provozni vysledek hospodareni 133 282 93 223,
VI Vynosy z dlouhodobého ﬁnancnlho majetku 3796 3945
VIL 1. Vynosy z podi'lu v ovlddanych a fizenych osobach a v Géetnich jednotkach pod 3796 3045
podstatnym vlivem
X. Vynosové troky 93 136
N. Nakladové uroky 3814 11 992
XI. Ostatni finanéni vynosy 54 287 64 990
0. Ostatni finanéni naklady 44513 67 799
* Finanéni vysledek hospodareni 9 849 - 10720
Q. Da# z pfijml za béZnou &innost - 26 035 15 475
Q. 1. |- odloZend - 26 035 15 475
- Vysledek h dafeni za béZnou &innost 169 166 67 028
L Vysledek hospodarem za Ucetni obdobi 169 166 67 028
£ Vysledek hospodareni pred zdanéni 143 131 82 503




PRILOHA P VIII: ROZVAHA SPOLECNOSTI FATRA, A. S. K 31. 12.
2011

Rozvahovj den 31.prosince 2041 £
Datum sestaven! cetni zavérky; 29, Onora 2012 ;
(v oetych tisicich Kg)
Oznageni AKTIVA 31.12.2011 31.12.2010
Brutto Korekce Netto Netto
a 1
4 & 0

B. 1. 1. [Software - 32975 126
2. |Ocenitelna prava - 384 15
3. Jiny dlouhodoby nehmotny majetek - 413 72 144
4. |Nedokon&eny dlouhodoby nehmotny majetek 0 340 12 021

8. 0. IDiouhodoby bmotny majetek 4017 _-2775388] 1242862 1284278

B. 1. 1. |Pozemky 24 576 0 24 576 25 950
2. [Stavby 1 003 651 - 543 916 459 735 465 096
3. |Samostatné movité véci a soubory movitych véci 2984 237| -2281383 702 854 578 785
4. |Jiny dlouhodoby hmotny majetek 16 821 - 16 427 394 419
5. |Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek 104 953 0 104 953 109 202
6. [Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 49 557 0 49 557 185 388
7. _|Ocetiovaci rozdil k nabytému majetku - 165 845 66 338 - 99 507 - 110 562

 |Dlouh i I P ST T e PR ) e BLES
1. {Podily - ovli4dan4 osoba 31383 0 31383 67 683
ey i A uds n Ay Xy Wi

C. R BB QY Ly, e ad -85 Ak 4 i

C. I 1. [Material 179134 - 27223 151 911 127 882
2. |Nedokonéena vyroba a polotovary 73 536 - 8219 65 317 45 522
3. |Vyrobky 225 422 - 16 694 208 728 178 858
4. |Zbozi 45 204 - 3216 41988 16 544
S. _|Poskytnuté zalohy na zasoby 3 836 0 3 836 406

c. i [Diow ohlediviy I Zgoss] - 77an| . 20ame| i

C. Il 1. [Pohledéavky z obchodnich vztaht 4920 0 4920 0
2. |Pohledavky - deefina spole&nost 7 740 - 7740 0 0
3. |OdloZena dafiov4 pohledévka 15 376 0 15 376 33 281

G Hl.  [Krathodobs pohledaviy _413087] - z0%3|  3926904]  363:

C. . 1. |Pohledévky z obchodnich vztah(i 383 866 - 19 586 364 280 334 359
2. |Stét - dariové pohledavky 15 730 0 15 730 15 111
3. |Krétkodobé poskytnuté z&lohy 5331 0 5331 5276
4. |Dohadné aity aktivni 6 750 0 6 750 3390
5. |Jiné pohledé\iy 1410 - 807 603 5202

C W, |k Tinangni majetek Y I T | €5 405|

C. IV. 1. [Penize 2149 0 2 149| 2794
2. |Uty v bankéach 36 892 0 36 892[ 62 611

D. 1L Casové rozliSent 3718 9 3718] 2207

D. I 1. [Né&klady pfistich obdobi 3716 0 3716 1662
2. _|Komplexn( naklady ptistich obdobf 0 0 0 545




Oznageni PASIVA 31.12.2011 | 31.12.2010
a b 6 7
L '{"‘“ ¥ R R *',«‘_ 4 ik
7R BADN (e vE : 5
1. |Zakladnl kapital 1027 000 1027 000
4 h 4 ; e WA % | )
a Ocefiovact rozdily z precenan( a zévazk{ - 11 538 2812
b Ao s 4= ST ...‘-‘i. =2 i B
A Il 1. [Zakonny rezervai fong 55433 46975
2. |Statutérnf a ostatni fondy 608 62
Ve YA
A. V. 1. |Nerozdéleny zisk minulych let 509 225 431016
B. 1. 1. [Ostatni rezervy 20445 22924
B. l Il 1. |Zavazky z obchodnich vztaht 204 643 236 640,
2. |Zévazky k zaméstnancim 16 359, 15 877
3. |Zévazky ze socialniho zabezpeden| a zdravotniho pojisténi 9407 8962
4. |Stét - dariové z&vazky a dotace 1916 2 052
5. |Krétkodobé ptijaté zalohy 4 415 7577
6. |Dohadné Uty pasivni 28 415 20 202
7. |Jiné zavazky 15 022 1012
L V.
B. IV. 1. |Bankovnf avéry diouhodobé 77 400 125 300
2. |Kréatkodobé bankovn( avéry 136 493 50 120
1 N -
C. I 1. |Vydaje pistich obdobi 18 182 12
2. |Vynosy pfistich obdobf 1] 1
IDENTIFIKACE AUDITORA
PﬂeewatarhouseCoopem Audtt, s.r.0,
Katefinskd 40/466
120 00 Praha 2
IC 40765521, auditorsks osvédien| 021




PRILOHA 1X: Vykaz zisku a ztraty spole¢nosti Fatra, a. s. k 31. 12. 2011

Oznageni TEXT Skute&nost v t&etnim obdob|
2011 2010
a b 1 2

I Trzby za prodej zbozi 129 185 100 558

A. Naklady vynaloZené na prodané zboz( 113 630 91 246
4 Obchodni marze 15 555 9312

1. Vykony 2677 451 2422838

IIl. 1. |Tr2by za prodej viastnich vyrobku a sluzeb 2 520 596 2341428

2. |Zména stavu zasob viastnf Einnosti 53223 - 6244

3. |Aktivace 103 632 87 654

B. Vykonové spoteba 2067 837 1826 434
B. 1. |Spotfeba materialu a energie 1922797 1689 090
2. [Sluzby 145 040 137 344

C. Osobni naklady 366 693 342 173
C. 1. [Mzdové néklady 267 407 249 244
2. |Odmény &lentim organii spolednosti a druzstva 216 211

3. |Néklady na sociéinf zabezpeden| a zdravotn] pojisteni 90 744 84738

4. |Sociélni naklady 8326 7 980

D. Dané a poplatky 1695 3 356
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 157 884 134 114
. TrZby z prodeje dlouhodobého majetku a materiélu 39 694 60 536

ll. 1. {Triby z prodeje dlouhodobého majetku 13 985 3 605

2. |Trzby z prodeje materialu 25709 56 931

F: Zistatkova cena prodaného dlouhodobého majetku a materialu 33293 54 570
F. 1. |Zistatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 9076 722
2. |Prodany material 24217 53 848

G. SniZeni rezerv a opravnych poloZek v provozni oblasti - 13681 1222
V. Ostatni provozni vynosy 23178 45 352

H. Ostatnf provozni nakiady 30614 42 887
2 rove siedek hospodater 111 643 133282

Vil Viynosy z diouhodobého finan&niho majetku 0 3796

Vil 1. xi)';nec::y z podfl( v oviadanych osobéch a v acetnich jednotkach pod podstatnym 0 3796

X. Vynosové droky 541 93

N. Nékladové droky 3335 3814
XI. Ostatni finan&nf vynosy 41 230 54 287

O. Ostatni finan&ni néklady 31 006 44 513
2 Finanéni vysledek hospodateni 7.430) 9849

Q. Dai z piijmi za b&Znou innost 21272 - 26 035
Q. 1. | - odloZend 21272 - 26 035
3 Vysledek hospodateni za b&nou clnnoet 97 701 168 168

ey hospodaten; za iEetni obdobi 87 701 169 168
= ___ [Visledek hospodatent pfod zdananim 118973 143131




PRILOHA P X: ROZVAHA SPOLECNOSTI FATRA, A. S. K 31. 12.
2012

Oznateni AKTIVA 31.12.2012 31.12.2011
Brutto Korekce Netto Netto
4

14 9243

2. |Jiny diouhodoby nehmotny maj majetek 0 72

3. Nedokonéenz dlouhodoby nehmotny ma] etek 62 340

8. Il Dlouhodobihmo 'J 4257 1242

B. . 1. |Pozemky 24 576 24 576
2. |Stavby 1042557] - 565571 476 986 459 735

3. {Samostatné movité vé&ci a soubory movitych véci 2959 142 -2 305529 853 613 702 854

4. 1Jiny diouhodoby hmotny majetek 16 821 - 16 426 395 394

5. |Nedokongeny diouhodoby hmotny majetek 151 475 0 151 475 104 953

6. [Poskytnuté zalohy na diouhodoby hmotny majetek 39271 0 39 271 49 557

7 Ocehovact rozdll k nab ému ma tku - 165 845 77 394 - 88 451 - 99 507

B. 31383 0 31383 31383
C. 9509421 . - 693! - BBY3BY] - 923834
C. 1. 1. |Materidl 172724 - 18918 153 806 151 911
2. [Nedokoné&ena vyroba a polotovary 54 183 - 5712 48 471 65 317

3. [Vyrobky 226 249 - 19 048 207 201 208 728

4. |Zbozi 34 088 - 3871 30217 41988

8. Poskﬁguté zélohx na zésoby 6 366 0 6 366 3836

C. il “{Dlouhodobé pohledavky = - 2 ) - 8308 . -5028] :3280] 202986
C. Il. 1. |Pohledéavky z obchodnich vztahu 3280 0 3280 4 920
Pohledavky - dcefiné spoleénost 5028 - 5028 0 0]

Odlozené dahové p hiedévka 0 0 0 15 376

C. 1L : e : SRS : 407 355 - 46878] = 380377 . 3925934
C o 1 Pohledévky z obchodmch vztahl 387 477 - 16171 371 306 364 280
2. |Stét - daiové pohledavky 11174 [1] 11174 15 730

3. |Kratkodobé poskytnuté zalohy 1711 0 1.7404 5331

4. |Dohadné Uéty aktivni 5427 0 5427 6 750

5. {Jiné pohledavky 1566 - 807, 759 603

C. . Kratkodoby finan&ni majetek Y 415669 [ 41 B . .39p49
C. . 1. {Penize 2792 0 2792 2149
! gitsy v bankach 38877 1] 38 877] 36 892]

D. 1 ové rozlideni : ; - 5031 ) 5031 376
D. I 1. INaklady ptistich obdobi 5 031 0 5031 3716




Oznaceni

PASIVA

31.12.2012 | 31.12.2011

Zékladnf ka p nax

Ocer'kovaci rozdily z i‘aceném maetkuazévazku v
R TR i e

1 1. .Zékcnnyrezervnifond

2 Statutérm a ostatni fond

W. - “Vysiedek hospodatent minulyehiet

Nerozdélen zisk mmul chlet
sletiekhosj

RéZervy -
Ostatni rezel

"{Dlbuhodobé zévarky <"

1 0dloien» daﬁo zévazek

Z vnﬂv z obchodnich vztahu

Z¢ vazky k zamé&stnancim

lA

™

"é vazky ze socidiniho zabezpeten! a zdravotniho pojisténi

Kratkodobé pfijaté zalohy

Dohadné uéty pasivni

1
2
3
4. [Stat- dafove zévazky a dotace
5
6
7.

Bankovni uvéry dlouhodobé

2: Kratkodobé bankovnl uvéry

Casové rozliseni

B,
B.
C.-1
C.

Vydaje pfistich obdobl

2. _{Vynosy pfistich obdobi

148195 136493
41765] " 18483
11764 18182
1] 1

IDENTIFIKACE AUDITORA

PricewaterhouseCoopers Audit, s.r.0.

Hvézdova 1734/2¢, 140 00 Praha 4
1&: 40765521, auditorské opravnéni 021



PRILOHA XI: Vykaz zisku a ztraty spole¢nosti Fatra, a. s. k 31. 12. 2012

Oznaceni TEXT Skuteénost v tigetnim obdobl|
2012 2011
a b 1 2

l. Trzby za prodej zbozi 124 644 129 185

A. Naklady vynaloZené na prodané zboi 109 850 113 630
+ Obchodni marze 14 794 15 555

i, Vykony 2832 398 2677 451

Il. 1. [Trzby za prodej viastnich vyrobki a sluzeb 2719278 2520 596

2. |Zména stavu zasob vlastni &innosti - 14702 53 223

3. _JAktivace 127 822 103 632

B. Vykonova spotieba 2192 179 2 067 837
B. 1. |Spotfeba materidlu a energie 2024 911 1922 797
2. |Sluzb e 167 268 145 040

*+ Pridainé hodnota - A SRR ; PR Ay R o - B550431° 625169

C. Osobni naklady 392 472 366 693
C. 1. [Mzdové naklady 286 850 267 407
2. |Odmeny ¢lentm organt spolegnosti a druZstva 178 216

3. |Nékiady na socidini zabezpedeni a zdravotn pojisténi 95914 90 744

4. _|Socidlni naklady 9 530! 8326

D. Dané a poplatky 2241 1695
E. Odpisy dlouhadobého nehmotného a hmotného majetku 169 515 157 884
. Tr2by z prodeje diouhodobého majetku a materiaiu 23 959 39 694

. 1. |Tr2by z prodeje diouhodobého majetku 7391 13 985

2. |{Tr2by z prox materialu 16 568 25 708

F. \Zﬂstatkové cena prodaného dlouhodobého majetku a materialu 20 423 33293
F. 1. {Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 2684 9076
2. _|Prodany material 17739 24 217

G. Zména stavu rezerv a opravnych poloZek v provozni oblasti a komplexnich nakladi - 18148 - 2625
V. Ostatni provozni vynosy 32172 34234

H. 35 600, 30614
2 : i y 100041] - 111543

X Vynosové lroky 92 541
Nakladové uroky 2622 3335

X1 Ostatnl finanénf vynosy 36 529 41230
Ostatni finanéni naklad 41270 31006

* - IFinan&nivysledek hospodareni : ; ot = 59711 ‘7430

Q. Dati z pfijmi za b&3nou &innost 14 144 21272
1. | - odlozena 14 144 21272

i Vsl 08Pt i Z: ; : 87926] . 97701

S, Vysledek hosp 87926] 97701
S SRV 102070] 1'13'9'73‘




PRILOHA XII: Odhad reZijnich nakladi

Odhad reZijnich naklada

1. rok 2. rok 3.rok | 4.rok 5. rok 6. rok 7. rok 8. rok 9.rok | 10.rok

RezZijni material 250 250 250 250 250 250 250 250 250 250
Energie 9867 | 13336 | 16808 | 17719 | 18428 | 19165 | 19932 | 20729 | 21558 | 22421
z toho variabilni 8542 | 11958 | 15375| 16229 | 16878 | 17553 | 18255 | 18986 | 19745 | 20535
fixni 1325 1378 1433 1490 1550 1612 1677 1744 1813 1886
Udriba a opravy 1 000 1 500 2500 3000 3600 3600 3600 3600 3600 3600
Piepravné (vyroba) 168 236 303 320 320 320 320 320 320 320
Prepravné HV tis K¢ 2876 4026 5176 5464 5628 5796 5970 6 149 6 334 6 524
Piepravné celkem 3044 4262 5479 5784 5948 6116 6290 6 469 6 654 6 844
Ostatni sluzby 500 505 510 515 520 526 531 536 541 547
Piimé mzdy 3115 4538 6 070 6 666 6 935 7215 7507 7810 8126 8 454
Rezijni mzdy 1852 1889 1927 1965 2 005 2 045 2 086 2127 2170 2213
Mzdy celkem 4 967 6 427 7997 8 631 8 940 9 260 9593 9938 | 10296 | 10667
Socialni a zdravotni pojiSténi 1689 2185 2719 2935 3040 3148 3261 3379 3501 3627
Ostatni personalni naklady 277 291 306 321 337 354 371 390 410 430
Personalni naklady celkem 6 933 8903 | 11021 | 11887 | 12316| 12762 | 13225| 13706 | 14206 | 14724




PRILOHA XIII: Planovany vykaz zisku a ztraty

Planovany vykaz zisku a ztraty

(v tis. K&.) 1. rok 2. rok 3. rok 4. rok 5. rok 6. rok 7. rok 8. rok 9.rok | 10. rok
2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023

Erz")da“e USRI E TS 75000 | 105000 | 142500 | 142500 | 142500 | 142500 | 142500 | 142500 | 142500 | 142 500
Priimérna prodejni cena 1629 | 1662 1695| 1729 1763| 1799| 1835| 1871| 1909| 1947
(K¢/tis. m2)
Triby 122175 | 174466 | 241511 | 246341 | 251268 | 256 293 | 261419 | 266 647 | 271 980 | 277 420
PHmy material 82098 | 117236 | 153747 | 165534 | 168844 | 172221 | 175666 | 179179 | 182 763 | 186 418
Energie variabilni 8542 | 11958 | 15375| 16229 | 16878 17553 | 18255| 18986 19745| 20535
Piepravné 3044 | 4262| 5479 5784 5048 | 6116| 6290 6469| 6654| 6844
Variabilni naklady celkem 93684 | 133456 | 174601 | 187546 | 191670 | 195891 | 200212 | 204 634 | 209 162 | 213 797
ReZijni material 250 250 250 250 250 250 250 250 250 250
Energie fixni 1325| 1378| 1433| 1490 1550 | 1612 1677 | 1744| 1813| 1886
Udrba 1000| 1500 2500| 3000 3600| 3600| 3600 3600 3600| 3600
Personalni naklady 6933 | 8903| 11021 | 11887 | 12316 12762| 13225| 13706 | 14206 | 14724
Odpisy (afetni odpisy - 10 let) | 11500 11500 | 11500 11500| 11500| 11500| 11500| 11500| 11500| 11500
Uroky z investi¢niho tvéru 4400 3850 2 750 1650 550 0 0 0 0 0
Fixni niklady celkem 25408 | 27381| 29454 | 29777| 29766| 29724| 30252| 30800| 31369| 31960
Néklady celkem 119092 | 160837 | 204 055 | 217324 | 221437 | 225616 | 230464 | 235434 | 240531 | 245 757
Zisk pred zdanénim 3083 | 13629| 37456| 29017 | 29831| 30678| 30955| 31213 31450 | 31663
Daiiovy odpis 21333 | 21333| 21333 21333| 21333 333 333 333 333 333
Zakladna dané z pFijmu 6750 | 3796 27622 19184| 19998 | 41844 | 42122| 42380| 42616| 42830
Daii z pFijmu 0 797 | 5801 4029 4200 8787| 8846| 8900, 8949| 8994
Zisk po zdanéni 3083 | 12832| 31655| 24989 | 25632 21890| 22110| 22313| 22500| 22669




PRILOHA XIV: Operaéni penéZni toky projektu

Operaéni penézni toky projektu

(v tis. K¢) 0. rok 1. rok 2. rok 3. rok 4. rok 5. rok 6. rok 7.rok | 8.rok | 9.rok | 10.rok
investice 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Piijmy 122175 | 174466 | 241511 | 246341 | 251268 | 256 293 | 261 419 | 266 647 | 271 980 | 277 420
Trzby 122175 | 174466 | 241511 | 246 341 | 251268 | 256 293 | 261 419 | 266 647 | 271 980 | 277 420
Cisté p¥ijmy z likvidace 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Vydaje 115 000 115410 | 151513 | 202 310 | 208 685 | 214 079 | 223 405 | 228 322 | 233 357 | 238 513 | 243 795
Budovy a stavby 10 000 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Stroje a zafizeni 105 000 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Pracovni kapital 12 218 5229 6 704 483 493 503 513 523 533 544
Ost. nakl. bez odpisi a 103192 | 145487 | 189805 | 204 174 | 209 387 | 214116 | 218 964 | 223 934 | 229 031 | 234 257
uroku

Daii z piijmi 0 797 5801 4029 4 200 8 787 8 846 8900 8949 8994
Cisté penéZni toky -115 000 6765| 22953 | 39201 | 37656 | 37189 | 32888 | 33097 | 33291 | 33467 | 33625
Kumulované ¢isté -115000 | -108235| -85282 | -46081| -8425| 28763 | 61651 | 94748 | 128039 | 161 506 | 195 130

penéZni toky




PRILOHA XV: Diskontované opera¢ni penéZni toky projektu

8% diskontni sazbou

(v tis. K&) 0. rok 1. rok 2.rok | 3.rok | 4.rok | 5.rok | 6.rok | 7.rok | 8 rok | 9.rok | 10.rok
v s, R investice 2014 2 015 2016 2017 2018 2019 2 020 2021 2 022 2 023
Cisté penézni toky -115000 6765 | 22953 | 39201 | 37656 | 37189 | 32888 | 33097 | 33291 | 33467 | 33625
Diskontovane Ciste ~115000 6264 | 19679 | 31119 27678 | 25310 20725 19312 | 17986 | 16742 | 15575
penéZni toky
Kumulované
diskontované Cisté -108 736 | -89057 | -57939 | -30261 | -4951| 15774 | 35086 | 53072 | 69814 | 85389
penéZni toky
Diskontni faktory 0,93 0,86 0,79 0,74 0,68 0,63 0,58 0,54 0,50 0,46
21% diskontni sazbou
is. K& 0. rok 1. rok 2.rok | 3.rok | 4.rok | 5. rok | 6.rok | 7.rok | 8 rok | 9.rok | 10.rok

(v tis. KO investice 2014 2 015 2016 2017 2018 2019 2 020 2021 2 022 2 023
Cisté penézni toky -115000 6 765 22953 | 39201 | 37656 | 37189 | 32888 | 33097 | 33291 | 33467 | 33625
LSS -115000 | 5591 | 15677 | 22128 | 17567 | 14338 | 10479 | 8716 | 7245 | 6019 | 4998
penézZni toky
Kumulované
diskontované Cisté -109409 | -93732 | -71604 | -54 037 | -39699 | -29 220 | -20505 | -13 260 | -7 241 -2 242
penézZni toky
Diskontni faktory 0,83 0,68 0,56 0,47 0,39 0,32 0,26 0,22 0,18 0,15




PRILOHA XVI: Cash flow projektu

L 1.rok | 2.rok | 3.rok | 4.rok | 5. rok | 6.rok | 7.rok | 8 rok | 9.rok | 10.rok
(v tis. KE) 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Vlastni zdroje 35000 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Investi¢ni Gvér 80 000 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Vynosy z trZeb 122 175 | 174 466 | 241 511 | 246 341 | 251 268 | 256 293 | 261 419 | 266 647 | 271 980 | 277 420
Cisty p¥ijem z likvidace 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Prijmy celkem 237175 | 174 466 | 241 511 | 246 341 | 251 268 | 256 293 | 261 419 | 266 647 | 271 980 | 277 420
Investi¢ni majetek 115 000 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Pracovni kapital 12 218 5229 6 704 483 493 503 513 523 533 544
Naklady bez odpist 107 592 | 149 337 | 192 555 | 205824 | 209 937 | 214 116 | 218 964 | 223 934 | 229 031 | 234 257
Splatka uvéru 10000 | 20000 | 20000 20000 | 10000
Daii z piijmi 0 797 5801 4029 4 200 8 787 8 846 8900 8949 8994
Vydaje celkem 234 810 | 165363 | 225 060 | 230 335 | 234 629 | 233 405 | 228 322 | 233 357 | 238 513 | 243 795
Bilance hotovosti 2 365 9103 | 16451 | 16006 | 16639 | 22888 | 33097 | 33291 33467 | 33625
Penize na pocatku roku 0 2365 | 11468 | 27919 | 43925| 60563 | 83451 | 116548 | 149839 | 183 306
Penize na konci roku 2365 | 11468 | 27919 | 43925| 60563 | 83451 | 116548 | 149839 | 183 306 | 216 930




