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Abstrakt

Diplomova prace hodnoti finan¢ni situaci spole¢nosti FATRA, a. s. v obdobi let 2006 az
2010 pomoci vybranych ukazateli finan¢ni analyzy. Jedna se pfedevSim o vyuziti
ukazatelli elementarnich metod finan¢ni analyzy. Analyzuje problémy a navrhuje

mozna feseni, kterd povedou ke zlepsSeni finan¢ni situace podniku do budoucna.

Abstract

Master’s thesis evaluates financial situation of the company FATRA, a. s. within the
period of years 2006 and 2010, by selected indicators of financial analysis. Mostly it
deals with usage of elemental method’s indicators of financial analysis. It analyzes
problems and proposes possible solutions, which will lead to the improvement of the

company financial situation in the future.

Kli¢ova slova
Finanéni situace, spole¢nost, SWOT analyza, Portertiv pétifaktorovy model, finan¢ni
analyza, rozvaha, vykaz zisku a ztraty, cash flow, finan¢ni ukazatele, pomérové

ukazatele, zadluzenost, soustavy ukazatelii, problémy, navrhy.

Key words

Financial situation, company, SWOT analyzes, Porter's Five-factor Model, financial
analyzes, balance, profit and loss statement, cash flow, financial indicators, proportion
ratios, indebtedness, ratio systems, problems, proposals.
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Uvod

Zhodnoceni finan¢ni situace firem se stalo v poslednich letech nezbytnym nastrojem
finan¢niho managementu. Finan¢ni zdravi mize dat odpovéd’ na mnohé otazky tykajici
se pohybu kapitalu ve firmé¢, kvality jeho fizeni a vlivu firemniho hospodareni
a na postaveni firmy na trhu. Jako nastroj hodnoceni financniho zdravi podniku je finan¢ni
analyza vyuzivana mnoha ekonomickymi subjekty, jez maji zajem dozveédét se vice o jejim
hospodateni.

Analyzovanym podnikem je vyrobni spole¢nost FATRA, a.s. Jednd se o spole¢nost
zabyvajici se zpracovanim plasti a vyrobou riiznych plastovych produktii nejcastéji
pouzivanych ve stavebnictvi a spotfebnim pramyslu. Spole¢nost patii k nejvétsim ¢eskym
vyrobcim podlahovych krytin. Své produkty dodava spole¢nost FATRA, as.
do obchodniho fetézce IKEA a do dalSich vyznamnych nadnarodnich spole¢nosti. Dale
spole¢nost prodava své vyrobky ve vlastni podnikové prodejné FATRAN. Spolecnost
FATRA, as. vlastni spole¢nost ENERGETIKA Chropyné, a.s., kde se také zdkaznici
mohou setkat s produkty vyrabénymi spole¢nosti FATRA.

Kazdy finan¢ni ukazatel mé4 v ekonomice své vyhody a nevyhody. Nikdo jesté nevymyslel
jediny, komplexni a spravny parametr pro hodnoceni firmy. Podle mého nézoru ptjde vzdy
0 soubor ukazatell, jejichz vyznam se ovSem miZe v Case ménit. Nékteré vystoupi
do popiedi, vyznam jinych se mize docasné snizit. Evidentni je to v dob¢ krize. V ni je
nutno dbat pfedevSim o to, aby se firma chovala odpovédné pii vynaklddani penéz,
aby neutracela vic, nez vytvofi. ,,Mit zisk je mnohdy docela néco jiného nez ,,mit penize®.
Pfi zhodnoceni finan¢niho zdravi spolecnosti je vZdy primarni analyza Gcetnich vykazi,
tzn. rozvahy, vykazu zisku a ztraty a vykazu cash flow. Nasleduje zhodnoceni vSech slozek
finan¢ni rovnovahy: zadluzenosti, likvidity, rentability a aktivity. To ptedpoklada vybér
vhodnych finanénich kritérii (ukazatell), jejich spravné naplnéni z financnich vykazl
a porovnani jejich hodnot v ¢ase a mnohdy se situaci v odvétvi, do kterého analyzovany
podnik patfi. Potom je tfeba zabyvat se vztahy uvnitt jednotlivych skupin ukazatelt a mezi
skupinami paralelni ukazatelové soustavy nebo pomoci pyramidovych rozkladd.
Pro doplnéni jsem v praci pouzila také souhrnnych ukazatelll. Zavér piedstavuje
interpretaci  vysledkli, tzn. analyzu situace (finan¢ni pozice) a problémtu podniku

s vhodnymi navrhy na jejich feSeni.
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1 HODNOCENI SOUCASNEHO STAVU

1.1 Charakteristika spolecnosti FATRA, a.s.

1.1.1 Zakladni identifika¢ni iidaje spole¢nosti

Obchodni jméno:
Sidlo spole¢nosti:

Spole¢nost zapsana:

4

IC:
DIC:

Pravni forma:

Predseda ptedstavenstva:

Generalni reditel:

Jediny akcionai:

Zakladni kapital:

FATRA, a. s.

tiida Tomase Bati 1541, 763 61 Napajedla
Obchodni rejstiik Krajského soudu v Brné
0Oddil B, vlozka 4598

16. listopadu 2004

27465021

CZ27465021

akciova spolecnost

Ing. Petr Cingr

Ing. Ivo Hanacek

Synthesia, a. s.

Pardubice 103, Semtin, 532 17 Pardubice
1 027 000 000,- K¢ (splaceno 100 %)

m

Obr. 1: Logo spole¢nosti
(Pievzato z 55)
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1.1.2 Profil spole¢nosti

Fatra, a. s. patii do skupiny AGROFERT HOLDING, ke které se fadi dalsi silné subjekty,
jez maji vazbu na zemé&d@lstvi, potravinaistvi a chemii. AGROFERT, as. je nejvétsi
obratovou skupinou v Ceském zemédé€lstvi a druhou nejvétsi v Ceské chemii. Od svého
vzniku je Fatra ryze ¢eskou spole¢nosti bez jakékoliv ti¢asti zahrani¢niho kapitalu. (31)
Spolecnost ma vice jak 70-ti letou tradici ve zpracovani plasti a patii ke klicovym
dodavatelim produkti v plastikarském pramyslu (PVC, PO, PP a PET). V roce 2010 ¢inil
obrat spolecnosti 2 441 986 tis. K¢ a vice jak polovina produkce smétfovala na zahrani¢ni
trhy. (29)

Hlavnim pfedmétem podnikani spolecnosti je vyroba a prodej plastovych vyrobki
a ¢innosti tyto aktivity podporujici. Podle odvétvové klasifikace ekonomickych ¢innosti

(OKEC) ji fadime do skupiny 25.21, subsekce DH a podle klasifikace NACE-CZ do 22.21.

Obr. 2: Sidlo spole¢nosti FATRA, a.s. v Nal;éj;dl;'ch (Pfev;ato z 55)
Spolec¢nost Fatra, a. s. je konsolidovanou ucetni jednotkou. Konsolidujici spolecnosti je
spolecnost Agrofert Holding, a. s. Spolecnost Fatra nesestavuje konsolidovanou ucetni
zaveérku. Konsolidovanou ucetni zavérku sestavuje spolecnost Agrofert Holding. Soucasti
konsolida¢niho celku Agrofert Holding je i spole¢nost ENERGETIKA Chropyné, a. s.,
coz je stoprocentné Fatrou ovladand dcefiné spolecnost.

Matetskou spole¢nosti Fatry je spole¢nost Synthesia, a.s., Pardubice. Spole¢nost nema
uzavienou ovladaci smlouvu ani smlouvu o rozdé€leni zisku s matefskou spolecnosti. Fatra
provozuje moderni technologie na zpracovani plasti ve dvou vyrobnich zavodech

V Napajedlich a Chropyni, kde zaméstnava v dnesni dob¢ ani ne 1 000 zaméstnancu. (31)
13



Berlin
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Bratislava

Videfl 150 km
170 km

Obr. 3: Umisténi vyrobnich zavodi (Pievzato z 55)
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Graf 1: Vyvoj trzeb spole¢nosti FATRA, a. s. v letech 2001 - 2010 (Zdroj vlastni,
zpracovano dle vykazii spole¢nosti FATRA v letech 2006 — 2010)
Z grafu ¢. 1 je patrné, ze se do roku 2007 zvysSuje produkce (kromé roku 2002 disledkem
konsolidace do skupiny Agrofert Holding) a tim i trzby spolecnosti Fatra. Je to vysledek
postupné obmeény a doplnovani vyrobniho sortimentu spolecnosti a ptechodu na nepfetrzity
provoz nekterych vyrob. Poklesy v letech 2008 (2. pololeti) a 2009 byly zpusobeny krizi.
Pokles v prodeji vyrobkl do stavebnictvi byl zhruba 40 - 50%, Fatra tomu musela celit tim,

ze tvrd¢ ofezédvala néklady, redukovala stavy pracovnikii a omezovala investice.
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1.1.3 Organiza¢ni struktura spole¢nosti

SBUPV C
Ing. Jiii Kubin

Generalni reditel

Ing. lvo Hanacek

echnicky rozvoj a Zkusebnictvia
investice vyvojlaboratore

Pravnik

SBU Polymery Financni dsek

Ing. Dusan Uher Ing. Pavel Cechmének

Personalni tisek
RSDr. Leos Klofac

Usek sluzeb
Ing. Petr Pernicka

Prodej—stavebni
segment

Prodej IKEA

Finance a
controlling

Persondlnirozvej [ |

Logistika

Prodej— spotrebni
segment

Prodej PPF

Ucetnictvi

Sprava majetku

ProdejBO PET

Nakup a sklady

Marketing

Nakup a sklady

Ekonomika

RT3

Zakaznickeé
centrum

Operativni nakup

Kvalitaa ZP

Obr. 4: Zjednodu$ena organizac¢ni struktura spole¢nosti FATRA, a.s. (Upraveno dle zdroje 55)
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1.1.4 Historie spole¢nosti

Akciova spole¢nost Fatra byla zalozena v roce 1935 koncernem Bat'a na pfimy popud
Ministerstva obrany. Fatra je z historického hlediska prvnim zpracovatelem plastti v Ceské
republice.

Prvnimi vyrobky byly protiplynové masky a ochranné odévy, pryzové hracky, technicka
pryZz. V roce 1940 zapocala postupnd orientace na zpracovani plastickych hmot.
Gumarenskou vyrobu Fatra postupné prevadéla do jinych zavodii, nékteré z nich po urcitou
dobu spravovala (Optimit Odry, Gumarny Zubii), nebo je pomahala budovat (Gumotex
Bteclav). ZkuSenosti se zpracovanim plasti predavala Fatra dal§im podniktim (Technoplast
Chropyng, Plastika Nitra) a ma mimotadné zasluhy na rozvoji oboru v Ceské republice.
Soucasti Fatry je provozovna v Chropyni. Vznikla v roce 1949 a do roku 2002 byla znama
pod jménem Technoplast. V Sedesatych letech minulého stoleti prosla rozsahlou investi¢ni
vystavbou. Na svou dobu moderni technologie zajistily Technoplastu vyjime¢né postaveni
mezi tuzemskymi vyrobci a exportéry. Nejznaméjsimi produkty byly syntetické usné

(kozenky), poromerické usné, lisované obaly a v poslednim desetileti félie BO PET. (28)

e,

NAPAJEDELSKY CHEMICKY 2AVOD FATRA, ZALOZENY JANEM
BATOU V ROCE 1935 JAKO JEDEN 2E CLANKM JEHO Vi2f
O WUZIVANI SYNTETICKYCH MATERIALU v BUDOUCNOSTI.

Obr. 5: Historicka fotografie spole¢nosti kratce po jejim

zaloZeni (Pievzato z 28)
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1.1.5 Vyrobky a sluzby

Ve srovnani s tradi¢nimi primyslovymi materidly jako jsou napi. ocel, patii plasty
mezi relativné mladé. Za kratké obdobi, pfedev§im obdobi poslednich dekad, si vSak
vydobyly pevnou pozici nejpouzivanéjSiho materialu, a to pfedevsim v oblasti technického
vyuziti. Zakladem tohoto uspéchu jsou piedevsim jejich vlastnosti jako nizka mérna
hmotnost, chemicka odolnost, otéruvzdornost a snadné zpracovatelnost.

Ocel a dalsi kovy, dfive masivné pouzivané, jsou postupné¢ a neudrzitelné vytlaCovany
plasty, vyznacujicimi se del§i Zivotnosti. Pouzitim plastd dochdzi rovnéz ke snizeni

celkovych vyrobnich nakladi.

Sortiment vyrobkt je rozdélen do 8 vyrobnich segmentu:

1) Podlahové krytiny pod znackou LINO FATRA, THERMOFIX, SPORTING

2) Izolaéni folie stiesni, zemni, bazénové a specialni

3) Technické folie

4) Granulat

5) Vytla¢ované profily

6) Specialni vyrobky — dezénové folie, vstiikované vyrobky

7) PPF a L — paropropustné folie a laminaty pod znatkou SONTEK F, SONTEK L

8) BO PET - biaxialné orientované polyesterové folie

Nejvyznamnéisi trzni segmenty jsou:

1) STAVEBNICTVi

» lIzolac¢ni folie

» Technické folie
» Podlahové krytiny
» Desky

Obr. 6: Ukazka vyrobki - vytla¢ované profily (Pievzato z 30)
2) IKEA (vyrobky pro obchodni fetézec)

17



3) SPOTREBNI PRUMYSL
» Folie a desky
» Vstiikované vyrobky

> Potisténé folie

4) ELEKTRO-TECHNICKY PRUMYSL
» Granulaty
> BOPET

Obr. 7: Ukazka vyrobku -
PVC granulat (Prevzato
z 30)

5) AUTOMOTIVE (vyrobky pro automobilovy prumysl)

» Vytlacované profily
» Granulat PVC
» Folie

6) ZDRAVOTNICTVI
» Specialni PVC folie
> Hadicky

Obr. 9: Ukazka svarFovaného

vyrobku (Pievzato z 30)
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7) ODVETVIHYGIENY
» Paropropustné folie a laminaty

» Lozni vlozky

Obr. 10: Ukazka vyrobkii — paropropustné félie (Pfevzato
z 30)

8) POTRAVINARSTVI
» Folie
» Kelimky
» BO PET folie

» Laminaty

Obr. 11: Ukazka tvarovanych vyrobkii (Pfevzato
z 30)
9) GALANTERIE

» Desky
» Meékceené folie

> Nemeékéené folie

Vyrobni programy, které byly prodany jinym spolecnostem:
» Obaloviny
» Syntetické usné
» Dopravni pasy
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1.1.6 Odbératelé a dodavatelé

Spolecnost Fatra, a. s. ma stabilni odbératele — velké primyslové podniky, které
od spole¢nosti  odebiraji  vétSinu produkce. Témito podniky jsou zejména: IKEA,
KIMBERLY — CLARK (GB), REGENTSBRIDGE (GB), V-PLAST Vsetin, RIVA Praha,
OKD Ostrava, ALUFIX, HAYAT, ONTEX Turnov a mnoho dalSich. Firma Fatra
se pohybuje zejména na zahrani¢nim trhu a to vice jak 60 % z celkového podilu prodeje,
zejména se jedna o export na Slovensko, do Némecka, Ruska, Velké Britanie, Polska,
Italie, Rakouska a do ostatnich zemi. Spole¢nost realizuje svoji produkci také samoziejmeé
v tuzemsku. Tuzemsky trh zaujima necelou polovinu z celkového podilu prodeje. (54)

Mezi nejvyznamnéjsi dodavatele spoleCnosti patii zejména BORSODCHEM RT
Kazincbarcika (Hungary), DEZA ValaSské Mezifici, POLIMERI Europa Distribution,
PEGAS NONWOVENS Znojmo, SOLVIN (Bruxelles), A. SCHULMAN a dalsi. (54)

1.1.7 Lidské zdroje spole¢nosti

Z hlediska poc¢tu zaméstnanci a jejich primérné mzdy je vyvoj nasledujici (primérny stav

za rok kumulativn¢):

Tab. 1: Pocet zaméstnancii a primérna mésiéni mzda v obdobi let

2001 — 2010 (Zpracovano dle zdroje 55)

Rok Pocet zaméstnancu Prﬂmt'irrjé mzcia
za mésic v Ké
2001 1969 12688
2002 1827 15577
2003 1809 16223
2004 1775 17444
2005 1618 18360
2006 1480 18826
2007 1406 19898
2008 1248 22027
2009 1082 22674
2010 969 22418
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Graf 2: Vyvoj poftu zaméstnanci v obdobi let 2001 - 2010
(Zpracovano dle zdroje 55)

Z nasledujiciho grafu €. 2 je patrné, Ze spolecnost rok od roku snizovala stavy svych
zaméstnancl, coz mélo za nasledek snizeni celkovych mzdovych nakladii a zvyseni
produktivity prace. Primérny pocet zaméstnanci vroce 2010 ¢inil 969 o0sob,
coz ptedstavuje meziro¢ni pokles o 113 osob. Redukce poctu zaméstnancti byla zptisobena
predev§im ukonéenim vyroby tvrdych technickych félii PVC v Chropyni na konci roku
2009, dale zavedenim automatizace ve vyrobé a zvySovanim efektivity prace ve spravnich
a obsluznych utvarech. V souvislosti se snizovanim stavii pracovnikli doslo ke zméndm
také v rozdéleni provozll. Z dvousménnych a tfisménnych se pieSlo aZz na provoz
nepfetrzity. Tim spole¢nost zefektivnila vyrobu 1 produktivitu prace.

Firma se pohybuje zejména na mistnim trhu prace ve Zlinském kraji. Zdroje ziskavani
zaméstnancll jsou piedev§im orientovany na: vlastni nabor a evidenci uchazect
0 zaméstnani, internetové servery, inzerci v tiskovych médiich, zprostfedkovatelskou
¢innost personalnich agentur, doporuceni zaméstnancem spolec¢nosti, spolupraci se Skolami
a vzdélavacimi institucemi, sluzby Utadu prace. Poptivka na trhu price je zejména
po délnickych profesich chemického zaméteni, dale po technickych profesich — napf.
konkrétné po provoznich zdmecnicich a dal§i poptavanou skupinou jsou obchodnici.
Kontakt s uchazeci o zaméstnani vcetn¢ nasledného piijmu zaméstnanct provadi vylucéné
zaméstnanci personalniho odboru.

Pii obsazeni pozice TH zaméstnanci schvaluje pozadavek porada vedeni, obsazeni
dé€lnické pozice schvaluje feditel useku.

Pozadavek na obsazeni volného pracovniho mista uplatiuje piimy nadfizeny

V dostate€ném predstihu (min. 1 - 2 mésice). Personalni odbor nejprve inzeruje volna
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pracovni mista na vnitropodnikové vyvésce (po dobu 10-ti dnil) pro preferenci vnitinich
zdroji. Nenajde-li se z fad kmenovych zaméstnancii vhodny uchazec, je volné pracovni
misto nabidnuto vhodnému uchazec¢i evidovanému v personalni databazi spolec¢nosti,
ktera je vedena V personalnim odboru. Pokud neni volné pracovni misto obsazeno
Z uchazeci evidovanych ve vlastni databazi spolecnosti, je vyhledani vhodného uchazece
zajiStovano prostfednictvim externich zdrojii (inzerce, personalni agentury, internetové
servery nabidky prace).

Piijem novych zaméstnanci je realizovan vzdy k 1. a 15. dni v mésici v navaznosti
na vstupni Skoleni, které organizan¢ zabezpecuje personalni odbor. Pracovni smlouva
S nové pfijimanymi zaméstnanci je uzavirana vzdy s tfiméesicni zkuSebni dobou a na dobu
uréitou, zpravidla 6 mésici. Vyjimku z uvedenych zdsad mize povolit jen manazer

pro personalistiku a komunikaci po projednani s generdlnim feditelem.

1.1.8 Vyznamné projekty poslednich let

Mezi nejvyznamngjsi projekty poslednich let jisté patii zahdjeni produktivniho provozu
informacniho systému SAP v kvétnu 2010.

Koncem roku 2008 zahdjila spolecnost intenzivni ptfipravné prace na investicni akci
,»Modernizace zasobovaci vétve valcovaci linky Comerio II“. Modernizace zasobovaci
vétve linky Comerio II pro vyrobu f6lii z mékéeného PVC, kterd byla zatazena do planu
investic na rok 2009 s planovanym ukoncenim ve 3. kvartalu 2010, probchla uspésné.
Velkym uspéchem bylo, ze Fatra zafidila celou investici v pfesné vymezeném casovém
harmonogramu a tudiZ vyroba mohla plné€ najet v pfedem planovaném terminu.

Dalsim dilezitym projektem je investice, kterd dostala nazev: ,,Rekonstrukce teplovodnich
systémti FATRA, a.s.* Tento projekt byl spustén taktéz v roce 2010 na zaklad¢ naléhavosti
Spatného stavu stavajiciho energetického hospodafstvi a jeho negativniho dopadu
na vyrobu a ekonomiku spolecnosti. S moznosti ziskat dotace na realizaci uspornych
opatfeni, se Fatfe podafilo prosadit vyznamné investice do energetickych zatizeni. Byl
proto vytvofen energeticky tym, ktery celou problematickou oblast fesi. Stavajici parni
systétm vytapéni byl vyhodnocen jako naprosto neekonomicky a ztratovy. Byly
vypracovany studie a koncepce, na jejichz zakladech Fatra zazadala s uspéchem o dotaci

z programu Eko — energie. Nasledné byla spole¢nost zafazena do programu, kde lze ziskat
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dotaci na dany projekt az do vyse 40 % investi¢nich ndkladl. Vlastni realizace prob&éhne
V poloviné letosniho roku.

V minulych letech bylo nékolikrat uvazovano o zavedeni pocitacové sit€é do prostort
valcovny. Nicméné vzdy to ztroskotalo ve findlni fazi. V letoSnim roce se povedlo jiz
dotdahnout celou akci az do realizace. Ve vybcrovém fizeni byla GspéS$na firma Your
System spol. s.r.o0., ktera provedla samotnou realizaci celé pocitacové sit¢ LAN. Zavedeni
pocitacové sité je zakladem ke zjednoduSeni organizace vyroby a modernizace vnitiniho
informacniho systému. Obsluha vyrobnich linek bude dostdvat formulafe vyroby
prostiednictvim PC, odpadne zdlouhavé a nemoderni roznaSeni vytiSténych formulafi.
Soucasn¢ bude mnohem rychleji informovéana o operativnich zménéach vyroby, receptur
apod. M¢&ly by se urychlit opravy linek zkracenim doby piimého hlaseni poruch
pracovniky vyrobnich linek. Dojde ke zvySeni ,,kultury* pfenosu informaci.

V soucasné dob¢ firma piipravuje vyrobu novych vyrobkd pro obchodni fetézec IKEA

a komplexni vzdé¢lavaci plan kli¢ovych zaméstnanct s nazvem ,,Akademie Fatra 11,

1.2 Zakladni strategicka analyza spolecnosti

Fatra, a.s. usiluje o dlouhodobé rentabilni, bezpecné a odpovédné podnikani v oblasti
zpracovani plastii. Vi, ze dokaze uspét ve srovnani s evropskou konkurenci. Je si pfitom
dobfe védoma své odpovédnosti k akcionaiim, obchodnim partnerim, ke svym
zamé&stnanciim, k regionu i k celé ¢eské spolecnosti.

Obchodnim partnerim nabizi kvalitni vyrobky i sluzby a seri6zni spolupraci na zakladé
vzdjemné vyhodnosti. Trvale peCuje o své zdkazniky a usiluje o to, aby byla vcas
voleného sortimentu vyrobkll, doprovdzenou poskytovanim sluzeb a dalSich ¢innosti.

V ramci naplnéni své odpovédnosti k zdkaznikiim a akciondifiim podnik klade vysoké

naroky také na své dodavatele a dal$i obchodni partnery.
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1.3 Porterova analyza

a) Rivalita mezi stavajicimi konkurenty

Vliv konkurent v tomto odvétvi na sebe bere mnoho rtiznych forem: snizovani cen,
uvadéni novych vyrobkd na trh, reklamni kampané a dal$i. V soucasné dob¢ patii
spole¢nost FATRA, a.s. k nejvétsim vyrobciim a prodejctim plastovych vyrobkii u nés.
Spole¢nost nema v soucasnosti konkurenta, ktery by nabizel stejné portfolio produkti.
Okruh konkurenti v odvétvi je vSak pomérné obsahly pokud bereme v uvahu jednotlivé
skupiny vyrobkl (tzn. podlahové krytiny, hydroizola¢ni folie, kelimky, plasténky, lozni
vlozky a pleny, hadice, trubky, profily, desky a dalsi), které spole¢nost nabizi.

Nejvétsimi  konkurenty pro FATRU jsou spole€nosti vyrab&jici podlahové krytiny
azejména plastové vyrobky pro stavebnictvi, automobilovy a spotiebni pramysl,
potravinafstvi a obuvnictvi. Jsou jimi zejména: SIKA A SARNA, ALCOR ORAKA,
TARKETT SOMMER, DUPONT, POLYPLEX, IZOLPROTAN, GREINER
PACKAGING Slusovice. Nebezpeci spocivd v konkurenéni nabidce cenové levnéjSich
vyrobki. Ve spolecnosti FATRA, a.s. je vSak dobra flexibilita nabidky. Pfednosti je Siroka
nabidka vyrobkl. Zvyseni cen na tuzemském trhu dokdze spoleCnost operativné fesit
cenovymi dohodami s dodavateli zakladnich surovin. Stale vSak pro FATRU ziistavaji

hrozbou levnéjsi producenti plastii z asijskych trhi.

SPUR, a.s.

Firma SPUR a.s. se od svého vzniku v roce 1992 zabyva vyrobou plastovych vyrobkd,
piedev§im vyrobou plastovych potrubnich systémi, desek a profili. V soucasné dobé
zaméstnava SPUR a.s. piiblizné 180 pracovnikl. Obrat spole¢nosti dosahl v roce 2006
témer 300 mil. a v roce 2007 ptiblizné 380 mil. K&. Vice nez 50 % produkce spolecnost

vyvazi do zahranici. (47)

SIKA CZ,s.r.o.

Je ptivodné Svycarskou spolecnosti se stoletou tradici. Na ¢esky trh vstoupila v roce 1993.
Sika nabizi velkou Skdlu produktl pro stavebnictvi a automobilovy primysl od podlah
po izola¢ni materialy, tésnéni a lepeni. V roce 2005 koupila Sika spole¢nost SARNA -
centrdlni Svycarskou spolecnost specializujici se na vyrobu izolac¢nich folii. Obrat této

nadnarodni spolecnosti dosahuje hodnoty 110,5 mld. K¢&. (46)
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TARKETT SOMMER

Firma Tarkett Sommer vznikla v roce 1997 spojenim §védské podlahaiské spolecnosti
Tarkett a ptivodné francouzské Sommer Allibert. V soucasnosti patii mezi nejvétsi vyrobee
a distributory podlahovin na svéteé. Obrat této nadnarodni spolecnosti se pohyboval v roce
2009 kolem 42,7 biliont K¢. Hlavni sidlo spole¢nosti Tarkett se nachazi v némeckém
mesté Frankenthal. Firma zaméstnava ptiblizn¢ 7400 pracovnikli a produkuje vice nez 300

miliont m? podlahovych a sténovych krytin roéng. (48)

DUPONT

Spole¢nost DuPont se fadi k nejvétSim svétovym firmdm v oboru chemickych vyrob
a vyrobkll, zejména vyroby a zpracovani polymert. V poslednich letech rozsifila své
pusobeni také o rychle se rozvijejici obory orientované na biotechnologie. DuPont ma
dcefinné firmy, pobocky a obchodni zastoupeni ve vice nez 70 zemich svéta. Mezi né patii
i firma DuPont CZ s.r.o. se sidlem v Praze a s piisobnosti pro Ceskou republiku. Mezi
jejich nejvyznamnéjsi produkt patii 100% recyklované folie pro bezpe¢nostni vrstvena
skla. Firmu zalozil 19. cervence 1802 Irénée du Pont jako malou tovarnu zabyvajici
se vyrobou trhavin. V soucasnosti tvofi Sirokou paletu produkti firmy potraviny,
elektronika, barvy, plasty a mnoho dalSich. Svétovou proslulost ziskaly firmé patenty
na materialy jako Nylon, Teflon, Lycra nebo Kevlar. Centrala firmy DuPont sidli
ve Wilmingtonu ve staté Delaware v USA. Skupina méla v roce 2009 ro¢ni obrat okolo

470 miliard K¢ a celosvétoveé zaméstnava piiblizné 60 000 pracovniki. (26)

POLYPLEX

Firma Polyplex je ve svété ¢tvrty nejvétsi vyrobee tenkych polyesterovych folii. Vyrobni
zavody ma Vv Indii, Thajsku, USA a Turecku. Polyplex se etabloval jako jeden z nejvice
ziskovych vyrobci PET filmu prostiednictvim nakladové efektivni Cinnosti vyplyvajici
z vysoké produktivity prace a nizkych rezijnich nakladu. Jeji produkty ziskaly Siroké piijeti
na svétovych trzich, jako jsou USA, Evropa, jiho-vychodni Asie, Jizni Amerika

a Australie. Obrat spole¢nosti ¢inily v minulém roce 5 miliard K¢. (45)

IZOLPROTAN

Cist¢ eska konkurenéni spoletnost Izolprotan se zabyva obchodni &innosti, vyrobou
aizolacemi stfech. Zakladem jejich vyroby je kompletace, distribuce a realizace

hydroizola¢niho systému Protan. Jejich dalsi vyznamnou komoditou jsou jezirkové
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a bazénové folie znacky Elbtal. Spolecnost je pomérné mlada, byla zalozena v tijnu 2006.

(35)

GREINER PACKAGING Slusovice, s.r.o.

Spole¢nost je 100% dcefinou firmou rakouské spole¢nosti Greiner packaging GmBH
se sidlem v Kremsmiinsteru a zaroven soucasti skupiny Greiner packaging international,
kterd ma vlastni vyrobni zavody v deviti evropskych zemich. Ve SluSovicich zaméstnava
ve tfech samostatnych provozech témét 600 zaméstnancti, a fadi se mezi nejvetsi vyrobee
plastovych obali v Ceské republice a na Slovensku. Skupina Greiner packaging
international dosahla v roce 2009 konsolidovaného obratu 8,9 miliard K¢ s vice

nez 2 878 zaméstnanci v deviti evropskych vyrobnich zavodech. (33)

b) Riziko vstupu novych konkurenti

Hrozba vstupu novych konkurentii je dana pfedevsim bariérou vysoké potieby (vlastniho)
kapitalu. Moznost vstupu novych konkurenti do dan¢ho sektoru stoupé s mirou ziskovosti,
jeho ristem a snadnou dostupnosti. Vaznost hrozby vstupu novych firem na stavajici trhy
je ovlivnéna zejména usporami z rozsahu, kapitalovou narocnosti, stupném diferenciace
vyrobkll, nakladovym znevyhodnénim souvisejicim s velikosti podniku, pfistupem
K distribuénim kanalim a také vladni politikou.

Vstup novych firem do oboru patii spiSe ke kapitalové narocnym, diferenciace vyrobkl
zde existuje. Diferenciace zbozi se v tomto oboru vyznacCuje predevSim kvalitou
¢i psychologickymi metodami ovlivnéni zakaznika naptiklad pasobenim reklamy,
efektivnim a praktickym feSenim obalu produktu nebo i vys$si cenou (,,je to drazsi* bude to
jisté ,,lepsi®). Piistup k distribu¢nim kandliim je do zna¢né miry nerovny. Novy vyrobce
vyrobkli z plastu musi najit zpusob, jak dostat svoje produkty k odbératelim. Nékdy
pro nové rivaly v odvétvi neni jind cesta, nez si vybudovat vlastni distribu¢ni kanaly.
Velkou konkuren¢ni vyhodou FATRY ve Zlinském regionu je vlastni prodejna FATRAN
a také velké mnozstvi jiz osvédCenych a dlouholetych odbératelti na zahrani¢nich trzich.
Kjejich vyznamnému zastoupeni pomahaji spolecnosti vlastni obchodni zastupci

zabyvajici se zvlast’ prodejem pouze svého pridéleného trzniho segmentu.
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C) Vyjednavaci vliv dodavateli

Spolecnost mezi dodavateli peclivé vybira. U kazdého nového dodavatele probihéd jeho
hodnoceni. Pro spolecnost je velmi diilezita kvalita surovin a materialli, ze kterych jsou
vyrobky FATRY vyrabény. Nutna je také v€asnd dodavka surovin, na kterou jsou vazany
dalsi logistické procesy. Firma samoziejm¢ klade diraz i na cenu doddvaného materidlu.
Nekvalitni suroviny mohou napachat velké skody, proto je pro firmu pfedevsim dulezita
kvalita.

Fixace na tuzemské dodavatele je vysoka, jelikoz vétSinou neexistuje alternativni material
k tomu, co nabizi dodavatel. Ke kazdému dodavateli tedy spole¢nost vyhledava a nasledné
eviduje ,,nahradniho dodavatele. Naklady spojené se zménou dodavatele jsou pfilis
vysoké. Tato skutecnost je oSetfena obchodni smlouvou.

O nizké vyjednavaci sile dodavatelt svéd¢i to, Ze dodavatelé nemohou libovolné ménit
aovliviiovat cenu a kvalitu dodédvanych materiald. Existuje zde urcitd garance ceny
na urcité obdobi. O ptipadné zméné ceny musi dodavatel informovat jeden mésic doptedu
a cena se méni jen v piipad€ oboustranného odsouhlaseni. V ptipadé kvality spole¢nost
vyzaduje odpovidajici certifikaci v ramci EU. ZboZi musi spliiovat poZadavky stanovené
pravnimi predpisy, ale také ujednani smluvnich stran. V pfipadé nedodrZeni pozadované
kvality, mize spolecnost od dodavatele pozadovat nahradu vzniklych nakladu.
Vyjednavaci sila dodavateli roste, jen v piipade, kdyz ma material specifické kvalitativni

parametry, a tudiz je téZce nahraditelny.

d) Vyjednavaci vliv odbérateli
Vyjednavaci sila ptredev§im mezinarodnich odbératelt je pomérné vysoka. Spociva
to zejména ve skutecnosti, Ze se z hlediska spolecnosti jednd o vyznamné zakazniky,
zejména o velké nadndrodni spolecnosti. Nejvyznamnéj$im zékaznikem spolecnosti
je obchodni fetézec IKEA. Odbératelé se snazi ovliviiovat spolenost zejména tlakem
naceny a snahou pfenést na spolecnost ¢ast svych nakladi spojenych s doddvanym
vyrobkem.
Koncentrace zasadnich odbératelii je pfiméfend, tim ale neni rozhodné slabsi jejich
vyjednavaci pozice vii¢i spolecnosti. O vysoké vyjednédvaci sile svédci i to, ze spolecnost
nemuze konkurovat levnym, i kdyz méné kvalitnim asijskym vyrobctim. FATRA ovSem
obchoduje se specializovanymi produkty, na kterych jsou vétSinou nasi tuzemsti zakaznici
siln¢ zavisli.
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e) Substituty

Hrozba substituti v odvétvi je pomérné vysoka. Substituéni vyrobky vytvéieji strop
pro ceny produkti. Pokud se odvétvi nedokdze vzdalit od substitutu prostiednictvim
zlepseni vlastnosti svych produkti, marketingem nebo jinymi prostfedky, trpi tim nejen
ziskovost odvétvi, ale 1 jeho rstovy potencial.

Néklady zdkaznika spojené s prechodem od produktu k substitu¢nimu produktu jsou nizké.
Pokud vezmeme v uvahu napi. plastové vyrobky pro IKEU, tak zakaznici si v obchodé
maji moznost vybrat z vice druhli tohoto zbozi, bez toho aniz by je to néco stalo. Zbozi
se lisi zejména v kvalit¢ a tim souvisejici cené. Zakaznici jsou v tomto odvétvi velmi

flexibilni.
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1.4 SWOT analyza

Tab. 2: SWOT analyza spole¢nosti FATRA, a.s. (Zdroj vlastni)

Silné stranky

Slabé stranky

+ Dlouholeta tradice a zkuSenost

Vv plastikaiském prumyslu

+ Stabilni pozice na ¢eském

| zahrani¢nim trhu

+ Kvalitni a cenové dostupné vyrobky
+ Geografickd poloha uprostied Evropy
(po vstupu do EU velmi perspektivni
poloha i ve stfedu EU)

+ Stabilni dodavky renomovanym
zakaznikiim s mezinarodni ptisobnosti
+ Softwarové a vyrobni vybaveni

na vysoké trovni

+ Individualni ptistup k zdkaznikovi

- Nové vyrobni kapacity konkurence

- Mensi vyjednavaci, omezené az nékdy
striktné dané pozice s velkymi
mezinarodnimi zakazniky

- Ekologicky tlak na PVC (legislativy
proti PVC, silici tlak ekologickych
aktivistl)

- ZvySeni pruniku asijskych firem na trh
EU

- Substituce PVC jinymi materialy

- PriliSna centralizace fizeni, zavislost

na jedné osobé

Prilezitosti

Hrozby
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* Ovladnuti novych trhli v zahranicéi —
predevsim ve vychodni Evropé

* Rust poptavky po vyrobcich z plasti

* Evropska unie — nové moznosti, novi
zékaznici

* Prostfednik v obchodovéni

mezi vychodem a zapadem — strategicka
poloha a kontakty na obou stranach

* Region se silnym lidskym potencidlem
V oblasti zpracovani plasti

* Integrované zpracovani PVC

v¢etné druhotnych surovin

* Vyuzivani moznosti informacniho

! Konkuren¢ni tlaky tuzemskych

I zahrani¢nich vyrobcl — zejména asijska
cenova konkurence

! Nerovné podminky podnikani, zejména
Vv oblasti dafiové ve srovnani s okolnimi
staty, zejména Slovenskem

! Nedostatek druhotnych surovin

! Kolisani cen plastli v zavislosti

na cenach ropy

! Posilovani ¢eské koruny ve smyslu
niz8ich vynost z exportovaného zbozi

! Zvysujici se naroky zakaznika na uroven

a komplexnost sluzeb

systému k zefektivnéni spoluprace

a rozhodovacich a ridicich ¢innosti

* Vzdélavani a ziskavani zkuSenosti,
obohaceni znalosti a dovednosti

(ptilezitost k osobnimu riistu a rozvoji)

1.5 Vymezeni problému a stanoveni cile diplomové prace

Cilem diplomové prace je posouzeni financni situace spolecnosti FATRA, a.s. pomoci
vybranych nastroji finan¢ni analyzy. Jde o snahu poznat finanéni zdravi firmy,
identifikovat slabiny, které by mohly v budoucnosti vést k problémlim a determinovat silné
stranky, na kterych by spole¢nost mohla stavét. V piipadé zjisténych nedostatk je cilem,
vytvorit navrh ke zlepSeni této situace tak, aby spolecnost dosahovala stale lepSich

vysledkd.

Posouzeni finan¢niho zdravi spolecnosti FATRA bylo provedeno z ucetnich vykaza
spolecnosti z let 2006 az 2010, zkoumala jsem pétiletou historii spole¢nosti. Pivodn¢ jsem

méla v planu spoleCnost srovnat s konkuren¢né silnéjSi spolecnosti na ceském trhu.
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Zahy jsem zjistila, ze Fatra je se svym diverzifikovanym vyrobnim programem dosti
specifickd, a v Ceské republice neni podobny podnik slepsimi & srovnatelnymi
hospodaiskymi vysledky. Proto je spole¢nost srovnana v pomérovych ukazatelich s celym

odvétvim CZ-NACE 22 — vyroba pryzovych a plastovych vyrobkd.

Souhrn cilt diplomové préce:
» Vypracovani podnikovych analyz (Porterova analyza, SWOT analyza)
za ucelem zhodnoceni soucasné situace spolecnosti,
» zhodnoceni finan¢ni situace spolenosti pomoci vybranych ukazatelt
finan¢ni analyzy a jeho porovnani s odvétvim,
» zhodnoceni a interpretace vysledki zjisténych v analytické ¢asti,
» vyhotoveni navrhi na zlepSeni soucasné¢ situace spolecnosti,

zejména pro eliminaci slabych stranek firmy.
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2 TEORETICKA VYCHODISKA RESENI - NOVE
POZNATKY Z LITERATURY

2.1 Uvod do finanéni analyzy

Finan¢ni analyzou dnes rozumime rozbor finan¢ni situace podniku, odvétvi, popiipadé
celého statu. Nejcastéji je financni analyza aplikovdna na trovni podniku. Pfi rozboru
finan¢ni situace jsou vyuzivany ucetni a statistické informace ze vzdalengjsi
nebo bezprostfedni minulosti, na druhé strané se pracuje i se soucasnymi tendencemi
a nékdy i predikcemi. (12)
Finan¢ni analyza zahrnuje hodnoceni firemni minulosti, soucasnosti a pfedpovidani
budoucich finan¢nich podminek. (18)
Hlavnim smyslem finanéni analyzy je zjistit finan¢ni zdravi podniku a pfipravit podklady
pro kvalitni rozhodovani o fungovani podniku. Rozpoznat a pokud mozno eliminovat slabé
stranky finanéniho hospodareni, které by mohly néasledné zptsobit financni potize a ohrozit
tak financni hospodafeni spolecnosti a naopak stanovit silné stranky, o které je tieba
se optit. (12)
Finan¢né zdravy podnik je ten, ktery je v dané chvili i perspektivné schopen napliiovat
smysl své existence, tzn. vyvijet ¢innost, pro kterou byl zalozen. Finanéni zdravi podniku
je ur¢eno dvéma zakladnimi charakteristikami, a to:

- dlouhodobou likviditou a

- rentabilitou.
ZjednoduSené se jedna o to, aby byla firma schopna dlouhodobé hradit splatné zavazky
a zaroven produkovat zisk ¢i navySovat majetek. Za financné¢ zdravy podnik jej
oznacujeme tehdy, pokud soucasné splituje ob€ uvedena kritéria. Pokud je nespliiuje, mize
se dostat do finan¢ni tisné. Financni tisen nemlze byt feSena jinak, nez radikalni zménou
struktury nebo ¢innosti podniku, popt. zménou ve zpisobu jeho financovani. (15)
V rdmci finan¢ni analyzy rozliSujeme dv¢ jeji oblasti:

a) interni finan¢ni analyzu
- rozbory uvnitf firmy, zvnitin¢ dostupnych informaci (udaje
Zz manazerského Ucetnictvi, vnitropodnikového ucetnictvi, kalkulaci,
rozpoctl, plant).
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b) externi finan¢ni analyzu

-z vefejn¢ dostupnych informaci, kterou provadi zpravidla externi uzivatelé
finanéni analyzy, tj. napf. banky, konkuren¢ni podniky, vefejnost. Externi
finanéni analyzou je také moje diplomova prace. (12)

Uzivatelé finan¢ni analyzy:

- investofi (akcionafi, spolecnici)

- manazefi

- obchodni partnefi (dodavatelé, odbératelé)

- zaméstnanci

- stat a jeho organy (finan¢ni urad)

- ostatni (banky a jini véfitelé, konkurence, daitiovi poradci, analytici,

obchodnici s CP)

2.2 Zdroje vstupnich dat pro finan¢ni zhodnoceni podniku

Data pro finan¢ni analyzu pochézeji z riznych zdroji. Tyto zdroje ¢lenime na financni
informace, zahrnujici zejména:

- Ucetni vykazy finan¢niho Uc€etnictvi a vyro¢ni zpravy,

- vnitropodnikové ucetni vykazy,

- ptredpovédi finan¢nich analytikti a vrcholového vedeni podniku. (10)
Pievazujici podil informacnich zdrojl, z nichZ vychazi finan¢ni analyza, predstavuji ucetni

vykazy finan¢niho UcCetnictvi.

Ucetni vykazy

I. Rozvaha — vyjadiuje stav majetku, zavazkl a vlastniho jméni k urcitému datu.
Podava staticky pohled. Zasada: AKTIVA (majetek) = PASIVA (zdroje kryti,
kapital).

Il. Vykaz zisku a ztrat (vysledovka) — podava piehled o nakladech a vynosech.
Vyjadtuje zisk (ztratu) daného uéetniho obdobi. Cleni se na: provozni &innost,
finan¢ni ¢innost a mimotadnou ¢innost.

Ill. Vykaz cash flow (vykaz o penéznich tocich) — piehled o pfijmech a vydajich

penéznich prostiedk.
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IV. Ptiloha k ucetni zavérce
Ptiloha k ucetni zavérce ma 4 zakladni Casti:
a) obecné udaje,
b) udaje o pouzitych ucetnich metodach, zasadach
a zpusobech ocenovani,
c) doplnujici udaje k rozvaze a vysledovce,
d) vykaz cash flow.
V. Vyrocni zprava
Je to zprava o hospodaiské a financni situaci podniku za uplynuly rok. Jeji forma neni
presné dana, musi ji sestavovat spolecnosti s povinnosti auditu. Obsah vyro¢ni zpravy
je nasledujici:
- aktivity spolecnosti ve sledovaném obdobi,
- vysledky ¢innosti,

- vyhledy a plany do budoucna.

2.3 Zakladni techniky pouZivané ve finan¢ni analyze

V ekonomii se obvykle rozliSuji dvé zakladni techniky k hodnoceni ekonomickych
procest. Jsou jimi: fundamentalni analyza a technicka analyza.

Oba pfistupy finan¢nich analyz maji své pfiznivee i své kritiky. V dalSich kapitolach
se budu zabyvat pouze technickou analyzou, jelikoz se i pfes své nedostatky stala

nezbytnym nastrojem finan¢niho fizeni firem v trznich ekonomikéch.

2.3.1 Fundamentalni finan¢ni analyza

»~Fundamentalni finan¢ni analyza se soustfed’'uje na vyhodnocovani spiSe kvalitativnich
udaji o podniku, pficemZz zékladni metodou analyzy je odborny odhad zaloZeny
na hlubokych empirickych 1 teoretickych zkuSenostech analytika. Informace kvantitativni
povahy se do analyzy =zahrnuji, zpravidla se vSak  nezpracovavaji

pomoci algoritmizovaného matematického aparatu. (15, str. 44)
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2.3.2 Technicka finanéni analyza

»lechnickou finanéni analyzou rozumime kvantitativni zpracovani ekonomickych dat
S pouzitim matematickych, matematicko-statistickych a dalSich algoritmizovanych metod,
pricemz vysledky zpracovani jsou opét kvantitativné, ale i kvalitativné¢ vyhodnocovany.*

(15, str. 66) Metody technické finan¢ni analyzy mtizeme dale délit na elementarni a vyssi.

2.4 Teorie Porterovy analyzy

Portertiv model urcuje konkurencni tlaky, rivalitu na trhu. Rivalita trhu zavisi na ptsobeni
a interakci zékladnich sil (konkurence, dodavatelé, zdkaznici a substituty) a vysledkem
jejich spole¢ného pusobeni je ziskovy potencial odvétvi. Model rivality na trhu popsal
Michael E. Porter z Harward School of Business Administratic. Vyvinul sit’, kterd pomaha
manazerim analyzovat konkuren¢ni sily v okoli firmy a odhalit piileZitosti a ohroZeni
podniku. Model ur¢uje stav konkurence v odvétvi, ktera zavisi na pusobeni péti zakladnich

sil. (8, 3)

Novi konkurenti

Riziko vstupu
potencialnich
konkurentl

Konkurujfcf podniky
v odvétvi

Smluvni sila
kupujicich

Smiuvnisila
dodavateli

Dodavatelé Kupujicf

Rivalita mezi existujicimi
podniky uvnitt mikrookell

Hrozba substituénich
vyrobki/sluzeb

Obr. 12: Porteritv model péti sil (Pievzato z 49)

Otazky, na které musi firma pfi provadéni analvyzy ..péti sil* hledat odpovédi

¢ riziko vstupu potenciialnich konkurenti — Jak snadné nebo obtizné je
pro nového konkurenta vstoupit na trh? Jaké existuji bariéry vstupu?
e rivalita mezi stivajicimi konkurenty — Je mezi stdvajici konkurenty silny

konkuren¢ni boj? Je na trhu jeden dominantni konkurent?
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e smluvni sila odbérateli — Jak silna je pozice odbérateli? Mohou spolupracovat
a objednavat vétsi objemy?
e smluvni sila dodavateli — Jak silna je pozice dodavateli? Jedna se o monopolni
dodavatele, je jich malo nebo naopak hodné&?
e hrozba substitu¢nich vyrobku — Jak snadno mohou byt naSe produkty a sluzby
nahrazeny jinymi? (49)
»Nekdy je pouzivana i Sesta sila, za kterou je povazovana vlada. Vysledkem jejich

spole¢ného ptisobeni je ziskovy nebo ztratovy potencial odvétvi.” (49)

2.5 Teorie SWOT analyzy

SWOT analyza je otevienym ohodnocenim podniku a je velmi uzite¢nym, pohotovym
asnadno pouzitelnym nastrojem k popisu jeho celkové situace. Poskytuje informace,
které jsou uzitené pii hledani souladu mezi podnikovymi zdroji i schopnostmi
a konkuren¢nim prostiedim ¢i trhem, ve kterém se firma pohybuje. Zkratka SWOT vychazi
z anglickych slov strenths (silné stranky), weaknesses (slabé stranky), opportunities

(ptilezitosti) a threats (ohrozeni). (1)

Na zdkladé zhodnoceni faktoru ovliviiujicich podnik muzeme urcéit nasledujici &tyii

strategie:
Silné stranky

Za silnou stranku jsou povazovany ty interni faktory, diky kterym ma firma silnou pozici
na trhu. Pfedstavuji oblasti, v kterych je firma dobra. Lze je pouzit jako podklad
pro stanoveni konkurencni vyhody. Jedna se o posouzeni podnikovych schopnosti,
dovednosti, zdrojovych moznosti a potencialu.

Slabé stranky

Jsou pfesnym opakem silnych stranek. Firma je v néfem slabd, troven nekterych faktora
jenizkd, nékdy nedostatek urcité silné stranky znamena slabou stranku, coz brani
efektivnimu vykonu firmy. Je dulezité, aby firmy tyto slabé stranky co nejdiive
identifikovala a snazila se je eliminovat.

Prilezitosti
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Prilezitosti ptfedstavuji moznosti, s jejichz realizaci stoupaji vyhlidky na rist ¢i lepsi
vyuziti disponibilnich zdroji a G€inngjsi splnéni cili. Zvyhodiuji firmu vici konkurenci.
Aby je mohla vyuzit, musi je nejprve identifikovat.

Hrozby

»Nepfizniva situace ¢i zména v podnikovém okoli znamenajici piekazky pro ¢innost.
Mohou znamenat hrozbu upadku ¢i nebezpeci netspéchu. Firma musi rychle reagovat

odpovidajicim zplisobem, aby je odstranil ¢i minimalizovat.“ (1, str. 156)

2.6 Analyza absolutnich ukazateli

»Absolutni ukazatele vychéazeji pfimo zposuzovani hodnot jednotlivych polozek
zakladnich ucetnich vykazi. Tento piistup je vSak pomérné omezeny, nebot’ nezpracovava

zadnou matematickou metodu.* (18, str. 41)

2.6.1 Horizontalni analyza

»Horizontalni analyza neboli analyza vyvojovych trendii zkouma zmény absolutnich
ukazateldl v ¢ase, vyjadiuje zménu v urCité polozce Vv procentech nebo indexem
(bud’ fetézovym nebo bazickym). Porovnani jednotlivych polozek vykazii v Case
se provadi po ftadcich, horizontdlng, proto tedy hovofime o horizontdlni analyze
absolutnich ukazatelti. Horizontdlni analyza si klade za cil zméfit pohyby jednotlivych
veli¢in a to absolutné a relativné a zméfit jejich intenzitu.” (25)
Hleddme odpoveéd’ na dvé zdkladni otazky:

- 0 kolik jednotek se zménila ptisluSna polozka v Case? — (absolutni zména)

- 0 kolik % se zménila pfislusna polozka v case? — (procentni zména)
Priklady vypocti: (25)

1. vypocte se rozdil hodnot z obou po sob¢ jdoucich let (absolutni vySe zmény)

Absolutni zména=hodnota, —hodnota,_,

2. vyjadri se procentem k hodnoté vychoziho roku

. absolutni zména
Procentni zména= utniz xlOO[V%]

hodnota,

37



2.6.2 Vertikalni analyza

»Spociva v tom, ze se na jednotlivé polozky ucetnich vykazl pohlizi v relaci k néjaké
veli¢ing, zjistuje procentni podil jednotlivych polozek vykazli na zvoleném zakladu.
Pti analyze rozvahy byvaji polozky vykazu vyjadieny jako procento z celkovych aktiv,
resp. z celkovych pasiv, tedy z bilancni sumy. Ve vykazu zisku a ztraty se jako zaklad
pro procentni vyjadfeni urcité polozky bere obvykle velikost celkovych vynosi
nebo trzeb.* (25)

Piiklad vypoctu: (25)

absolutni zména
Procentni zména = e x100 [v %]

spole¢ny jmenovatel

2.7 Analyza rozdilovych ukazatela

»Rozdilové ukazatele se vypocitavaji jako rozdil urcité polozky aktiv s urcitou polozkou
pasiv (tyto ukazatele maji své opodstatnéni zejména v oblasti fizeni ob&éznych aktiv,

tim i fizeni likvidity).“ (18, str. 41)

2.7.1 Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapitil je uréeny k financovani Gasti ob&zného majetku, ktery ma
dlouhodoby charakter. To znamend, Ze je soucasti dlouhodobého kapitidlu vazaného
V obézném majetku. Jde tedy o relativn€ volny kapital, ktery je vyuZivan k zajisténi
hladkého prabéhu hospodarské ¢innosti. (20)

Vypocet ukazatele: (20)

Cistypracovni Kapitil = ObéZnaaktiva — Kratkodobé dluhy
Pokud je Cisty pracovni kapital zaporny, vznika tzv. nekryty dluh. Tzn., Ze podnik neni
schopny splacet své okamzité splatné zavazky. (17)

Prebytek kratkodobych aktiv nad kratkodobymi dluhy opraviiuje k Gisudku, zZe podnik ma

dobré finanéni zazemi, ze je likvidni. CPK piedstavuje finanéni pol$taF, ktery podniku
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umozni pokracovat ve svych aktivitdch i v pfipad€, ze by jej potkala n¢jakd nepiizniva
udélost, jez by vyzadovala vysoky vydej penéznich prostiedkli. Velikost polstafe zavisi
na obratovosti kratkodobych aktiv podniku, ale i na vnéjSich okolnostech (konkurenci,

stabilité trhu, danové legislative aj.). (20)

2.7.2 Cisté pohotové prostiedky

Cisty penézni fond se pouziva pro sledovani okamzité likvidity hlavné proto, Ze &isty
pracovni kapital zahrnuje ob&zna aktiva, jez obsahuji polozky malo likvidni nebo dokonce
dlouhodobé nelikvidni (napt. pohledavky s dlouhou lhiitou splatnosti, nedobytné
pohledavky, nedokonéenou vyrobu apod.). Tento ukazatel predstavuje rozdil
mezi pohotovymi penéznimi prostiedky a okamzité splatnymi zavazky. (20)

»Okamzité splatné zavazky jsou zavazky, jejichZz doba splatnosti je k aktudlnimu datu
astar§i. Pohotovymi prosttedky rozumime piedevS§im penize v hotovosti a penize
nabéznych uctech. V tomto piipadé vymezeni pohotovych penéznich prostiedkl
vypovidaji ¢isté pohotové prostiedky o schopnosti podniku likvidovat vSechny své dluhy
s okamzitou lhtitou splatnosti penézi v hotovosti a na béznych ucétech.” (7)

Vypocet ukazatele: (20)
Cistépohotové prostiedky = pohotové finanéni prostiedKky - okamZitésplatné
zavazky
2.7.3 Cisty penéZné-pohledavkovy finanéni fond (Eisty penézni majetek)

Tento ukazatel predstavuje stiedni cestu mezi obéma zminénymi rozdilovymi ukazateli
likvidity. Pf1 vypoctu se vylu€uji z obéznych aktiv zasoby nebo i nelikvidni pohledavky
a od takto upravenych aktiv se odectou kratkodobé zavazky. (20)

Vypocet ukazatele: (20)

CistypenéZnimajetek = (ObéZnaaktiva - Zasoby) - Kratkodobé zavazKky

39



2.8 Analyza tokovych ukazatelii

Tokové ukazatele néas informuji o zméné extenzivnich ukazatelii, k niz doslo za urcitou
dobu. Miize jit napt. o rozdil mezi stavem penéznich a dalSich pohotovych prostiedk,

ale i souhrn ur¢itych polozek nakladi a vynosu. (11)

2.8.1 Analyza cash flow

Cash flow pfedstavuje vyjadieni redlného pohybu penéz ve firmé. Na rozdil od zisku,
ktery se urcuje z rozdilu vynosii a ndkladd, je cah flow rozdilem mezi pifijmy a vydaji
firmy v daném obdobi. (12)
Finanéni management sleduje:
a) stav penéZnich prostifedkt na po¢atku ucetniho obdobi,
b) pohyb (ptiristky a ibytky) penéznich prostiedkt za sledované obdobi, v ¢lenéni na:
» provozni ¢innost (reflektuje generovani penéz v rdmci standardniho provozu),
» investiéni ¢innost (odrazi zmény v souvislosti s investovanim),
» finan¢ni ¢innost (zahrnuje dopad zptisobu financovani spoleénosti);

C) stav penéznich prostifedkl ke konci obdobi. (12)

Nejdulezitéjsi ¢asti CF je Cast tykajici se provozni ¢innosti. Umoznuje zjistit, do jaké miry
vysledek hospodafeni za béznou ¢innost odpovida skute¢né vydélanym penézim a jak je
produkce penéz ovlivnéna zmeénami pracovniho kapitdlu a jeho slozkami. Oblast
investiéniho CF obsahuje vydaje tykajici se pofizeni investicniho majetku a strukturu
téchto vydaju, ale také rozsah piijma z prodeje investi¢niho majetku. V posledni finanéni
oblasti CF hodnotime vnéj$i financovani, zejména tedy pohyb dlouhodobého kapitalu

(spléaceni a pfijimani uvérd, vyplata dividend a zvySovani vlastniho jméni apod.). (18)

2.9 Analyza pomérovych ukazatelu

Finan¢éni pomérové ukazatele jsou zdkladem finan¢ni analyzy podniku. Vznikaji jako podil
dvou absolutnich ukazateli (mohou byt porovnavaci nebo procentni).

Porovnavat mazeme:
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e se stanovenou normou

e s doporucenou hodnotou

e se stejnym ukazatelem stejné firmy v jiném obdobi
e se stejnym ukazatelem jiné firmy ve stejném obdobi

e s rozpoctem nebo planem

2.9.1 Ukazatele rentability

Rentabilita (vynosnost) vyjadiuje, do jaké miry a jak rychle se vklad do podniku vyplati,
a proto ukazatele typu rentability popisuji vztahy mezi ziskem a kapitalem. (13)
Pomé&fuji nam zisk dosazeny podnikdnim s vysi zdroji podniku, jichz bylo uzito k jeho

dosazeni.

Rentabilita celkovych vloZenych aktiv ROA

»Rentabilita celkového kapitadlu se povazuje za zdkladni méfitko rentability,
resp. vynosnosti neboli finanéni vykonnosti, poméfuje zisk s celkovymi aktivy
investovanymi do podnikani, bez ohledu na to, z jakych zdroju jsou financovany. Vykon
veSkerého majetku je dan vydélkem v podobé€ zisku pfed zdanénim a pied thradou urokd.
Rentabilita aktiv je dana vydélkovou schopnosti, resp. produkéni silou majetku podniku.*
(2, str. 81,82)

Je-li do citatele dosazen EBIT (provozni zisk), potom ukazatel méfi hrubou produkéni silu
aktiv firmy pfed odpoctem dani a nakladovych uroki. Je uzite¢ny pii porovnavani firem
S rozdilnymi danovymi podminkami a s riznym podilem dluhu ve finan¢nich zdrojich.
Hodnota ukazatele ROA by méla byt niz8i nez hodnota ROI. Za dobry vysledek Ize
povazovat hodnotu vyssi jak 10 %.

Vypocet ukazatele: (2)

EBIT (provozni vysledek hospodaieni)
Celkovaaktiva

ROA =

Ukazatel rentability vloZeného kapitialu ROI
Ukazatel rentability vlozeného Kkapitalu patii k nejdilezitéjsim ukazatelim, jimiz
se hodnoti podnikatelska ¢innost firem. Vyjadfuje s jakou Gi¢innosti pisobi celkovy kapitél

vlozeny do spolecnosti, nezavisle na zdroji financovani. (20)
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Doporucena hodnota ROI se pohybuje v rozmezi 12 — 15 % a pokud pifesahuje hodnotu
15 % lIze tici, ze podnik je na tom velmi dobfe. VSeobecné se da fici, ze vyssi hodnoty

ukazatele jsou pro firmu piiznive;si.

Vypocet ukazatele: (13)

Zisk po zdanéni (EAT) +nakladové Groky
Celkovaaktiva

ROI =

Ukazatel rentability vlastniho kapitalu ROE

,Ukazatel vyjadiuje miru efektivnosti vyuzivani vlastniho kapitalu ke generovani ¢istého
zisku. Jednd se o ukazatel zajimajici pfedevsim vlastniky podniku (akcionéie, spolecniky)
a rentabilita by méla byt alesponn takova, jakd je bézna uwrokovd mira z Gvéra,
kterou miizeme povazovat za minimalni rentabilitu.* (13, str. 82)

Vypocet ukazatele: (2)

_ EAT (ziskpo zdanéni)
Vlastni kapital

ROE

Ukazatel rentability trZzeb ROS

Tento ukazatel vyjadiuje v poméru k trzbam schopnost podniku dosahovat zisku pii dané
trovni trzeb. Rika nam tedy, kolik dokaZe podnik vyprodukovat efektu na 1 K& trzeb.
Nejcastéji se uvadi v procentnim vyjadieni. Odrazi schopnost podniku vyrabét vyrobek
nebo sluzbu s nizkymi naklady nebo za vysokou cenu. (2)

Vypocet ukazatele: (2)

EAT
Trzby

ROS =

Ukazatel rentability dlouhodobych zdroji ROCE

Tento ukazatel slouzi k prostorovému srovnéni firem, zejména k hodnoceni monopolnich
vefejné prospeSnych spolecnosti (jako jsou napi. vodarny, telekomunikace apod.).
Rentabilita dlouhodobych zdroji popisuje vynosnost vlastniho kapitilu po pficteni
dlouhodobého ciziho kapitalu.

Vypocet ukazatele: (2)

EBIT

Ukazatelrentability dlouhodoby ch zdroju = —
Dlouhodobé zavazky + Vlastni kapital
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2.9.2 Ukazatele aktivity

Ukazatelé aktivity méfi schopnost podniku vyuzivat vlozenych prosttedkti, méii tedy
celkovou rychlost jejich obratu nebo rychlost obratu jejich jednotlivych slozek a hodnoti
tak vazanost kapitalu v uréitych formach aktiv. Rikaji nam, kolikrat se obrati uréity druh
majetku za stanoveny Casovy interval (vyjadiuji pocCet obratek nebo — vyjadieno opacné —
m¢éii dobu obratu, tj. dobu, po kterou je majetek v ur¢ité formé vazan. Hodnota téchto

ukazateld se vyjadiuje v jednotkach ¢asu. (11)

Obrat celkovych aktiv

Udavéa pocet obratek (tj. kolikrat se aktiva obrati) za dany casovy interval (za rok).
Pokud intenzita vyuzivani aktiv firmy je niz$i nez pocet obratek celkovych aktiv zjistény
jako oborovy prumér, mély by byt zvySeny trzby nebo odprodana néktera aktiva.

Vypocet ukazatele: (4)

Obrat celkovych aktiv= rocni trzby

aktiva
Obrat stalych aktiv
Pomoci tohoto ukazatele méfime vyuziti stalych aktiv. Vyjadifuje velikost trzeb
vyprodukovanou na 1 K¢ majetku. Ma vyznam pfi rozhodovani o tom, zda potidit dalsi
produkéni investiéni majetek. Niz8i hodnota ukazatele neZ primér v oboru je signilem
pro vyrobu, aby zvysila vyuziti vyrobnich kapacit, a pro finanéni manazery, aby omezili
investice firmy.

Vypocet ukazatele: (4)

ini trs
Obrat stalychaktiy = Y2 2P
stalaaktiva

Obrat zasob

Udava, kolikrat je v pribéhu roku kazdd polozka zisob podniku proddna a znovu
uskladnéna. Obecné plati, ze ¢im je vysSi obratovost zasob a krat$i doba obratu zasob,
tim\je situace lepsi. Je vSak potieba pamatovat na optimalni velikost zasob. V soucasnosti
je zasobovaci politika vétSiny firem nastavena tak, Zze ma tendenci klonit se k systému just

in time, coZz je systém, ktery je vhodny zejména v souvislosti se zakazkovou vyrobou.
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Vypocet ukazatele: (4)

éni trib
Obrat zasob = M
zasoby

Doba obratu celkovych aktiv

Doba obratu celkovych aktiv udava, za kolik dnii se aktiva jednou obrati. Za pozitivni
trend se povazuje, kdyz ukazatel zaznamena klesajici hodnoty. Tento ukazatel srovnavame
se situaci v odvétvi.

Vypocet ukazatele: (4)

aktiva celkem

Doba obratu celkovych aktiv =
trzby z prodeje + 365

Doba obratu zasob

Odhaduje pocet dnili, po néZ jsou zdsoby vazany v podnikani. Ukazatel urcuje primérny
Casovy interval, ktery zasoby stravi v podniku do doby jejich prodeje (jde-li o zbozi
nebo vlastni vyrobky) ¢i do doby jejich spotieby (suroviny, materidl) anebo piemény
na findlni vykon (nedokoncend vyroba, polotovary vlastni vyroby). U zasob vyrobku
a zbozi udava pocet dnti, za néz se zasoba pfeméni v hotovost nebo pohledavku. (9)

Vypocet ukazatele: (4)

Doba obratu zasob = zasoby

trzby z prodeje - 365

Doba obratu pohledavek

Cilem ukazatele je stanovit primérny pocet dni, po néz odbératelé zistdvaji dluzni.
Vymezuje dobu, kterd v priméru uplyne mezi prodejem na obchodni uvér a pfijetim penéz.
Prodej na obchodni uvér je ndkladny, protoze podnik ptichazi o tiroky a navic podstupuje
riziko, Ze odbératel nezaplati. Prodej na obchodni uvér je v nekterych oblastech
obchodovani naprosto bézny a nevyhnutelny. (9)

Vypocet ukazatele: (9)

obchodni pohledavky

Doba obratu pohledavek = — :
trzby z prodeje - 365
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Doba obratu zavazki

Stanovuje ve dnech dobu, ktera v priméru uplyne mezi nakupem zasob a jejich thradou.
Nakup na obchodni uvér predstavuje penézni prostiedky, které podnik po urcitou dobu
zadrzuje a vyuziva k uspokojovani vlastnich potieb. Pro podnik je standardn¢ vyhodnéjsi,
je-li doba obratu zavazki vyssi nez doba inkasa pohledavek, protoze firma mize vyuZzivat
relativné volnych finanénich prostredka. (9)

Vypocet ukazatele: (9)

i . zavazky vi¢i dodavatelum
Doba obratu zavazku = y

trzby z prodeje - 365

2.9.3 Ukazatele zadluZenosti

»V obecné rovin¢ ukazatele zadluZenosti informuji o financni struktufe podniku
(tj. poméru vlastnich a cizich zdroji financovani ¢innosti podniku). Pod pojmem
zadluzenost je tudiz chdpano vyuzivani cizich zdroji k financovani podnikatelskych
aktivit. (27)

Pouziti vyhradné vlastniho kapitélu s sebou pfinasi sniZzeni celkové vynosnosti vloZzeného
kapitalu. Naopak financovani vyhradné z cizich zdroji by bylo zfejmé spojeno s obtiZzemi
pii jeho ziskdvani. Zakon vSak vyzaduje urcitou vysi vlastniho kapitalu. Podstatou analyzy

zadluzenosti je hledani optimalniho vztahu mezi vlastnim a cizim kapitalem. (18)

Ukazatel véritelského rizika (Debt ratio)

Timto ukazatelem se zpravidla vyjadifuje celkové zadluzenost. Obecné plati, Ze ¢im je
hodnota ukazatele vyssi, tim je vyssi riziko véfitel. Cim vyssi je podil ciziho kapitélu
na celkovém kapitdlu, tim je 1 vysS$i riziko véfitelt. Jakmile si podnik stale vice pljcuje,
vzristd riziko neplnéni zavazkl a véfitelé by méli od takovéto firmy pozadovat vyssi
urokové sazby. Véfitelé tedy preferuji nizké hodnoty tohoto ukazatele. Naopak vysoka
hodnota ukazatele véfitelského rizika je pfizniva pro akcionare, ale jen tehdy, je-li podnik
schopen dosdhnout vysSiho procenta rentability, nez je procento urokd placené z ciziho
kapitalu. (18)

Vypocet ukazatele: (18)

cizikapital

Debtratio =
celkova aktiva
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Prevracena hodnota kvoty vlastniho kapitdlu vyjadiuje jiz zminénou finanéni paku,

ktera vede k financnimu zadluzeni firmy.

Koeficient samofinancovani (Equity ratio) neboli kvota vlastniho kapitalu

Tento ukazatel je dopliikkem k ukazateli véfitelského rizika. Jejich soucet by mél dat
ptiblizn¢ hodnotu 1. Koeficient samofinancovani vyjadfuje proporci, v niz jsou aktiva
zadluzenosti pro hodnoceni celkové finanéni situace, nicméné opét je dilezitd jeho
navaznost na ukazatele rentability. (18) Pfevracena hodnota koeficientu samofinancovani
vyjadfuje finan¢ni paku, kterd vede k finanénimu zadluZeni firmy.

Vypocet ukazatele: (18)

Equity ratio = vlastnlrkapl.tal
celkova aktiva
Doba splaceni dluhi

Tento ukazatel stanovuje, po kolika letech je spole¢nost schopna vlastnimi silami splatit
své dluhy pfi stavajici efektivité. Doporu¢ena hodnota tohoto ukazatele dosahuje
u finan¢n¢ zdravych podnik 3 roky, u prumyslu 4 roky, u femeslnych zivnosti 5 let,
u velkoobchodu 6 let a u maloobchodu 8 let.

Vypocet ukazatele: (18)

(cizi zdroje — pohotové penéZniprostiedky)

Doba splacenidluhii = .
provozni CF

Ukazatel urokového kryti

Tento pomérovy ukazatel zadluzenosti je dilezity proto, aby spoleCnosti zjistila, zda je
pro ni jesté dluhové zatizeni tnosné. Udava, kolikrat je zisk vyssi nez uroky. Ukazatel
urokového kryti ukazuje, jak velky je bezpecnostni polStat pro véftitele. Za doporucené
hodnoty jsou v Cesku ozna¢ovany hodnoty dosahujici pétinasobku nebo i vice kviili tomu,
ze po zaplaceni uroki z dluhového financovani by mél zstat jeSté dostateCny efekt
pro akcionare. (18)

Vypocet ukazatele: (18)

EBIT

Ukazatelurokového kryti =
nakladové aroky
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2.9.4 Ukazatele likvidity

Likvidnost pfedstavuje miru obtiznosti a rychlosti pfemény majetku na penézni hotovost.
Je obecnou charakteristikou majetku a 1isi se dle jeho druhu. Nejlikvidnéjsi slozkou
podnikového majetku je kratkodoby finan¢ni majetek — penize v pokladné a na béznych
uctech, statni pokladni¢ni poukédzky, naopak nejméné likvidni slozkou je dlouhodoby
majetek a zasoby, které prenasi svou hodnotu do hodnoty produkti a do penézni formy
se vraci po dobu n¢kolika let.

Likvidita oznacuje schopnost podniku pfeménit sva aktiva na penézni prostiedky a t€mi
kryt splatné zéavazky. Likvidita je mirou schopnosti a piipravenosti podniku uhradit

stavajici kratkodobé penézni zavazky vcas a v plné vysi. (17)

Rozeznavame 3 druhy likvidity:

BéZna likvidita (neboli likvidita 3. stupné)

Meiti, kolikrdt obézny majetek podniku pievysSuje kratkodobé zavazky. Vypovidaci
schopnost ukazatele je zavisld na struktufe obézného majetku a ocenéni zésob,
na likvidnosti jednotlivych druhii obéZzného majetku a zejména na oboru podnikani.
V kazdém piipadé by méla byt hodnota ukazatele vyssi nez 1. (17)

Vypocet ukazatele: (17)

béZn4 akti
Béznalikvidita= — oo naaxtiva

kratkodobé cizi zdroje

Pohotova likvidita (neboli likvidita 2. stupné)
Pom¢étuje kratkodobé pohledavky a kratkodoby financni majetek ke kratkodobym
zavazkam. Citatel tohoto ukazatele musime upravit o nedobytné a pochybné pohledavky.
Tento ukazatel je praktictéjSi nez ukazatel bé€zné likvidity. Pokud hodnota ukazatele
nabyva hodnoty > 1, podnik by mél byt schopny uhradit vSechny své kratkodobé dluhy
z disponibilni hotovosti, z prodeje kratkodobych cennych papirti a proménou pohledavek
V hotovost a nemusi prodat své zasoby. Vysoké hodnoty tohoto ukazatele jsou vyhodné
pro véfitele, mén¢ vSak pro akcionate. (17)
Vypocet ukazatele: (17)
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kratkodobé pohledavky + kratkodoby finanéni majetek
kratkodobé cizi zdroje

Pohotova likvidita =

Hotovostni likvidita (neboli penéZni, okamzita likvidita a také likvidita 1. stupné)
Vyjadiuje, jakou ¢ast kratkodobych zavazku je podnik schopny splatit okamzité. Vysoky
stav tohoto ukazatele (kratkodobého majetku — zejména hotovosti) neni vyhodny. Vyssi
hodnoty ukazatele znamenaji, ze ma podnik velky podil obéznych aktiv ve formé
penéznich prostfedkd, které pfinasi maly nebo nulovy vynos a jsou znakem neefektivniho
cash managementu. Na druhé stran¢ v obdobi nestability je vhodné, aby podnik mé&l vyssi
rezervu hotovosti, ktera mu umozni eliminovat vypadky v inkasu z duvodu platebni
neschopnosti odbérateltl. (17) Doporucena vse tohoto ukazatele je 0,1 — 0,2.

Vypocet ukazatele: (17)

kratkodoby finan¢ni majetek
kratkodobé cizi zdroje

Hotovostni likvidita=

2.9.5 Provozni (vyrobni) ukazatele

Tato skupina ukazateld zachycuje vykonnost podniku ve vztahu k nakladim

na zamestnance.

Produktivita prace z pridané hodnoty

Tento ukazatel vyjadiuje, jaké ¢ast ptidan¢ hodnoty pfipada na jednoho zaméstnance. Méla
by platit podminka, Ze ukazatel poroste v Case.

Vypocet ukazatele: (19)

pridana hodnota
pocet zaméstnanai

Produktivita prace z pridané hodnoty =

Produktivita prace z trzeb
Produktivita vynost vyjadiuje, kolik vykont v tisicich K¢ pfinese jeden zaméstnanec
spole¢nosti. Podnik se snazi o dosaZzeni co nejvyssi hodnoty tohoto ukazatele, nebot’ vyssi

hodnota ukazatele zvySuje prosperitu podniku.
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Vypocet ukazatele: (19)

trzb
Produktivita prace z trZzeb= rzoy

pocet zaméstnanai

Mzdova produktivita

Udava, kolik vynosii pfipada na 1 K¢ vyplacenych mezd. Pii trendové analyze by mél
ukazatel vykazovat rostouci tendenci. Pokud chceme vyloucit vliv nakupovanych surovin,
energii a sluzeb, dosadime do citatele pfidanou hodnotu.

Vypocet ukazatele: (19)

pridana hodnota
mzdy

Mzdova produktivita =

Priumeérna roéni mzda

Tento ukazatel vyjadiuje prumérny vydélek 1 zaméstnance za rok, popiipadé za mésic,
kdyz ho vydélime 12. M¢lo by platit, Ze produktivita prace roste v Case rychleji
nez pramérny vydélek.

Vypocet ukazatele: (19)

. v v, mzdové naklady + odmén
Prumérna roéni mzda = y y

pocet zaméstnanai

2.10 Soustavy ukazateli

Mezi hlavni nevyhody jednotlivych skupin pomérovych ukazateli patii to, Ze jsou
zaméfeny na jednu oblast finan¢ni situace, aniz by tak posuzovaly financni situaci
komplexné. Pfitom mezi skupinami pomérovych ukazateli (rentability, likvidity,

zadluZenosti atd.) existuji vzajemné vztahy, které 1ze popsat a kvantifikovat. (23)
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2.10.1 Altmanuv index finan¢niho zdravi (Z-skore)

Altmaniv model bankrotu (index divéryhodnosti, Z-skore) patii mezi nejzndméjsi
a nejpouzivanéjsi modely. Vychazi z tzv. diskriminacni analyzy a vypovidd o financni
situaci podniku.

Pokud je hodnota Z vyssi nez 2,99 ma firma uspokojivou finanéni situaci, pii Z = 1,81
az 2,98 nevyhranénou finan¢ni situaci (hovotime o tzv. Sed¢ zon¢) a pii Z mensi nez 1,81

ma velmi silné finanéni problémy a lze uvazovat o vaznych piiznacich bankrotu. (16)

Vzorec pro vypocet: (16)

Z=0,717X | +0,847X,, +3,107X 5 +0,420X , +0,998X ¢ (13)

1 2 3 4

Kde:

X1 = Cisty pracovni kapital / aktiva celkem

Xz = hospodatsky vysledek minulych let / aktiva celkem
X3 = EBIT / aktiva celkem

X4 = ucetni hodnota akcii / celkové dluhy

Xs = celkové trzby / aktiva celkem

2.10.2 Index INO5

»IN indexy vychdzi zvyznamnych bankrotnich indikatorti, ale index INO5 byl
zkonstruovan s ohledem na ¢eské podminky a akceptuje i hledisko vlastnika.” (21, str. 176)
Index INOS5 dokaZe zodpovédét na otazku, zda je podnik pravdépodobné bonitni
¢1 pravdépodobné bonitni neni. Dokaze také signalizovat, zda podnik pravdépodobné bude
mit problémy se splacenim svych zavazkl. Byl vytvofen a otestovan daty pfevazné stredné
velkych a velkych primyslovych podniki, tudiz pro analyzovanou spolecnost FATRA

bude jeho vypovidaci schopnost vhodna.

Podle vypoctenych hodnot je mozné s velkou pravdépodobnosti ptfedpovidat ocekavany
vyvoj. Vyjde-li:
e INOS5 < 0,9 = firma spéje k bankrotu (s pravdépodobnosti 86 %)

e 0,9 <INO5< 1,6 =pasmo zvané ,,Seda zona“
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e INO5 > 1,6 = podnik tvoii hodnotu (s pravdépodobnosti 67 %)

,»PI1 vypoctu INOS5 je problémem, kdyz neni firma zadluzend nebo naopak je, ale velmi
malo a ukazatel ndkladového kryti je obrovské ¢islo. Pro tento ptipad se doporucuje
pii propoc¢tu INO5 omezit hodnotu ukazatele EBIT/urokové kryti hodnotou ve vysi 9.° (21,
str. 176)

Vypocet ukazatele: (21)

INO5 = 0,13X, +0,04X,, +3,97X, +0,21X, +0,09X

X1 = celkova aktiva / cizi zdroje
X, = EBIT / nékladové uroky
X3 = EBIT / celkova aktiva

X4 = vynosy / celkova aktiva

Xs = obéznd aktiva / (kratkodobé zavazky + kratkodobé bankovni Givéry)

2.10.3 Kralickiiv Quicktest

V ramci Kralickova Quicktestu, ktery patii mezi bonitni modely, se na zdkladé soustav Ctyf
rovnic prevedenych do bodového hodnoceni vyhodnocuje jednak finanéni a také vynosova
situace spolec¢nosti. Prostym aritmetickym zpiisobem se pak zjistuje celkova ekonomicka

situace podniku. (18)

Tab. 3: Algoritmus Kralickova Quicktestu (Pievzato z 15, str. 153)

Pocet
Ukazatel | Konstrukce ukazatele Hodnota ukazatele
bodi
0,3 a vice 4
0,2-0,3 3
! Aktiva celkem Y
0,0-0,1 1
0,0 a méné 0
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3 améné
3-5

R, Dluhy celkem - Penézni prostfedky | 5 _ 19
Provoznicash flow

12-30

30 a vice

0,15 a vice
_ EBIT 0,12 0,15
Aktiva celkem
Rs 0,08-0,12
0,00 — 0,08

0,00 a méne

0,1 a vice
0,08-0,1
0,05-0,08
0,00 - 0,05

Provoznicash flow
Vykony

R4

0,00 a méné

O P D W B O P N W B O P N W b

Vzorce vypoctu: (15)

Hodnoceni finan¢ni stability: FS = R, +R ;RZ
Hodnoceni vynosové situace: VS = R, +R,
2

Hodnoceni celkové situace: CS FS + VS
2

Pozitivni zhodnoceni mé podnik, ktery dosdhne hodnoty nad 3. Znamend to tedy, Ze je
bonitni a nema problémy se splacenim svych pohledavek. Hodnoty v intervalu 1 — 3

prezentuji Sedou zénu. Mélo bonitni spole¢nost ma hodnoceni nizsi nez 1 signalizujici

potize ve finan¢nim hospodateni firmy. (15)

2.10.4 DuPont analyza

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) je definovana jako podil zisku po zdanéni a vlastniho
jméni. Takto konstruovany ukazatel je mozno rozlozit na soucin tii dil¢ich ukazatel -

rentability trzeb (ROS), rychlosti obratu celkovych aktiv a podilu celkovych aktiv
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na vlastnim jméni (hodnota ukazatele miry zadluzenosti + 1). Prostfednictvim rozlozeni
ukazatele ROE je mozné ziskat informaci o tom, jaké jednotlivé dil¢i faktory a jakym
smérem pusobi na vyslednou hodnotu rentability, pfipadné poukaze na nedostatky, na které
by se mél podnik zaméfit s cilem zvysit hodnotu ROE. Jiz z matematické podstaty
je patrné, Ze existuji tfi cesty ke zvySeni rentability vlastniho jméni. Jedna vede ptes lepsi
kontrolu nakladd a hospodarnost pii vynakladani prostfedkd, které se projevi ve zvySeni
zisku na 1 K¢ trzeb (zvySeni rentability trzeb - ROS). Druhou moznosti ristu ROE je rust
hodnoty rychlosti obratu aktiv skrze efektivnéjsi vyuzivani kapitdlu. Tieti moznost
predstavuje rist zadluzenosti. Vyssi zadluzenost vSak bude mit na hodnotu ROE nejen
pozitivni vliv pfes ukazatel miry zadluzenosti, ale i negativni ptes ukazatel rentability trzeb
(rGst finan¢nich naklad povede ke snizeni vySe zisku) a rychlost obratu aktiv (je-li rust
zadluZenosti doprovéazen rlstem bilan¢ni sumy). Celkové bude mit vyssi zadluZenost
na ROE pozitivni vliv jen tehdy, jestlize podnik dokaze kazdou dal§i korunu dluhu
zhodnotit vice, nez €ini finanéni naklady spojené s timto druhem kapitalu. (27)

Rozklad ukazatele rentability vlastniho kapitadlu provedu pomoci nésledujicich vzorcii
¢erpanych z publikace (5, s. 56-59):

ROE— cisty zisk.
vlastnikapital

ROE = danové bremeno x rentabilita aktiv x financni paka =

danové bremeno x hruba marze x obrat aktiv x sirokové bremeno x financni pdka

» danoveé bremeno = cisty zisk / zisk pred zdanénim
» rentabilita aktiv = hrubd marze x obrat aktiv

—  hrubd marze = EBIT / trzby z prodeje
—  Obrat aktiv = trzby z prodeje / aktiva

» slozenda financni paka = urokové bremeno x pakovy ukazatel

- urokové bremeno = zisk pred zdanénim / EBIT

- pdkovy ukazatel = aktiva / viastni kapital
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Rozklad ukazatele ROE miizeme dale pocitat nasledujicim postupem:
ROE = danové bremeno x ROA x slozend financni padka = A xB xC
ROE; = danové bremenoi1 x ROA; x sloZena financni paka; = A1 x By x Cq

ROE, = darnové bremeno, x ROA, x sloZena financni paka, = Ay x By x Cs

Indexy, které potiebuji pro vypocet jsou definovany nasledovneé:

RO E2
'ROE "o
1
. v P v A
index danového bifemene N __2
Ay
. B 2
index ROA | =—%
B B
1
<)
index slozene financni paky 1 -
1

Nyni budu urcovat vliv faktor A, B a C na celkovou diferenci — zménu ukazatele ROE:

Celkova absolutni zména ukazatele ROE:

AROE=RO E2 -RO El

Zména ROE v dasledku vyvoje A:

'“[Aﬂ (10)
A In| |

ROEl
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Zména ROE v disledku vyvoje B:

ROE1

A =
ROE|B ROE
EI In[ 2

Zména ROE v dasledku vyvoje C:
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3 ANALYZA PROBLEMU A NAVRH POSTUPU RESENI

3.1 Analyza absolutnich (stavovych) ukazateli

Podstatou analyzy absolutnich ukazatelli je analyza vyvoje urcitych hodnot v Case pomoci
absolutnich hodnot nebo index, tj. poméru hodnocené hodnoty v ur¢itém roce k hodnoté¢
vychoziho (popf. minulého) roku. Zékladni vyznam této analyzy spociva v tom, Ze s jeji
pomoci ziskdme klicové informace o dlouhodobych trendech vyvoje klicovych ukazatelii
financni vykonnosti, které umoziuji formulovat zékladni poznatky o hodnocené
spoleCnosti. Horizontalni analyza umoziuje odhalit zmény, ke kterym dochazi
V hodnoceném podniku a hlavni trendy v jeho hospodateni. Vertikalni analyza zobrazuje
strukturu vyznamnych polozek rozvahy a vykazu zisku a ztraty.

Vsechna vychozi data z Gcetnich vykazti véetné nejvyznamnéjSich polozek horizontalni

a vertikalni analyzy jsou soucésti ptilohy.

3.1.1 Horizontalni analyza

Horizontalni (vodorovna) analyza sleduje vyvoj polozek ucetnich vykazi v ¢ase, hodnoti
stabilitu a vyvoj z hlediska pfimeétenosti ve vSech poloZkach, silu vyvoje. Snazi se najit
odpovéd’ na otazku: Jak se méni pfislusna polozka v case?
,»Tuto analyzu lze provadét dvéma zakladnimi zpasoby, kdy se sleduje:
e relativni rist hodnoty polozky rozvahy nebo vykazu zisku a ztraty, tj. pométovani
hodnoty v obdobi n k hodnoté v obdobi minulém (n-1); v tomto piipadé se jedna
o podilovou analyzu
e nebo absolutni rast hodnoty polozky rozvahy nebo vykazu zisku a ztraty,
tzn. ze se sleduje rozdil poloZzky v obdobi n a n-1; vtomto piipad¢ se jedna

0 rozdilovou analyzu.* (21, str. 152)
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Horizontalni analyza aktiv

Celkova aktiva

Na zéklad¢ provedené horizontalni analyzy lze z tabulky vyc¢ist, ze FATRA snizovala svij
majetek. Mezi lety 2008 a 2009 byl tento pokles nejvyssi za pozorované obdobi, a to témér
14%, coz piedstavuje v absolutnim vyjadieni hodnotu 332,6 mil. K¢. V dal$im poslednim
sledovaném obdobi byl zaznamenan rist celkovych aktiv o 4 %, coz znaci nartist o 84 mil.
K¢&. Tato ¢isla znamenaji, ze spolecnost spiSe udrzuje stavajici velikost podniku a jen
V obdobi krize ji zasahlo snizovani majetku. Konkrétné §lo o odprodej vyrobniho segmentu

Obalovych olii (prodej v ¢ervnu 2007) a Syntetickych usni (prodej v bieznu 2008).

Stala aktiva

Krom¢ mirné¢ho narastu stalych aktiv v roce 2007 a 2008 mizeme za pozorované obdobi
fici, ze spoleCnost se snazi drzet stala aktiva na priblizn¢ stejné urovni. V letech 2009
22010 doslo ke snizovani dlouhodobého majetku ne vsak znatelné. Nejprve, mezi lety
2006 a 2007 spolecnost snizila objem stalych aktiv 0 7 %, v nasledujicim roce aktiva
vzrostla o témét 19 % a nakonec opét klesla o 0,5 % v roce 2009 a také v roce 2010.
Nejvétsi procentualni pohyby hodnot jsou u dlouhodobého nehmotného majetku,
konkrétné odepsani nepotiebného softwaru — informaéniho systému UNIPAC v roce 2009
a nasledny nakup nového informaéniho softwaru SAP v roce 2010. Z plvodni hodnoty
4,7mil. K¢ se za pozorované obdobi 5-ti let zvysila dlouhodoba nehmotnd aktiva
na 12 mil. K¢. Nejvyssi narist zaznamenala polozka Nedokonceny dlouhodoby nehmotny
majetek. Dlouhodoby hmotny majetek zaznamenal v pozorovaném obdobi kromé roku
2008 pokles, a to nejrazantnéji v poslednim sledovaném roce o 4 %, coz €inilo v penéznim
vyjadieni ¢astku 57 mil. K¢ Na tomto poklesu se nejvice podepsala polozka Samostatné
movité véci a soubory movitych véci, poklesem téméer o 40 mil. K¢&. Posledni sledovana
oblast Dlouhodoby finan¢ni majetek také rapidné klesala, a to vroce 2007 o 60 %.
V poslednim sledovaném roce vSak nastal naproti tomu nartst o 116 %, absolutni nartst

¢inil v roce 2010 36 mil. K¢.

Obézna aktiva
Oproti pomérné klidnému vyvoji stalych aktiv, obéZna aktiva zaznamenala poné¢kud vyssi
vykyvy. Vroce 2009 zaznamenala FATRA velky ubytek zasob meziroéné o 25 %,

absolutné o cca. 118 mil. K¢. Bylo to zplisobeno pfedev§im tbytkem vyrobki (meziroéné
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0 37 %), nebot spolecnost prodala 2 své vyrobni segmenty. Za povS§imnuti také stoji pokles
kratkodobych pohledavek v roce 2008 o 32 %, za coz mohou piedevsim pohledavky
Z obchodnich vztahii. Spolecnost méa velmi ukaznéné a platebné velmi bonitni odbératele
a zékazniky, ktefi dluzi FATRE minimalné. Znepokojivé se mi jevi rapidni ubytek
kratkodobého finanéniho majetku v roce 2008 meziro¢né témét o 53 % a absolutné
0 44 mil. K¢. Bylo to zptusobeno finan¢ni krizi, kdy musela spolecnost $ahnout do svych
rezerv na béznych uctech. V roce 2010 navysila kratkodoby financéni majetek Castkou
témet 26 mil. K¢. Pozitivné hodnotim to, Ze firma kazdoro¢né snizuje polozku odlozena

danovéa pohledavka.

Ostatni aktiva
Kromé roku 2008 zaznamenaly klesajici tendenci, ale jejich vySe je oproti celkovym

aktiviim na tolik zanedbatelna, Ze se jimi nebudu dale zabyvat.
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Graf 3: Vyvoj aktiv spole¢nosti v letech 2006 — 2010 (zdroj vlastni, zpracovano dle vykazi spole¢nosti
FATRA v letech 2006 - 2010)
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Graf 4: Vyvoj stalych aktiv spole¢nosti v letech 2006 — 2010 (zdroj vlastni, zpracovano dle vykazu
spole¢nosti FATRA v letech 2006 - 2010)
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Graf 5: Vyvoj obéZnych aktiv spole¢nosti v letech 2006 -2010 (zdroj vlastni, zpracovano dle vykazi
spole¢nosti FATRA v letech 2006 - 2010)

Horizontalni analyza pasiv

Vlastni kapital

Vlastni kapital vykazuje za celé sledované obdobi ristovy charakter. V roce 2009 ¢inil
meziro¢ni narlist nejmin, pouze 4,5 %, coz bylo disledkem jednak nizkého dosazeného
vysledku hospodateni v roce 2009 a jednak byl vlastni kapitdl ovlivnén i zauctovanim
ocenovaciho rozdilu z pfecenéni majetku a zavazkli, coz souvisi se zauctovanim realné
hodnoty provedené¢ho FX zajisténi v roce 2008 a 2009 (jednd se o minimalni mezirocni
zménu). Vysledek hospodateni vroce 2009 zaznamenal kvili finanéni krizi propad
0 59,5 %, coz ¢ini témét 98,5 mil. K& Druha vyrazna zména na strané pasiv je v tomto
roce u VH minulych let, ktery vzrostl o 58,9 %, absolutné o necelych 155 mil. K&. V roce

2010 doslo k vyplaté dividendy jedinému akcionafti spole¢nosti ve vysi 50 mil. K¢.

Cizi kapital

V roce 2009 FATRA pied¢asné splatila provozni avér. Pozitivni spatiuju na FATRE to,
ze nemd z4dné dlouhodobé zdvazky, pouze kratkodobé. V pasivech se jednd zejména
0 zménu, ktera nastala v objemu zavazkd z obchodnich vztaht v roce 2008, a to 58,8 mil.
K¢&. Spolec¢nost musela zacit vyuzivat 1épe dodavatelsko-odbératelského vztahu ve smyslu,
aby vySe zavazku prevySovala vysSi pohledavek. To je dilezité, aby nefinancovali své
odbératele a mohli vyuzivat finan¢ni majetek pro svoji ¢innost. Financni situace v roce
2010 byla jiz pfizniva. Spolecnost prubézné zajiStovala financovani svych provoznich
a investi¢nich potifeb. Stav zdvazki uveérového charakteru byl mezirocné snizen o témeét

63 mil. K¢.
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Ostatni pasiva

Stejné jako ostatni aktiva tvoii tato polozka jen zanedbatelnou cast celkovych pasiv. Proto

ji nebudu nijak komentovat.
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Graf 6: Vyvoj pasiv spole¢nosti v letech 2006 — 2010 (zdroj vlastni, zpracovano dle vykazi spolecnosti

FATRA v letech 2006 - 2010)
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Graf 7: Vyvoj vlastniho kapitalu spole¢nosti v letech 2006 — 2010 (zdroj vlastni, zpracovano dle vykazi
spole¢nosti FATRA v letech 2006 - 2010)
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Graf 8: Vyvoj cizich zdroju spole¢nosti v letech 2006 — 2010 (zdroj vlastni, zpracovano dle vykaza
spole¢nosti FATRA v letech 2006 - 2010)

Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

Hospodateni spolecnosti FATRA skoncilo v roce 2008 se ziskem pied zdanénim ve vysi
cca. 207 mil. K¢ a po zdanéni (jednalo se o odloZzenou dan) ve vysi cca. 165 mil. K¢&.
Dosazeny vysledek byl ptiznivé ovlivnén ziskem z prodeje majetku, tj. jednordzovymi
operacemi. Uvedené operace tvofi cca. 50 % hodnoty zisku pfed zdanénim.
K meziro¢nimu snizeni vykonnosti dosSlo piedev§im v tvorbé ptidané hodnoty. Jedna
podnik ,,vydélat™ v tom nejuz$im slova smyslu. Pfidand hodnota poklesla o 16 % (pokles
0 139 mil. K¢) oproti roku 2007 jednak v diisledku poklesu trzeb (snizeni o 544 mil. K¢,
zhruba 16 %) a také v dusledku vyrazného poklesu prodejnich marzi v nékterych
segmentech. Hlavnimi diivody sniZeni je ubytek trzeb z odprodanych segmenti Obalovych
folii (prodej v cervnu 2007) a Syntetickych usni (prodej v bfeznu 2008), dale se zde
negativné projevuje pokles trzeb z exportu v disledku posileni mény CZK vici EUR, GBP
a USD. Ve druhém pololeti 2008 doslo k poklesu poptavky v segmentech zamétenych
na stavebni sektor v souvislosti s dopadem celosvétové financni krize.

Spolecnost v roce 2009 mezirocné snizila trzby o 699 mil. K¢, tj. o cca 25 %. Hlavnim
divodem snizeni trzeb byl dramaticky pokles poptavky, a to zejména v trznim segmentu
stavebnictvi, kde se hospodaiskd krize projevila nejvice. Nejvétsi pokles trzeb byl

zaznamenan u prodeje izolacnich f6lii a technickych folii.

61



Hospodateni spolecnosti FATRA skoncilo v roce 2009 se ziskem pied zdanénim ve vysi
82,5 mil. K¢ a po zdanéni (jednalo se pouze o odlozenou daf) ve vysi 67 mil. K¢&.
Dosazeny vysledek nebyl ovlivnén zadnymi mimofadnymi, jednordzovymi operacemi
(prodeje majetku). V roce 2008 bylo jednorazovymi operacemi dosazeno cca 50 %
hodnoty zisku pred zdanénim. K meziro¢nimu snizeni vykonnosti doSlo pfedevsim
V tvorbé pfidané hodnoty, coz bylo ovlivnéno vyraznym poklesem trzeb. Kladné¢ mtzu
zhodnotit 1 vyvoj osobnich nakladi, jejichz podil na trzbach v case klesa, coz je velmi
priznivy a dulezity vyvoj. Pokles osobnich nakladl ovlivnil znejvétsi ¢asti pokles
mzdovych nakladd, pokles odmén ¢lenim organt spolecnosti, a spolecné s poklesem

mzdovych nakladt také snizeni nakladd na socidlni zabezpeceni a zdravotni pojisténi.
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Graf 9: Vyvoj hospodarskych vysledki spolecnosti v letech 2006 — 2010 (zdroj vlastni, zpracovano dle
vykazi spole¢nosti FATRA v letech 2006 - 2010)

Z nésledujiciho grafu vidime vSechny formy VH po celou dobu sledovaného obdobi.
Finan¢ni vysledek byl do roku 2010 v zapornych hodnotach, nebot’ nékladové troky
a ostatni finan¢ni néklady pfevySovaly vynosové troky a ostatni finan¢ni vynosy. V roce
2009 je razantni pokles EBITU a EAT z duvodu financni krize a utlumu dodavek
aexportu. V dalsim roce je jiz patrny narist z davodu zacinajici prosperity a znovu
nastartovani ekonomiky. Vyvoj VH v kladnych ¢islech se da ocekavat i do budoucna.
EBIT je nejvétsi, protoze se jedna o VH pred zdanénim a uroky. EAT vykazuje nizsi

hodnoty, protoze se jedna o Cisty zisk spolecnosti o¢istény o dan a nakladové tiroky.
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3.1.2 Vertikalni analyza

Vertikalni (svisld) analyza sleduje proporcionalitu polozek ucetnich vykazii vici zakladni
veli¢ing a snazi se najit odpovédi na otazky: Méni se pii vyvoji firmy vzajemné proporce
jednotlivych polozek? Je struktura majetku, kapitalu i tvorby zisku stabilni, nebo dochézi
k n¢jakému vyvoji?
,Cilem této analyzy je urcit:

e podil jednotlivych majetkovych slozek na celkovych aktivech,

e podil jednotlivych zdrojii financovani na celkovych pasivech,

e podil jednotlivych polozek vysledovky na trzbach.” (21, str. 152)

Vertikalni analyza aktiv

Celkova aktiva

Z provedené vertikalni analyzy aktiv je mozné v Case vysledovat spiSe rostouci trend
podilu stalych aktiv (kromé& roku 2006) ve prospéch podilu obéznych aktiv na aktivech
celkovych. Z ptavodniho podilu 51,7 % dlouhodobého majetku v roce 2006 vzrostla stala
aktiva aZ na podil 62,03 % V poslednim sledovaném roce. Tento narlst byl zpiisoben
zvySenim dlouhodobého hmotného majetku, predevsim poskytnutych zaloh na dlouhodoby

hmotny majetek. Z toho je patrné, Ze FATRA patii jednozna¢né mezi vyrobni spolecnosti.

Stala aktiva

RozloZeni mezi stalymi a obéznymi aktivy nam jasné fika, ze spolecnost vlastni vyrazny
pocet dlouhodobého hmotného majetku (58,31 %). Z podilu na dlouhodobém majetku
prevlada dlouhodoby hmotny majetek. Hlavné se jednd o pozemky a budovy, a to jak
administrativni budovy, ale také, vyrobni haly, sklady, prodejny a dalsi budovy, a dale
0 samostatné movité véci a soubory movitych véci, mezi které patii hlavné vyrobni stroje

a linky, zafizeni, ale také nafadi potfebné pro vyrobu.

Obézna aktiva

Zasoby a z nich hlavné vyrobky a material, které tvoii v roce 2010 14,35 % veskerych
zasob, snizily svij podil na celkovych aktivech, béhem let 2006 — 2010 z 18,97 %
na 17,29 %. Tento pokles je téméf zanedbatelny. Vétsi diraz kladu na snizeni celkovych

obéznych aktiv za sledované obdobi o 10 % z titulu snizeni kratkodobych pohledavek
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Z obchodnich vztahli. Zde nastal pokles z 21,3 % podilu na obéznych aktivech v roce 2006
az na 15,07 % vroce 2010. Pokles kratkodobych pohledavek z obchodnich vztahii
je pro podnik pfizniva situace, jelikoz tyto skute¢nosti a soucasny narust kratkodobého

finan¢niho majetku byt’ jen o 1 %, zvysuji celkovou likviditu FATRY.

Ostatni aktiva
Ostatni aktiva tvoii na celkovych aktivech spolecnosti velmi zanedbatelnou ¢ast (méné

nez 0,5 %), proto se jim nebudu vice vénovat.
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Graf 10: Struktura aktiv spole¢nosti v letech 2006 — 2010 (zdroj vlastni, zpracovano dle vykazi
spole¢nosti FATRA v letech 2006 - 2010)

Vertikalni analyza pasiv

Celkova pasiva

Pasiva nam ukazuji, z jakych zdroji jsou aktiva financovana. Z tabulky je patrné,
letech tomu tak ovSem nebylo. Vidime, Ze od zacatku sledovaného obdobi doslo pfiblizné
k 25% zméné struktury financovani spolecnosti. V roce 2006 byla spolec¢nost financovana
2 50,92 % cizimi zdroji, v dalSich letech financovani cizimi zdroji kleslo az na 25,20 %

v roce 2010. Byl to dusledek zvySovani podilu financovani spole¢nosti vlastnim kapitalem.

Vlastni kapital
Zakladni kapital spoleCnosti se po celé sledované obdobi drzi beze zmeény,
ale na celkovych pasivech se podil vyvoje ku celkovym pasivim piece jen projevil.

Nejvetsi zmeény nastaly u polozky vysledek hospodateni minulych let, ktery ovlivnila
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nejvice polozka nerozdéleny zisk minulych let. Ta vzrostla od roku 2006 z nulové hodnoty

az na 20% podil na vlastnim kapitalu spole¢nosti.

Cizi kapital
Cizi zdroje spolecnosti po celé sledované obdobi v Case klesaly. Tento pokles zapticinil
Z nejvetsi Casti pokles polozky bankovni Gvéry a vypomoci. V roce 2006 Cinil podil této

polozky 33,42 % na cizich zdrojich podniku a v roce 2010 uz to bylo pouze 8,16 %.

100%
80% 0O Ostatni pasiva
60%
40%
20%:
0%-

Hodnota

B Cizi zdroje

B Vlastni kapital

2006 2007 2008 2009 2010g

Graf 11: Struktura pasiv spole¢nosti v letech 2006 — 2010 (zdroj vlastni, zpracovano dle vykazi
spole¢nosti FATRA v letech 2006 - 2010)

Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty
Jako zéklad procentni analyzy vykazu zisku a ztraty jsem si zvolila sumu trZeb za vlastni

vyrobky a trzeb za zboZi.

Trzby za prodej zboZi po celé sledované obdobi tvoii jen zlomek v celkovych trzbach
spole¢nosti. Spolecnost nakupuje a prodava piedevsim doplitkové zboZzi k hydroizolaénim
foliim (poplastované plechy apod.). Trzby za prodej vlastnich vyrobkd a sluzeb
se na celkovych trzbach spole¢nosti v roce 2006 podilely z 96,59 % a v dalSich letech
se jejich podil nijak vyznamné neménil.

Vykonova spotteba v roce 2006 tvotila nejvyssi podil 77,75 % trzeb, avsak tento podil
Klesl v roce 2010 na 74,78 %, coz je pozitivni signal, ktery ve svém dusledku vede k tomu,
ze nakladovost trzeb v Case klesa. Pozitivni vyvoj déle sledujeme u vysledku hospodaftenti,
jehoZ podil na trzbach v poslednim sledovaném roce vzrostl. Za zminku jesté stoji vyvoj
dani a poplatkli. Fatra, a. s, v soucasné dob¢ diky danové odpocitatelnym polozkam

Z minulosti (zejména V disledku rozdilu mezi Ucetnimi a danovymi odpisy) fakticky
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neplati dan z pfijmu, proto zminénd nédkladova polozka ptedstavuje v roce 2010 pouze

0,14 % podilu na trzbach.

3.2 Analyza rozdilovych ukazatelu

Zamétila jsem se na ,Cisté finanéni fondy*: Cisty pracovni kapital, cisté pohotové
prosttedky (Cisty penézni fond), Cisté penézné pohledavkové finanéni fondy (Cisty pénézni
majetek). Tyto rozdilové ukazatele vychdzeji z predpokladu, ze podnik Cast svych
obé&znych aktiv financuje dlouhodobymi zdroji. VétSinou se jedna o trvalou vysi obéZznych
aktiv. Zbyvajici ¢ast obéznych aktiv, ktera z riznych divodu kolisa, se obvykle financuje

kratkodobymi cizimi zdroji. (7)

Tab. 4: Rozdilové ukazatele spole¢nosti (zdroj vlastni, zpracovano dle vykazi spole¢nosti FATRA

v letech 2006 - 2010)

ROZDILOVE UKAZATELE ROK

2006 2007 2008 2009 2010
Cisty pracovni kapital 257 130 | 513744 | 428 101 | 343 967 | 388 222
Cisté pohotové prostiedky 47 266 56369 | 81303 | 34474 | 63602
Cisty penézni majetek -191732 | 7427 |-41914 | -8274 | 16394

Tab. 5: Okamzité splatné zavazKky spolecnosti (zdroj: interni materialy spole¢nosti FATRA — zdroj 55)

2006

2007

2008

2009

2010

876

4114

2213

5027

1803

Okamzité splatné zavazky v tis. K¢

Cisty pracovni kapital

Cim ma podnik vétsi pracovni kapital, tim vice by mél byt schopen uhradit své finanéni
zavazky. To je vSak ovlivnéno strukturou obéznych aktiv a jejich schopnosti rychle
se ménit v penize. Spole¢nost ma ve viech sledovanych letech kladnou hodnotu CPK
ataké mohu fici dosti vysokou hodnotu. V letech 2009 a 2010 se hodnota cistého
pracovniho kapitdlu sice snizila, ale 1 pfesto kladn€¢ vypovidd o moznostech financovani

bézné cCinnosti podniku. Spolecnost ma dostatek volného dlouhodobého kapitalu
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Kk financovani své bézné CcCinnosti. FATRA ma tedy prebytek kratkodobych aktiv
nad kratkodobymi zdroji, coZ naznaéuje jeji dobré finanéni zazemi. Kladné hodnoty CPK
FATRA dosahuje zejména diky pomérné nizkym zasobam a nizkym pohledavkam (hlavné
nevymahatelnym). V roce 2006 spolecnost odprodala nebonitni pohledavky po lhuté

v

splatnosti, proto je vy§e CPK za sledované obdobi nejnizsi.

Cisté pohotové prostiedKky

Za pohotové prostiedky jsem pii vypoctu pouzila penize v hotovosti a penize na béznych
uctech, tudiz se jedna o penézni fond s nejvyssim stupném likvidity. Za okamzité splatné
zavazky jsem dosadila zavazky, jejichz doba splatnosti byla k aktualnimu datu tedy
k rozvahovému dni a star$i. Tento ukazatel nam fika, Ze ma spole¢nost dostatek finan¢nich

prostiedkil pro zaplaceni vSech splatnych zavazki.

Cisty penéZni majetek

Ukazatel cistého penézniho majetku zobrazuje stfedni cestu mezi obéma zminénimi
rozdilovymi ukazateli. Pfi vypoctu jsem z kratkodobého obéZzného majetku vyloucila
zasoby. Hodnoty tohoto ukazatele jsou v letech 2006, 2008 a 2009 zaporné, v letech 2007
a 2010 dosahuji kladnych hodnot. Zaporné hodnoty jsou zpiisobeny nizkymi zistatky
na bankovnich uctech a penéz v hotovosti a také nizkymi kratkodobymi pohledavkami.
Dale si miizeme viimnout, Ze zasoby tvofi v letech 2008 a 2009 ve FATRE vice jak 45%

podil na vSech obéZnych aktivech.
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Graf 12: Vyvoj rozdilovych ukazateli spolecnosti v letech 2006 — 2010 (zdroj vlastni, zpracovano
dle vykazu spole¢nosti FATRA v letech 2006 - 2010)

3.3 Analyza tokovych ukazateli

3.3.1 Analyza cash flow

Tab. 6: Nejvyznamnéjsi polozky cash-flow spolecnosti v letech 2006 — 2010 (zdroj: interni materialy
spole¢nosti FATRA)

Rok Rok Rok Rok Rok

CASH - FLOW (vykaz toku hotovosti v tis. K¢) 2006 2007 2008 2009 2010

Stav penéznich prostiedkl a ekvivalentt na zacatku

obdobi 1597 48 142 60 483 83516 39 501

Z. Hospodarsky vysledek za béznou €innost 173974 | 227883 | 207 026 82 503 143 131

Cisty penézni tok z provozni &innosti pred finanénimi
A.* | polozkami, zmé&nami provozniho kapitalu a 306914 | 372930 | 250 635 | 196 353 260 465
mimoradnymi polozkami

Cisty penézni tok z provozni &innosti pred finanénimi

A  PETIE < 21 nOST PISE e 210371 | 310708 | 250197 | 475915 | 251087
polozkami, zdanénim a mimoradnymi polozkami

A | Sisty pen&zni tok z provozni &innosti 176519 | 278149 | 227452 | 468003 | 251224

B.** | Cisty penézni tok vztahujici se k investiéni Ginnosti -162529 | -57923 |-216758| -149794 | -111217

C.=* | Gisty penézni tok vztahujici se k finanéni Ginnosti 32555 | -207885 | 12339 | -362224 | -114103

E Cisté zvySeni, resp. sniZeni penéznich prostiedkil a 46 545 12 341 23 033 -44 015 25904
* | ekvivalentu 48142 | 60483 | 83516 | 39501 65 405

R Stav penéznich prostfedkll a ekvivalentt na konci 32555 | 207885 | 12339 | -362224 | -114 103

obdobi

68



Z tabulky ¢. 6 je patrné, ze ma spolecnost ve vSech sledovanych letech velmi dobré
vysledky v hospodaieni s majetkem a investicemi. Firma se i v obdobi krize snazila

spolecnost vést zodpoveédné a umirnéng.

Cisty pené&Zni tok z provozni ¢innosti

Cisty penézni tok z provozni ¢innosti zaznamenal v roce 2006 mirny propad. Stalo se tak
diky zménam stavu nepenéznich slozek pracovniho kapitalu — zejména $lo o vysoky stav
bankovnich Gvért a vypomoci a také navySeni stavu dlouhodobych pohledavek.

Dilezitou podminkou pro zdravé fungovani podniku je, aby tento ukazatel nabyval pravé

kladnych hodnot, coz bylo ve spole¢nosti FATRA po celé sledované obdobi dodrzeno.

Cisty penéZni tok z investi¢ni ¢innosti

Cisty penézni tok z investi¢ni Ginnosti ma po celé sledované obdobi 5 let zaporny
charakter. Z tohoto lze vyvodit, Zze spole¢nost kazdy rok investuje do nakupu nového
majetku. Takovéto pocinani je v pofadku, ale spoleCnost musi zajistit, aby tato nova aktiva
byla pouzita efektivné. Zaporné hodnoty jsou tedy brany jako pozitivni, nebot FATRA
obnovuje svllj majetek. Nejvice spolecnost zainventovala do nabyti stalych aktiv v roce
2008 a to castkou témet 217 mil. K¢, ovSem v tomto roce za prodej stalych aktiv také
nejvice utrzila. Jak jiz bylo zminéno Slo o prodej celého segmentu Syntetickych usni

V ¢astce 160 mil. K¢&.

Cisty penéZni tok z finanéni &innosti

Vysi penéznich tokid z finan¢ni ¢innosti ovliviiovalo pfedevsim splaceni a Cerpani Gveérh.
V roce 2006 a 2008 bylo cash flow z finanéni ¢innosti kladné, coz znamena, Ze spole¢nost
pfijimala nové Gvéry na financovani investi¢nich projekti. Naproti tomu v letech 2007,
2009 a 2010 FATRA vykazuje zdporny financni penéZni tok, tzn. Ze v tomto obdobi
prevazovaly vydaje na splatky uvéri. Dokonce i v obdobi krize vykazuje spolecnost
zaporné hodnoty a jeji dlouhodobé i kratkodobé bankovni uvéry klesly v roce 2009

mezirocné o 60 %, coz je v absolutnim vyjadieni 360 mil. K¢.
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Graf 13: Vyvoj cash flow spolecnosti v letech 2006 — 2010 (zdroj vlastni, zpracovano
dle vykazi spolecnosti FATRA v letech 2006 - 2010)

3.4 Analyza pomérovych ukazatela

Pivodné jsem méla v imyslu srovnat pomérové ukazatele s obdobnou konkurenéni firmou
na trhu, ale nakonec jsem zvolila pouze srovnani s odvétvim. Fatra je se svym
diverzifikovanym vyrobnim programem dosti specifickd, v Cesku neni podobny podnik
(a notabene jesté s lepSimi vysledky). V PVC podlahovinach Fatra domaci konkurenci
prakticky nemd. V hydroizolacnich PVC fo6liich také ne, konkuruji ji pouze dovazené
produkty zahrani¢nich firem SIKA, Rhenolit, Protan, Alco. U vyroby PVC profilt
a granulatu je konkurentii dost, ale podil téchto vyrob je ve Fatfe jenom kolem 10%.
Namatkou V plast Vsetin, D Plast Luzkovice. BO PET folie vyrabi v Cesku pouze Fatra,
stejné tak paropropustné folie. Jedinou srovnatelnou spolecnosti je firma SPUR v Loukéch,
ta deéla obdobnou PVC vyrobu jako Fatra pro IKEA. Ale ani zdaleka nedosahuje
tak dobrych, srovnatelnych hospodarskych vysledkii jako FATRA.

70



3.4.1 Ukazatele rentability

Rentabilita, resp. vynosnost vlozeného kapitalu je méfitkem schopnosti firmy vytvaret
nové¢ zdroje, dosahovat zisku pouzitim investovaného kapitalu. Je formou vyjadieni miry

zisku, kterd v trzni ekonomice slouzi jako hlavni kritérium pro alokaci kapitalu.

Tab. 7: Ukazatele rentability spole¢nosti v letech 2006 — 2010 (zdroj vlastni, zpracovano dle vykazi
spole¢nosti FATRA v letech 2006 — 2010)

UKAZATELE ROK

RENTABILITY 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010
ROA 9,01% | 11,81% | 9,77% | 4,51% | 6,15%
ROI 7,14% | 8,77% | 8,13% | 3,82% | 6,90%
ROE 11,62% | 12,59% | 11,41% | 4,42% | 8,98%
ROS 4,38% | 4,89% | 575% | 3,13% | 5,92%
ROCE 13,49% | 16,17% | 13,12% | 5,48% | 7,63%
Finanéni paka 2,04 1,72 1,65 1,36 1,34

Tab. 8: Ukazatele rentability v odvétvi v letech 2006 — 2010 (zdroj vlastni, zpracovano dle vykazi v
odvétvi v letech 2006 — 2010 dle MPO)

UKAZATELE ROK (rok 2010 — bran II. Q)
RENTABILITY V

ST 2006 2007 2008 2009 2010
ROA 8.85% | 13,18% | 12,83% | 14,51% | 9,62%
ROI 6,03% | 10,31% | 12,00% | 11,66% | 8,07%
ROE 9,37% | 16,91% | 17,84% | 18,42% | 13,17%
ROS 6,42% | 10,08% | 7.92% | 10,16% | 12,39%
ROCE 12,40% | 20,69% | 19,11% | 22,20% | 15,89%
Financni paka 1,80 | 1,82 1,70 | 1,70 | 1,79

Rentabilita celkovych vloZenych aktiv ROA
Spolecnost FATRA dosahla doporucené ziskovosti nad 10 %, ktery znaci finan¢né zdravou

cvwr

2009, coz bylo zptsobeno snizenim hospodaiského vysledku vlivem hospodaiské krize.
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Rentabilita celkovych vlozenych aktiv je veli¢inou pro posuzovani uspésnosti podnikani
a vyjadiuje zhodnoceni celkového majetku, ktery byl vloZzen do podniku. Hodi
se pro hodnoceni managementu, jelikoz hodnoti jeho schopnost efektivniho financovani
a optimalizace zdanéni. Hodnota ukazatele ROA by méla byt niz§i nez hodnota ROI,
coz nebylo ani v jednom roce dodrzeno. Vysledek v roce 2010 zaznamenal oproti roku
2009 patrné zlepseni, avsak investicemi do strojniho zafizeni a dobou obratu pohledavek
op¢t nedosahuje ani oborového priomeéru.

Hodnota oborového priméru tohoto ukazatele je kromé roku 2006 vyssi nez ve spole¢nosti

FATRA. Z toho vyplyva, Ze spolecnost nevyuziva dostatecné produkeni silu majetku.

Ukazatel rentability vloZeného kapitalu ROI

Ukazatel vyjadiuje, s jakou ucinnosti pusobi celkovy kapital vlozeny do firmy, bez ohledu
na to zda se jedna o vlastni nebo cizi, na zisk z podnikatelské ¢innosti.

Hodnota rentability vlozeného kapitalu byla v prvnich tfech analyzovanych letech nejvyssi,
tato hodnota se pohybovala kolem 7 — 9 %, coz nespliiuje doporuc¢ovanou hodnotu
12 — 15 % pro finan¢éné zdravy a schopny podnik. V roce 2009 hodnota tohoto ukazatele
poklesla zhruba o polovinu na 3,82 %. Opét je to zpisobeno hospodaiskou krizi a nizkym
vysledkem hospodateni. Oborovy primér tohoto ukazatel ¢inil v tomto roce dokonce
11,66 %. Pokud tedy srovname hodnoty ROI spolecnosti s odvétvovym prameérem,

muzeme konstatovat totozny zavér jako u obecnych doporuceni.

Ukazatel rentability vlastniho kapitalu ROE

Tento ukazatel hodnoti vynosnost kapitalu, ktery do podniku vlozili vlastnici spolecnosti.
Ukazatel rentability vlastniho kapitalu fikd, kolik haléfi Ccistého zisku piipadne
na 1 korunu investovanou akciondfem. V piipadé, ze podnik efektivné vyuziva cizi zdroje,
by hodnota tohoto ukazatele méla byt vyssi, nez hodnota ukazatele rentability celkovych
vloZzenych aktiv. Kromé& roku 2009 toho bylo splnéno. K rentabilité¢ ukazatele ROE
pfistupuje také vliv financni paky a jak je zfejmé financni paka se snizila v roce 2009
na 1,36 z 1,65 (z roku 2008), tzn. ze vyvoj finan¢ni paky zpomaluje v roce 2009 a 2010
rust rentability vlastniho kapitdlu. A také rast ukazatele ROE v poslednich dvou letech
zpomaluje vyssi pomér vlastniho kapitalu ku cizimu. Ve standardnich trznich ekonomikach
se jako minimalni hodnota, které¢ by mél tento ukazatel dosahovat, povazuje irokova mira

statnich cennych papiri. Ta se pohybuje kolem 5 %. V roce 2009 by tedy racionalné
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uvazujici investofi radéji vlozili penize do statnich dluhopisii namisto rizikovéjsiho vkladu

do FATRY.

Finanéni paka

Ukazatel finan¢ni paky hodnoti vysi pfinosu pro vlastniky. K vypoctu jsem dospéla
pomérem celkovych aktiv k vlastnimu kapitalu spolec¢nosti. Ziskovost vlastniho kapitalu
ma byt vyssi nez ziskovost celkového kapitdlu. Je to praveé tehdy, kdyz je Gi€inek financni
paky vétsi nez 1. Toho bylo ve vSech sledovanych letech dodrzeno. Z vysledkt finanéni
paky vyplyva, ze ziskovost vlastniho kapitdlu lze zvysit pfipojenim cizich zdrojt.
Vypoctené hodnoty v tabulce €. 7 jsou tedy pomér, v jakém jsou vklady vlastnikl pouzity

k financovani podniku.

Ukazatel rentability trzeb ROS

Ukazatel rentability trzeb udava, kolik haléit Cistého zisku pfipadne na 1 K¢ trzeb. Kromé
roku 2009, ktery byl kriticky ve vSech zkoumanych oblastech rentability, hodnotim tento
ukazatel pozitivn€, nebot’ ma riistovy charakter. V roce 2010 pfipadd na 1 K¢ trzeb zisk
pfiblizn¢ 0,05 K¢. Kapital, persondl, budovy i stroje jsou k vytvafeni vykonil
ohodnocenych v podobé trzeb vyuZivany efektivné. Znaci také, ze vnitini financni
potencial firmy je v potadku. V porovnani s odvétvim jsou vSak hodnoty podniku velmi

nizké.

Ukazatel rentability dlouhodobych zdroji ROCE

Rentabilita dlouhodobych zdrojii vyjadfuje ziskovost vlastniho kapitadlu po pficteni
dlouhodobého ciziho kapitalu. Vynosnost dlouhodobych zdrojii dosahovala ve vSech
sledovanych letech (kromé posledniho) nejvyssich hodnot ze vSech uvadénych ukazatelt
rentability. Ztoho vyplyva, Ze financovani dlouhodobymi zdroji je pro spolecnost
nejefektivnéjs$i. Na snizeni hodnoty ukazatele o polovinu v letech 2009 a 2010 ma vliv
zejména pokles vysledku hospodaieni a soucasné pokles podilu dlouhodobych zdroji —

pfedevsim dlouhodobych bankovnich uvért.

73



20,00%:

15,00%:

Hodnota

10,00%:

5,00%

0,00%-

2006 2007

Graf 14: Vyvoj ukazateli rentability spolecnosti (zdroj vlastni, zpracovano dle vykazi spole¢nosti

FATRA v letech 2006 — 2010)

3.4.1 Ukazatele aktivity

Prostfednictvim téchto ukazatel, 1ze zjistit, zda je velikost jednotlivych druhi aktiv
V rozvaze poméru k sou¢asnym nebo budoucim hospodarskym aktivitdm firmy pfiméfena,

tzn., ze ukazatel¢ aktivity méti schopnost firmy vyuzivat vlozené prostredky.

Tab. 9: Ukazatele aktivity spolecnosti (zdroj vlastni, zpracovano dle vykazia spoleénosti FATRA

v letech 2006 — 2010)

2008 2009 2010 Rrok

BEROI
OROA
B ROE
B ROS
B ROCE

UKAZATELE AKTIVITY RIS

2006 2007 2008 2009 2010
Obrat celkovych aktiv 1,30 1,49 1,20 1,04 1,14
Obrat stalych aktiv 2,52 3,01 2,13 1,59 1,83
Obrat zasob 6,86 6,76 6,12 6,08 6,57
Doba obratu celkovych aktiv 281 245 304 351 320
Doba obratu stalych aktiv 145 izl 171 230 200
Doba obratu zasob 53 54 60 60 56
Doba obratu pohledavek 60 54 57 52 48
Doba obratu zavazku 32 29 27 30 36

Tab. 10: Ukazatele aktivity v odvétvi (zdroj vlastni, zpracovano dle vykazu v odvétvi v letech 2006 —

2010 dle MPO)

UKAZATELE AKTIVITY

ROK (rok 2010 — pouze I1. Q)

V ODVETVi 2006 2007 2008 2009 2010
Obrat celkovych aktiv 1,38 1,31 1,62 1,43 0,78
Obrat stalych aktiv 2,23 1,93 2,62 2,81 1,73
Obrat zasob 11,25 14,51 13,40 12,15 6,37
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Doba obratu celkovych aktiv 265 279 225 255 468

Doba obratu stalych aktiv 164 189 139 130 211

Doba obratu zasob 32 25 27 30 57
Obrat celkovych aktiv

Udava pocet obratek (kolikrat se aktiva obrati) za dané obdobi (rok). Obecné plati,
ze ¢im je obrat celkovych aktiv vyssi, tim 1épe. V pribéhu poslednich 3 sledovanych let
dochdzi ke snizovani tohoto ukazatele, coZ neni pro podnik pfiznivé. Nizs§i hodnoty obratu
celkovych aktiv totiZ naznacuji, Ze spolecnost ma vice aktiv nez je pro ni ucelné a vznikaji
tim nadbyte¢né naklady. V porovnani s odvétvim spole¢nost dosahuje v letech 2007 a 2010

lepsich vysledki.

Obrat stalych aktiv

Obrat stalych aktiv vyjadfuje, do jaké miry je vyuzivan v podniku dlouhodoby majetek.
Tento ukazatel v poslednich 2 sledovanych letech znaéné klesl. Znamena to tedy,
ze spole¢nost dostate¢né nevyuziva vyrobnich kapacit. AvSak investice do novych zatizeni

a modernizace stavajicich tento ukazatel snizuji.

Obrat zasob

Udava, kolikrat je v pribéhu roku kazda polozka zasob firmy prodana a znovu uskladnéna.
Zasoby spole¢nosti se v letech 2006 a 2007 pfeménily v prub&éhu roku v ostatni formy
obézného majetku az po novy nakup zasob piiblizné 7x. V letech 2008 a 2009 tato hodnota
klesla zhruba na 6 obratek za rok, coz je nepfizniva tendence, znamenajici zbyte¢né vazani
penéznich prostiedktt v zasobach spolecnosti. V roce 2010 doslo k ristovému trendu,
coz hodnotim pozitivné a je méné pravdépodobné, ze spolecnost drzela v tomto roce
nelikvidni zasoby. AvSak s porovnanim v odvétvi, vykazuje spolecnost v letech 2006 —
2009 o polovinu niz$i vysledek tohoto ukazatele, coz se jevi jako znepokojivé zjisténi.
V roce 2010 se firma zacala ubirat spravnym smérem a hodnota obratu zasob v odvétvi

byla dosaZena.
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Graf 15: Vyvoj ukazateli obratu aktiv spole¢nosti (zdroj vlastni, zpracovano dle vykazi spole¢nosti

FATRA v letech 2006 — 2010)

Doba obratu celkovych aktiv

Doba obratu celkovych aktiv udava, za kolik dnil se aktiva jednou obrati. Ve sledovaném
obdobi mtzeme vidét, ze ukazatel zaznamenal kromé roku 2007 a 2010 vzristajici
hodnoty tohoto ukazatele, coz je negativni trend a spole¢nost by méla podniknout urcité

kroky k napravé.

Doba obratu zasob

Udéava primérny pocet dni, po néZ jsou zasoby vazany v podnikdni do doby jejich
spotfeby nebo do doby jejich prodeje. Doba obratu zdsob spolecnosti Fatra se po celé
sledované obdobi pohybovala v rozmezi okolo 50 — 60 dnii. Doba obratu se rok od roku
(krom¢& posledniho roku 2010) zvySuje, coz nehodnotim pozitivné. Z hlediska intenzity
vyuziti zasob ma mit doba obratu klesajici charakter. Navic v porovnani s odvétvim
Zjistuji, ze je primérna doba vazanosti kapitdlu v odvétvi je zhruba 30 dni, coZz znamena,

ze je ve firmé vazano nadbyte¢né mnozstvi penéznich prostfedkll ve forme zasob.

Doba obratu pohledavek

Vysledkem vypoctu tohoto ukazatele je pocCet dnid, béhem nichz je inkaso penéz
za kazdodenni trzby z prodeje zadrzeno v pohledavkach. Po tuto primérnou dobu musi
firma cekat na inkaso plateb za své jiz provedené trzby. U FATRY pozorujeme klesajici
trend, coz je pro spolecnost velmi pozitivni jev. V roce 2010 ¢inila doba inkasa pohledavek
firmy 48 dnil, coz je pokles o 12 dni oproti roku 2006.

Srovname-li dobu obratu pohledavek s primérnou dobou obratu zavazkl spolecnosti Fatra,

zjistime, ze ve vSech sledovanych letech je doba obratu pohledavek primémé o 23 dnu
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delsi tzn., Ze obchodni partnefi neplati své ucty v€as. Udrzuje-li se tento trend déle méla
by firma uvazovat o opatienich, které by vedly k urychleni inkasa svych pohledavek.
Z dalsiho ukazatele ndm vyplyne, pro¢ k tomuto trendu dochdzi a zjakého divodu jej

spole¢nost toleruje.

Doba obratu zavazki

Udava, jak dlouho spole¢nost odklada platbu svym dodavateliim a za jakou dobu jim firma
zaplati své zavazky. Pro podnik je standardné vyhodnéjsi, je-1i doba obratu zavazkl vyssi
nez doba inkasa pohledavek, protoze firma mize vyuzivat relativné volnych finan¢nich
prostfedkii. U Fatry tomu tak neni. Fatra, a. s. vyuziva pti thradé svych zavazki moznost
platebniho skonta, které ji jeji obchodni partnefi a dodavatelé¢ poskytnou pii thradé
zavazkl v jimi stanovené co nejkratsi 1haté. Proto je pro firmu mnohem vyhodnéjsi stav,
kdy tuhrada kratkodobych zévazkli je provadéna diive nez inkaso pohledavek. Firmé
nehrozi platebni neschopnost (ma dostatek volnych penéznich prostredkill), nemusi tudiz

sama poskytovat platebni skonto ¢i vyhodnéjsi ceny svym obchodnim partnerim. FATRA

hradi své zdvazky praimérné za 31 dni.
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O Doba obratu zasob O Doba obratu pohledavek CODoba obratu zavazkt

Graf 16: Vyvoj ukazateli doby obratu aktiv spolefnosti (zdroj vlastni, zpracoviano dle vykazi

spole¢nosti FATRA v letech 2006 — 2010)

3.4.2 Ukazatele zadluZenosti

Ukazatele zadluZenosti ptedev§Sim pométuji cizi a vlastni zdroje, ale zabyvaji

se i schopnosti hradit naklady dluhu.
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Tab. 11: Ukazatele zadluZenosti spole¢nosti (zdroj vlastni, zpracovano dle vykazi spole¢nosti FATRA

v letech 2006 — 2010)

ROK
2006 | 2007 | 2008 |2009 |2010

UKAZATELE ZADLUZENOSTI

Celkova zadluZenost (v %) 50,92% | 41,96% | 39,56% | 26,65% | 25,20%

Koeficient samofinancovani (v %) 49,08% | 57,99% | 60,43% | 73,34% | 74,80%

Mira zadluZenosti vlastniho kapitalu 1,04 0,72 0,65 0,36 0,34

Doba splaceni dluhi 6,55 3,24 3,81 1,09 1,90

Ukazatel urokového kryti 6,28 8,05 7,87 7,77 34,70

Tab. 12: Ukazatele zadluZenosti v odvétvi (zdroj vlastni, zpracovano dle vykazi v odvétvi v letech 2006

2010 dle MPO)

UKAZATELE ZADLUZENOSTI ROK (rok 2010 — pouze 11. Q)

V ODVETVI 2006 2007 2008 2009 2010
Celkova zadluZenost (v %) 43,50% | 44,77% | 41,23% | 40,03% | 43,30%
Koeficient samofinancovani (v %) 55,57% | 54,96% | 58,70% | 58,95% | 55,77%
Mira zadluZenosti vlastniho kapitalu 0,78 0,81 0,70 0,68 0,78
Ukazatel urokového kryti 10,74 12,92 8,39 17,93 13,28

Celkova zadluZenost neboli ukazatel véritelského rizika

Hodnota tohoto ukazatele byla v prvnim sledovaném roce tésné pies 50 %, v dalSich
sledovanych letech se hodnota tohoto ukazatele zafala snizovat, v roce 2010 dosahovala
vySe asi 25 %. Tyto vysledky vypovidaji o tom, Ze spolecnost vyuziva k financovani svych
¢innosti vlastnich zdroji. Koeficient celkové zadluzenosti je ukazatelem véfitelského
rizika. Toto riziko je ve spole¢nosti FATRA od roku 2007 nizké a tudiz pro véfitele

bezpecné.

Koeficient samofinancovani
Je dopliikkem k ukazateli celkové zadluzenosti. Vyjadiuje financni nezavislost firmy. Oba

ukazatele informuji o skladbé kapitalu spole¢nosti, jejich soucet je roven 1.
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Odvétvovy prumér tohoto ukazatele je zhruba 56 %, z vySe uvedené tabulky vidime,
ze spolec¢nost Fatra tento primér prevysuje témét ve vSech sledovanych letech (kromé roku

2006). To nam potvrzuje zaveéry uvedené v predchozim ukazateli.

Mira zadluZenosti vlastniho kapitalu

Mira zadluzenosti vlastniho kapitdlu by méla dosahovat hodnoty mirné pod 1, coz bylo
splnéno pouze v roce 2007 a 2008. V letech 2009 a 2010 je mira zadluzenosti vlastniho
kapitalu dosti nizka, coz také neni spravné feSeni. Tento ukazatel klesa se snizovanim
zavazkl ve finan¢ni struktufe, tzn. ze v letech 2007 - 2010 pievlada klesajici trend
kratkodobych zavazkl, zejména je tento trend ovlivnén splacenim dlouhodobych
i kratkodobych bankovnich pijcek, coz je pro tento ukazatel pozitivni vyvoj. Pozor vsak,
aby spolecnost pouzivanim pouze vlastnich zdrojii nezdrazovala své firemni ndklady

kapitalu.

Doba splaceni dluhi

Tento ukazatel stanovuje, po kolika letech je spole¢nost schopna vlastnimi silami splatit
své dluhy pfi stavajici efektivité. V roce 2006 by spolecnost splatila své dluhy zhruba
za 7 let, coz nebyla ptizniva situace. V roce 2009 zhruba uz jen za 1 rok. Tento ukazatel
se drzi od roku 2007 doporuc¢enych hodnot (finan¢né zdravé podniky maji dobu splatnosti
svych dluht 3 roky), coz znamena, ze spole¢nost splati své dluhy jesté dfive, v roce 2010

by to bylo za necelé 2 roky.

Urokové kryti

Urokové kryti nam fika, kolikrat jsme schopni z provozniho zisku uhradit placené tiroky.
Zohlednuje nam tedy skute¢nou schopnost podniku kryt ndklady na cizi uro€eny kapital.
Cast zisku vyprodukovana cizim kapitalem by méla stagit na pokryti nakladd na vyptjéeny
kapital. Pokud je ukazatel roven 1, znamena to, ze na zaplaceni irok1l je tieba celého zisku
a na vlastniky nezbude nic. Doporuceni uvadéji za postacujici, jsou-li troky pokryty
ziskem zhruba minimalng 5x. Cim vy$si jsou hodnoty tohoto ukazatele, tim je to
pro podnik vyhodné&jsi. V pripadé spolecnosti Fatra jsou turoky pokryty ziskem
Vv doporucenych mezich, vroce 2010 dokonce 34x, coz hodnotim jako velmi pozitivni

Vyvoj.
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Graf 17: Vyvoj celkové zadluZenosti vii¢i kvoté vlastniho kapitalu spoleénosti

(zdroj vlastni, zpracovano dle vykazi spoleénosti FATRA v letech 2006 — 2010)

3.4.3 Ukazatele likvidity

Likvidita vyjadfuje schopnost firmy hradit své zavazky. Nejlikvidnéjsi jsou penize

V hotovosti a na b&znych uctech, nejméné likvidni je dlouhodoby majetek. Ukazatele

likvidity méfi schopnost firmy uspokojit (vyrovnat) své splatné zavazky.

Tab. 13: Ukazatele likvidity spole¢nosti (zdroj vlastni, zpracovano dle vykazia spolecnosti FATRA

v letech 2006 — 2010)

Bézna likvidita 1,51 2,01 1,79 2,01 1,99
Pohotova likvidita 0,75 1,01 0,93 0,98 1,04
Okamzita likvidita 0,06 0,11 0,14 0,11 0,16

Tab. 14: Ukazatele likvidity v odvétvi (zdroj vlastni, zpracovano dle vykazii v odvétvi v letech 2006 —

2010 dle MPO)

Bé&Zna likvidita 1,65 0,99 1,37 1,95 1,78
Pohotova likvidita 1,10 0,71 0,93 1,19 1,18
Okamzita likvidita 0,19 0,14 0,15 0,37 0,36
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BéZna likvidita (likvidita III. stupné)

Likvidita III. stupné nam ftik4, zda je podnik schopen hradit své kratkodobé dluhy, aniz by
musel prodavat sviij dlouhodoby majetek, zda je solventni. Déale nam také vyjadiuje,
kolikrat je podnik schopen uspokojit véfitele, kdyby proménil veSkery obézny majetek
na hotovost. Tato aktiva by méla byt pfeménéna v hotovost asi ve stejné dobé, v jaké jsou
kratkodobé zévazky splatné. Doporucena hodnota tohoto ukazatele je 1,5 — 2,5.
U spole¢nosti Fatra, a. S. byly tyto hodnoty dodrzeny ve vSech sledovanych letech. Od roku

2007 predcila spolecnost i odvétvovy prumer.

Pohotova likvidita

Likvidita II. stupné je prakti¢téjsi nez ukazatel celkové bézné likvidity. Pokud je jeho
hodnota vyssi nez 1, podnik je schopen vyrovnat své kratkodobé dluhy, aniz by musel
prodat své zasoby. Doporucené hodnoty mirné¢ nad 1,0 dosahla spolecnost pouze v roce
2007 a 2010, coz je pon€kud znepokojivé. Pfi poméru mensim nez 1 musi podnik spoléhat
na pfipadny prodej zasob. Nizké hodnoty tohoto ukazatele jsou sice vyhodné
pro akcionare, méné vSak pro véfitele. Uspokojivé je pro Fatru zjisténi, ze také v odvétvi

v letech 2007 a 2008 nebylo dosazeno doporué¢enych hodnot.

Okamzita likvidita

Likvidita I. stupné se nepohybovala v doporucenych mezich pouze v roce 2006. Pti bliz§im
prizkumu jsem zjistila, ze okamzité splatné zavazky spolecnosti jsou nizké, takze proto
Fatra problémy s hotovostni likviditou rozhodné¢ nem4, ba naopak. Firma ma ve formé
penéznich prostiedkll vice obéznych aktiv, nez ke svému chodu pottebuje. V roce 2008
méla spolecnost na uctech a v hotovosti penézni zasobu ve vysi az 83,5 mil. K¢.

Podle mého nazoru by méla své volné penézni prostiedky vyuzit produktivngji.
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Graf 18: Vyvoj ukazatelu likvidity spole¢nosti (zdroj vlastni, zpracovano dle vykazii spolecnosti

FATRA v letech 2006 — 2010)

3.4.4 Provozni (vyrobni) ukazatele

Ukazatele produktivity prace sleduji vykonnost podniku ve vztahu k poc¢tu zaméstnancil.

Tab. 15: Provozni ukazatele spole¢nosti (zdroj vlastni, zpracovano dle vykazi spole¢nosti FATRA

v letech 2006 — 2010)

. ROK
PROVOZNI UKAZATELE
2006 2007 2008 2009 2010

Produktivita prace

522 517 604 587 569 739 549 686 625 314
z pridané hodnoty v K¢
Produktivita prace z trZeb

2080126 | 2433460 | 2305269 | 1980339 | 2520 109

v K¢
Mzdova produktivita v K¢ 2,32 2,54 2,16 2,02 2,33
Primérna roéni mzda v K¢ | 225910 | 238776 | 264328 | 272090 | 269 022

Tab. 16: Provozni ukazatele v odvétvi (zdroj vlastni, zpracovano dle vykazi spoleénosti FATRA

v letech 2006 — 2010)

PROVOZNI UKAZATELE ROK (rok 2010 — pouze I1. Q)
V ODVETVi 2006 2007 2008 2009 2010
Produktivita prace 641 600 1060472 | 1066 717 | 957 998 619 982
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z pridané hodnoty v K¢
Produktivita prace z trzeb

2985910 | 4298507 | 4094 763 | 3777 954 | 2 459 448
v K¢
Mzdova produktivita v K¢ 2.78 414 3.87 3,57 4,19
Primérna ro¢ni mzda v K€ | 231164 | 255949 | 275774 | 268600 | 295784
Pocet zaméstnancu 49 255 33295 33 666 28 624 26 190

Produktivita prace z pridané hodnoty

Produktivita prace pocitand z ptidané hodnoty udava, kolik penéznich jednotek vytvorené
ptidané hodnoty pfipadd na pracovnika firmy. Produktivita prace z ptidané hodnoty
ve sledovaném obdobi roste spolu s pfidanou hodnotou (kromé krizovych let 2008 a 2009),
avSak je vyznamné ovliviiovana i poklesem stavu pracovnikii. Z toho plyne, ze se da
dosahnout vyssi produktivity prace s nizSim poctem pracovnikli. U spole¢nosti Fatra toho
bylo dosazeno diky pfechodu na nepietrzity provoz a efektivnéjSim uspotadanim smén.
Vroce 2010 dosahla produktivita prace zpfidané hodnoty své nejvyssi urovné,

vvvvvv

pouze V poslednim sledovaném roce.

Produktivita prace z trZzeb

Ukazuje, kolik tisic K¢ trzeb pfinasi spolecnosti jeden zaméstnanec. Tento ukazatel ma
rostouci tendenci (opét kromé let 2008 a 2009), coz je pro spole¢nost priznivé. Primérny
nartst produktivity prace z trzeb byl od roku 2006 do roku 2010 ve vysi 21 %. V odvétvi
bylo dosazeno aZz do posledniho sledovaného roku daleko vy$sich hodnot, coz pro podnik

neni pozitivni zjiSténi.

Mzdova produktivita

Udava kolik vynost pfipadd na 1 K¢ vyplacenych mezd. Ukazatel by mél vykazovat
rostouci tendenci. V piipadé analyzované spole¢nosti bylo této tendence kromé let 2008
a 2009 dosazeno. V roce 2007 byla hodnota mzdové produktivity nejvyssi (2,54 K¢),
tzn. ze na 1 K¢ mezd pfipadlo asi 2,5 K¢ ptidané hodnoty. Hodnoty v odvétvi jsou vyssi

nez ve sledované spolecnosti.
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3.5 Soustavy ukazatelu

Zvlasté¢ pro bankovni instituce je dulezit¢ dobie odhadnout financni situaci firmy,
ktera pozaduje poskytnuti urcit¢ho kapitalu. Musi se rozhodnout, zda firm¢ pujc¢i
¢i nepj¢i. Z tohoto diivodu si bankovni instituce vytvareji analyzy, v nichz hodnoti bonitu
klienta (firmy) a podle ni zjisti, jaké riziko pro banku ptedstavuje ta dana firma, kdyz mu
poskytne pozadovany uvér. Bankovni instituce nezvetejiuji své postupy, jak stanovi bonitu
klienta, povazuji to za bankovni tajemstvi.
Mezi bonitni a bankrotni modely se fadi:

e Index INO5

e Altmanovo Z-score

e Kiralickav Quicktest (5, str. 74)
Jako doplné€k k soustavam ukazateld jsem uvedla i rozklad rentability vlastniho kapitalu

ROE.

3.5.1 Altmaniv index finan¢niho zdravi (Z-skore)

Tab. 17: Altmanuv index spole¢nosti (zdroj vlastni, zpracovano dle vykazi spole¢nosti FATRA v letech
2006 — 2010)

UKAZATEL ROK

2006 2007 2008 2009 2010
X3 0,0779 0,1607 0,1279 0,1193 0,1294
X5 -0,0001 0,0397 0,0927 0,1710 0,1697
X3 0,2801 0,3670 0,3034 0,1401 0,1911
X4 0,5227 0,6552 0,6637 1,1438 1,1623
Xs 1,3632 1,5869 1,3558 1,0993 1,2085

Z-SCORE 2,24 2,81 2,54 2,67 2,86

Z vyse uvedené tabulky ¢. 17 vyplyva, ze se spolecnost v letech 2006 — 2010 nachazela
V pasmu tzv. Sedé zony. Piedevsim v roce 2006 byla firma caste¢né finanéné narusena
a jeji vedeni vyzadovalo patficnou miru obezietnosti. Patrny riistovy trend tohoto ukazatele
zbrzdila v letech 2008 a 2009 hospodatska krize, ktera zasahla pfedevsim pro FATRU
dulezity segment stavebnictvi. A vroce 2009 se k tomuto negativnimu vyvoji piidala
| pfirodni katastrofa v podobé zaplav, ktera velmi ovlivnila hospodaiské vysledky toho

roku. V roce 2010 se vyvoj spolecnosti zacal ubirat pozitivnim smérem a ma rustovy
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charakter, ktery se pfedpovida i pro nasledujici rok. Vyvoj indexu je 1épe viditelny z grafu
a jeho meziro¢ni rust v poslednim sledovaném roce je pro firmu velmi pozitivnim jevem.
Pro vypocet vah X, jsem nalezla v internich zdrojich FATRY informaci, Ze u¢etni hodnota
neobchodovatelnych akcii spolecnosti je po celé sledované obdobi zhruba 1,5 mld. K¢.
Akcie Fatry sice nejsou obchodovatelné, trzni hodnota podniku je vSak o dost vys
nez zékladni kapital. Kdyz se pied rokem délala akvizice, m¢l pan Babi$ piedstavu trzni
ceny Fatry kolem 2 mld. K¢ (ale tolik mu nikdo nenabidl, takze si Fatru ponechal). Realné

mohu tedy podle vedeni spole¢nosti uvazovat minimalné 1,5 mld. K¢.
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Graf 19: Vyvoj Altmanova indexu spole¢nosti (zdroj vlastni, zpracovano dle vykazi spole¢nosti

FATRA v letech 2006 — 2010)

3.5.2 Index INO5

Tab. 18: Index INO5 spolecnosti (zdroj vlastni, zpracovano dle vykazi spoleénosti FATRA v letech
2006 — 2010)

UKAZATEL ROK

2006 2007 2008 2009 2010
X1 0,2553 0,3098 0,3286 0,4878 0,5159
Xo 0,2513 0,3218 0,3150 0,3110 1,3882
X3 0,3579 0,4689 0,3877 0,1791 0,2442
X4 0,2868 0,3339 0,2853 0,2313 0,2543
Xs 0,1358 0,1809 0,1610 0,1806 0,1793

INO5 1,29 1,62 1,48 1,39 2,58

Z vysledktu indexu INO5 uvedenych v tabulce, vyplyva, ze FATRA je od roku 2010
diveéryhodnou a finanéné silnou spoleCnosti. V letech 2008 a 2009 doslo k mirnému
poklesu indexu INO05. V roce 2006 jsem zpozorovala nejkriti¢téjsi vysledek tohoto

ukazatele, avSak stale se nachazi v pasmu Sedé zOny, coZ neni jesté pro podnik alarmujici
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stav. Tento vysledek byl ovlivnén zejména vyraznym nartistem ndakladovych urokl
vzhledem Kk nikoliv tak vyraznému EBITU. Ve Fatfe mohly nastat problémy s placenim
zavazku. Velmi kladné hodnotim roky 2007 a 2010, v némz Fatra tvoii ekonomickou
pfidanou hodnotu, tzn. ze vynosnost vlastniho kapitdlu pfevySuje alternativni naklady
na kapital (ROE > WACC). Nasledujici graf zobrazuje vyvoj Indexu INOS5 spolec¢nosti

Fatra béhem vsech sledovanych let.
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Graf 20: Vyvoj Indexu INO5 spole¢nosti (zdroj vlastni, zpracovano dle vykazi spolecnosti FATRA
v letech 2006 — 2010)

3.5.3 Kralicktuv Quicktest

Tab. 19: Kralickiv Quicktest spole¢nosti (zdroj vlastni, zpracovano dle vykazia spole¢nosti FATRA
v letech 2006 — 2010)

gL"’I‘gﬁfe“S‘t’ 2006 2007 2008 2009 2010
R, 0,4908 0,5799 0,6043 0,7334 0,7480
R, 6,5549 3,2395 3,8060 1,0925 1,8972
Ry 0,0901 0,1181 0,0977 0,0451 0,0615
R, 0,0560 0,0806 0,0776 0,2228 0,1037
Pocet bodi R; 4 4 4 4 4
Pocet bodu R, 2 3 3 4 4
Pocet bodu R; 2 2 2 1 1
Pocet bodu R, 2 3 2 4 4

3 35 35 4 4

Financ¢ni
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stabilita

V_ynosové 2 25 2 2,5 2,5
situace

C_elkové 2,5 3 2,75 3,25 3,25
situace

Vysledek Kralickova Quicktestu kopiruje zcasti vysledky Indexu INO5. Vidime,
7e se spole¢nost nachazi v letech 2006 a 2008 v pasmu Sedé zoény, coz zna¢i mirné
problémy. Od roku 2009 lezi podnik vV pasmu prosperity. To znamend, Ze je spole¢nost

pro své investory bonitni. Nejhtife dopadl pro FATRU rok 2006.

3,5
3,25

3

© 2,5
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Hranice vznikajicich problémii

Graf 21: Vyvoj Kralickova Quicktestu spole¢nosti (zdroj vlastni, zpracovano dle vykazi spole¢nosti

FATRA v letech 2006 — 2010)
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3.5.4 DuPont analyza

ROE
2010 2009
8,98 % 4,42 %
diference index
4,56 % 203,17 %

v

Obr.

zpracovano dle vykazi spole¢nosti FATRA v letech 2006 — 2010)

Z rozkladu rentability vlastniho kapitalu je patrné, ze ukazatel ROE meziroéné vzrostl
z hodnoty 4,42 % na 8,98 %. Index ¢ini 2,0317, pfip. v procentech 203,17 %. ROE
se zménilo o 4,56 procentnich bodu. Na celkové zméné ukazatele ROE o 4,56 procentnich
bodl se podili danové bifemeno 1,35 procentnimi body, rentabilita aktiv 2 a slozena
finan¢ni paka 1,21 procentnimi body. Nartst danového biemene, slozené financni paky

a zejména rentability aktiv pasobil na riast ukazatele ROE. Danové bifemeno odrazi, jaky
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dafnové bfemeno rentabilita aktiv finanéni paka celkem
1,35% 2,00 % 1,21 %
2010 2009 2010 2009 2010 2009
100% | 81,24 % 6,15% | 451% 1,46 1,21
diference index diference index diference index
18,76 % | 123,10 % 1,64 % 136,36 % 0,25 120,66 %
ziskova marze obrat aktiv urokové bremeno pakovy ukazatel
1,16 % 0,48 % 0,27 - 0,02
2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009
5,42 % 4,35 % 1,14 1,04 109,24 % | 88,50% 1,34 1,36
diference index diference | index diference index diference | index
1,07% | 124,60 % 0,10 [109,62% || 20,74 % |123,44% -0,02 | 98,53%

13: DuPont analyza — rozklad rentability vlastniho kapitalu spolecnosti (zdroj vlastni,




dil ze zisku pted zdanénim firm¢ zlstane po zaplaceni dani. Dale jsem rozkladala
rentabilitu aktiv na ziskovou marzi a obrat aktiv. V Citateli ziskové marze je dosazen EBIT
nikoli Cisty zisk. Ziskova marze vzrostla a také obrat aktiv zaznamenal nepatrny narust.
Diky témto dvéma ukazatelim by byl narast ROE vyssi, kdyby nedoSlo k poklestim
pakového ukazatele, tudiz k nepatrnému ristu celkové financni paky. Rentabilita aktiv
diky ziskové marzi a obratu aktiv posilila o 1,64 %. Z rozkladu finan¢ni paky vyplyva,
7e na jeji celkové zméné se prakticky nepodepsal pokles pakového ukazatele, nebot’ narist
urokového bfemene pievysil dopad poklesu pakového ukazatele a slozena finan¢ni paka
nakonec vzrostla o 0,25 procentnich bodd. Z uvedeného vypoctu slozené finanéni paky
taktéz vyplyvd, ze pokud bude spoleénost vice wvyuzivat cizich zdroji, zvysi
se pomoci financni paky ziskovost vlastniho kapitdlu, ale firm¢ by poté véfitelé

neposkytovali tak vyhodné troky z véra jako nyni.
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4 CELKOVE ZHODNOCENI FINANCNI SITUACE,
VLASTNI NAVRHY RESENI, PRINOS NAVRHU RESENI

4.1 Rentabilita

Na rozdil od odvétvi je pro Fatru velkym problémem dosahovand nizka rentabilita
ve vSech zjistovanych ukazatelich. Ziskovost méla v letech 2008, 2009 klesajici trend,
ktery byl zplisoben z nejvétsi casti hospodaiskou krizi. Presto by se méla spole¢nost
I v dnesni dobé, kdy uz je situace pro ni pifiznivejsi, zaméfit na rust ukazatell rentability.
Konkrétn¢ bych doporucila zvysit rentabilitu trzeb, protoze stoji za nizkou rentabilitou
celkovych aktiv i rentabilitou vlastniho kapitalu. ZvySeni ziskovosti trzeb mize podnik
provést napiiklad tim, ze zvysi ceny svych vyrobkd a snizi naklady. ZvySovani cen
ale brani levna konkurence z vychodu, protoze prichazi na trh s nizkymi cenami svych
produkti. Navrhuji spolecnosti, aby zvySila trzby piedevSim rlstem objemu prodeje.
To lze uskute¢nit napt. vyprodeji, cenovymi zvyhodnénimi pro dobré a stalé zakazniky.
Prilakat zakazniky mutze firma dobrou propagaci znacky, reklamou a zviditelnénim
na veletrzich a na internetu. Se zvySovanim trzeb souvisi také zvySovani nakladi, na které
plsobi kromé objemu prodeje i rlst cen energii a rst odpisii z divodu investi¢ni ¢innosti.
Neméné lehka ale jako realn&jsi moznost je pro Fatru snizeni nakladi. Spole¢nost zde
muze vyuzit nizké vyjednavaci sily svych dodavateli a pokusit se vyvijet tlak na ceny.
Spolecnosti doporucuji provést dikladnou nékladovou analyzu, jelikoZ bez dostatecné
analyzy nakladl nelze néklady podniku efektivné optimalizovat. K tomuto je napiiklad
vhodné vyuzit maticovou metodu ABC. ABC umozZiuje stanovit ndklady na jednotlivé
vyrobky, zakéazky, zdkazniky, stejné jako skutecnou nakladovost jednotlivych podnikovych
¢innosti v podrobné struktute, bez zkresleni zplisobeného zapoctem reZijnich ptirazek.

Prostiednictvim ABC mohou byt odhaleny:

. vyrobky nebo zakaznici, kteti zptisobuji skrytou ztratu,
. ¢innosti, které podnik realizuje vlastnimi silami za zbytecn¢ vysoké naklady,
. nové obchodni piilezitosti s redlnou konkurenéni vyhodou pro danou situaci.
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Maticova metoda je vhodnd, jelikoz nevyzaduje zésadni Gipravy Gctovani, nebot’ vychazi
pfedev§im z podnikovych rozpocti. Oproti tradicni ABC metodice je takové feSeni
jednodussi a zaroven srozumitelnéjsi i pro manazery, ktefi nejsou ekonomy. V kombinaci
s aktivnim fizenim procesnich rozpocti se vytvari mnohem SirSi zakladna pro realné

snizovani nakladii v kazdodenni podnikové praxi

4.2 ZadluZenost

FATRA je od roku 2007 financovana ptfedev§im z vlastnich zdroji, tuto skutec¢nost
dokazuje koeficient samofinancovani, ktery v poslednim sledovaném roce dosahuje
hodnoty 74,8 %, a to znamena, Ze spole¢nost je krom¢ roku 2006 financovana vét§inoveé
vlastnimi zdroji. Hodnoty celkové zadluZenosti spolecnosti Fatra jsou kromé roku 2006
vy$§i nez odvétvové priméry, které se pohybuji kolem hodnoty 45 %. Tato skutecnost neni
podle obecnych doporuc¢eni pro podnik ptizniva, jelikoz cizi kapitdl ma relativné nizsi
naklady nez vlastni zdroje (zleviiuje je dafiova politika, konkrétné tiroky z ciziho kapitélu,
tedy nakladova polozka, ktera se odecita od zakladu dan¢). Pfizniva je tato situace
pro vétitele, ktefi nesou ve srovnani s vlastniky podniku (poskytovateli vlastniho kapitalu)
vys§i riziko a preferuyji tudiz vysSi podil vlastniho kapitdlu a s tim spojeny
tzv. bezpecnostni polstar, ktery je chrani proti ztratam. Pro vlastniky spolecnosti je sice
vy$§i zadluZenost pfiznivym jevem, jelikoZ je podnik schopen doséhnout vyssiho procenta
rentability vloZeného kapitdlu, nez je primérné procento Urokll placenych z ciziho
kapitalu, ale vedeni spoleCnosti se snazi o jinou strategii. Spole¢nost se snazi kvili bonité
a co nejnizsim troktim z uveérh uplatiovat financovani z vlastnich zdroja.

Substituce vlastniho kapitdlu cizim kapitdlem piinaSi zlevnéni primérnych ndklada
na celkovy kapital do urcité miry zadluZeni, potom primérmé néklady na kapitdl zacnou
v disledku zvySeného finan¢niho rizika rist.

Pro podnik je podle mého nazoru nejlepsi varianta takové zadluZenosti, pfi niz primérné
naklady na celkovy kapital jsou nejnizsi. Podle ,,Zlatych zdsad financovani* je pozadovana

mira zadluZenosti a samofinancovani 1:1.
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Tab. 20: Hlavni pfistup financovani spole¢nosti (zdroj vlastni, zpracovano dle vykazi

spole¢nosti FATRA v letech 2006 — 2010)

Hlavni pristup financovani 2006 2007 2008 2009 2010

Prekapitalizace (VK + dI. kapital)/DM| 1,29 1,47 1,32 1,27 1,30

Z tabulky je patrné, Ze spole¢nost Fatra, a. s. je po celé sledované obdobi spole¢nosti
ptekapitalizovanou, nebot’ pouziva ke kryti obézného majetku kratkodobé i dlouhodobé
finanéni zdroje. Podnik ma tudiz piebytek dlouhodobych zdroji. To je pro podnik velmi
vyhodné z pohledu toho, Ze je zde nizké riziko a spolenosti postaci ob&zny majetek
ke kryti svych zavazkl. Nevyhodna je piekapitalizace z duvodu nizké rentability
(vynosnosti). Tento stav je vSak pro podnik optimalni. Z tohoto zjisténi jsem dospéla
k tomu, Ze Fatra uplatiiuje ve vSech sledovanych letech konzervativni pfistup. Firma
pouziva ke kryti ob&ézného majetku kratkodobé i dlouhodobé finanéni zdroje. ZvySuje
se tedy stabilita a solventnost firmy, ale snizuje se celkova efektivnost podnikani.
S rostoucim podilem cizich zdroji stoupa finan¢ni riziko platebni neschopnosti a bankrotu.
Podnik sidrzi vice vlastniho kapitalu v podobé nerozdéleného zisku minulych let —
nevyplaci si jej na dividendach, ale radé€ji s nim dale disponuje jako s hlavnim zdrojem

svého financovani a zvySuje tim trzni hodnotu spole¢nosti.

4.3 Vliv finanéni paky

Jestlize je primérnd urokova sazba cizich zdroji niz§i nez ROA, rentabilita vlastniho
kapitalu ROE stoupa, dochazi-li k ptilivu cizich zdroju.
Jestlize je primérna tGrokova sazba cizich zdroju vyssi nez ROA, s rostouci zadluZenosti

klesa ziskovost vlastniho kapitalu.

Tab. 21: Vliv finan¢ni paky spole¢nosti (zdroj vlastni, zpracovano dle vykazii spole¢nosti FATRA
v letech 2006 — 2010)

2006 2007 2008 2009 2010
Primérna arokova mira ciziho kapitélu 4,29% 5,77% 4,97% 5,03% 2,17%
(Nakladové uroky / Bankovni Gvéry)
ROA - rentabilita celkovych aktiv 9,01% | 11,81% | 9,77% | 4,51% | 6,15%
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Dle vyse uvedenych pravidel je ziejmé, Ze urokova mira ciziho kapitalu spole¢nosti byla
v letech 2006 — 2008 nizsi nez ziskovost celkového uplatného kapitalu. V soucasné dobé
je tento trend opac¢ny, firma tedy mize vyuzivat cizich zdroju bez obav. Zvysit cizi zdroje
spolecnosti doporucuji, ale jelikoz vim, ze Fatra nyni uplatiiuje jinou strategii podnikani
nez pred lety, je pro ni toto zjisténi bezpfedmétné. Zvysenim cizich zdroji by se vSak
zvysila rentabilita vlastniho kapitalu, ktery je s porovnanim v odvétvi v letech 2009

(4,42 %) a 2010 (8,98 %) na historicky nejnizsi hranici.

4.4 Likvidita

Tab. 22: Znazornéni poloZek k pochopeni likvidity (zdroj vlastni, zpracovano dle vykazi spole¢nosti
FATRA v letech 2006 — 2010)

2006 2007 2008 2009 2010
Okamzité splatné zavazky v tis. K¢ 876 4114 2213 5027 1803
Kratkodoby finanéni majetek:

1837 1 605 2011 2 026 2794
Penize
Uéty v bankach 46305 | 58878 | 81505 | 37475 | 62611

Spole¢nost méla v roce 2006, 2008 a 2010 vice nejlikvidnéjsich aktiv, tedy penéznich
prostiedkil, nez k uhrazeni svych okamzité splatnych zavazki potiebuje. Na svém bézném
uctu FATRA disponuje vysokou finan¢ni hotovosti, a tim spolecnosti klesd vynosnost
investovaného kapitalu, nebot’ ptichazi o zisky z investovani. Nadmérné finan¢ni hotovost
znamena pro FATRU sniZeni vynosnosti vlastniho kapitdlu. Navic zhodnoceni penéZnich
prostfedkll na béznych uctech je témét nulové.

V soucasné dobé firma vyuziva kratkodobé (pfevazné tydenni) terminované vklady
jak k béznému korunovému uctu, tak kdevizovému uctu (eurovému, librovému
a dolarovému) s pfiznivéj§im trocenim, nez je tomu u béZnych zlstatki na uctech.
Terminované ucty slibuji kolem 1,5 % zhodnoceni p.a. pii 2-leté ulozce, spofici ucty
s kratkodobou vypovédni Ihiitou 1 den necelé 1% p.a. Urokové sazba byva poniZena vysi
ulozky. Navic cCisty vynos je jeSté u terminovanych a spoficich uctlii zdanén statem.
Doporucuji, aby podnik zvazil, zda své relativné ,,volné* penézni prosttedky nemuze

zhodnotit efektivngji. Ceskd ekonomika se vyviji dvourychlostnim tempem. Na jedné
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stran¢ sili export a s nim sektory zavislé na vyvozu, jako automobilky a strojirenstvi.
Na druhé strané stale prevladd vysoka nezaméstnanost (9,7 %) a s ni slabd domaéci
spotfeba. Nicméné infla¢éni tlaky v posledni dobé& zadaly nepiijemné silit a v . CNB
se objevuji hlasy pro piisnéj$i ménovou politiku. Na poslednim zasedani bankovni rady
bylo rozhodnuto stavajici repo sazbu (ulozeni finan¢nich prostfedkiti komer¢nich bank
uCNB na dobu 14 dni) ponechat na historicky nizkych 0,75 %, ale hlasovani bylo
pomérné vyrovnané (4 : 3). Muze se zdat, Ze vyssi sazby jsou za rohem, ale jednomu ¢lenu
rady vyprsel mandat a novy se patrné bude piiklanét k volngj§i ménové politice. CNB
cekd, ze prvni zvySeni sazeb se uskuteCni az ke konci roku. Dlouhodoby vyhled
a doporuceni na akciové trhy zistava dle CNB pozitivni. Hospodatsky cyklus vstupuje
do dalsi faze (stabilni rust, pocatek zvySovani sazeb). Obavy z dluhové krize ustoupily,
ale hrozba z dalSiho zhorSovani situace trva — dal§im testem bude refinancovani dluhu
bank ze zemi PIIGS v tomto mésici. Finan¢ni trhy na zafatku tnora piestaly prevrat
v Egypté a po odstoupeni Husniho Mubaraka se akciové trhy vratily k rastu. Americky
akciovy index S&P 500 dosdhl nejvyssi hodnoty od Cervna 2008. Vyrazné se zvedly
i evropské akcie. Od zacatku roku rostou vice nez americké a pridaly okolo 9 % (index
EuroStoxx 50). Evropské akcie tak vratily ztraty z minulého roku, které byly zptisobeny
obavami z predluZenosti perifernich statl eurozony. Rist ekonomik by v roce 2011 mél
vést k postupné normalizaci zakladnich Urokovych sazeb a k rhstu na vy$§i urovné
(2. polovina 2011). Trzni stfednédobé a dlouhodobé sazby vsak mohou rust zakladnich
sazeb centralnich bank pfedjimat a rast jiz v prabéhu prvniho pololeti 2011. Ocekava se,
Ze tento scénaf bude mit negativni vliv na ceny dluhopist. Proto doporucuji preinvestovat
FATRE z dluhopisovych fondi do fondil zajisténych, smiSenych a také akciovych. Horky
vitr vane napti¢ uzemim Blizkého vychodu. Geopolitické riziko je vysoké, hlavni obavy
panuji ohledné bezpecnosti dodavek ropy. Cely region piedstavuje zhruba 70 % svétovych
zasob a pokracujici protesty vyhnaly cenu ropy nad 100 dolard za barel. Tento druh
udalosti nelze spolehlivé predvidat, v ptipadé¢ explozivniho vyvoje a chaosu lze
predpokladat negativni dopady na finan¢ni trhy, respektive rizikové investice jako akcie.
Docasné volné penézni prosttedky by firma mohla investovat také do dlouhodobého
majetku — napf. do nemovitosti, modernizace technologii ¢i do dalsiho rozvoje
podnikatelskych aktivit.

Pohotovou likviditu, kde v letech 2006, 2008 2009 nedosahuje podnik doporucenych

hodnot ani hodnot vykazanych v odvétvi, vidim neptiznive€. Pro Fatru to znamena, ze v této
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dobé meéla nevhodnou strukturu obéznych aktiv. Spole¢nost disponovala nadmérnymi
nedobytnymi pohledavkami. V dnesni dobé se tento nedostatek postupné napravuje

a likvidita II. stupné jiz dosahuje lepSich vysledkl nez je tomu v odvétvi.

4.5 Aktivita

Diivodem udrzovani vysokého stavu zasob na sklad€, zejména tedy hotovych vyrobki,
je jisté zajisténi konkurenceschopnosti a plynulosti dodavek zakaznikim. Spole¢nost
by vSak méla propocitat skute¢nou potiebu zasob nebo provéfit jejich spravné nastaveni
audrzovat je na této potfebné vysi. Jednou zmoznosti je i planovani pravidelnych
objednavek stalych zakaznikii, ktefi si objedndvaji s urcitou pravidelnosti. 1 pfesto,
ze firma vyuziva pii hrazeni svych kratkodobych zdvazkli moznosti platebniho skonta
a jinych vyhod, jevi se mi doba inkasa pohledavek k dob¢ tthrady zavazki dosti neumérna.
Standardni platby faktur probihaji v konkuren¢nich podnicich vétSinou za 45 dni netto.
Ve spolecnosti Fatra byla tato doba v roce 2006 — 60 dni. Pozitivné hodnotim meziro¢ni
pokles tohoto ukazatele v Case. Je jasné, ze se na delsich terminech doby thrady zavazki
podili tlak a vysoka vyjednavaci sila odbératelli (nadndrodnich spole€nosti) a ne v kazdé
situaci to lze ze strany spoleCnosti zménit. Tito ,,silni* zékaznici tvofi pfevazujici Cast
obratu. Spolec¢nost jim nemize natizovat ivérové podminky a musi Se tak mnohdy spokoyjit
s méné¢ vyhodnymi platebnimi podminkami, jelikoz ztrata jednoho nebo vice klicovych
odbératelit by pro spolecnost znamenala znatelny vypadek trzeb. Pro spolecnost by bylo
vhodnym feSenim, kdyby si dokazala vybudovat povést ,renomovaného specialisty
aposilila tim svoji pozici na trhu. Dalsi mou doporu¢enou moznosti je vyprosténi
se z vlivu a zavislosti na silnych nadnarodnich spole¢nostech, tim Ze bude Fatra vyhledavat
nové prilezitosti na trhu.

U mensich odbératelt, u kterych ma podnik lepsi vyjednavaci pozici, doporucuji klast
daraz na tizeni pohledavek (credit management). Pfi fizeni vérové politiky je potieba
rozhodnout o uvérovych podminkéach, uvérovych normativech a o inkasni politice.
Doporucuji Fatfe rozdélit odbératele do dvou skupin, na rizikové a bonitni odbératele
a témto skupinam vymezit odlisné tivérové podminky a normativy. Odbératelé mohou byt
hodnoceni napiiklad podle velikosti trzeb, oblasti podnikani, konkurence, platebni

discipliny (vyuzivaji se zpravidla informace ze specializovanych databazi ¢i jinych zdroji),
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cenovych relaci a finanéni stability. Podle téchto méfitek se jednotlivym odbératelim
ptifadi vahy (pouziti bodovaci metody) a na jejich bazi se ur¢i hranice odbératelskych
uvérd, doba splatnosti a dalsi platebni podminky.

Jednou z moznosti, jak snizit dobu obratu pohledavek je poskytovat diskont, tedy slevu
z fakturaéni ceny pfi jejim zaplaceni pfed datem splatnosti. Toto je vyhodné, je-li ztrata
vznikla pfijetim ¢astky faktury snizené o diskont nizsi nez zisk, ktery spolec¢nost ziska tim,
ze obdrzi penize z pohledavky diive.

Pro efektivni fizeni pohledavek by spole¢nost méla myslet také na naklady v procesu
fizeni, zejména na zajisténi a prevenci, odprodej, ¢i na vymahani pohledavek po lhaté
splatnosti. V nékterych piipadech mize byt pro Fatru vyhodnéjsi prodej pohledavek
pted jejich splatnosti bance nebo specializované finanéni instituci, napt. faktoringové
¢i forfaitingové spolecnosti. Navrh takového tizeni pohledavek by byl vhodny pro podnik
v ptipadé, kdy by mél spis vic mensich odbératelti a nebyl by podfizeny podminkam
kladenych velkymi zakazniky.

Fatra by se mohla dale v ramci aktivity zaméfit na zefektivnéni vnitropodnikovych
procest, piedev§im na toky materialu a organizaci vyroby. V zajmu podniku by mélo byt
zrychleni pribéhu zpracovani zasob surového materialu na finalni vyrobky. Nadbytecné
zasoby tvoii nevyuzity kapitdl a zbytecné vynaloZené nédklady na skladovéani. Dobra
znalost jednotlivych etap spotieby jednotlivych druhii zasob se mlze vyuzit pro operativni
fizeni zdsob, napf. k urceni konkrétniho data objednani nové dodavky. Pro operativni
fizeni zasob je nutné zlepsit pfenos informaci mezi logistikou a vyrobou. Ke zlepSeni toku
informaci mezi jednotlivymi stfedisky doporucuji vedeni, aby co nejlépe vedlo své
zam&stnance ktomu, aby plné pochopili a nalezit¢ plnili své povinnosti.
protoze slouZzi k pfenosu dulezitych informaci pro fizeni a planovani vyroby a poméhaji
pfedchazet nejriznéjSim nedopatfenim, napi. zdvojovani objedndvek nebo pozdnimu
objednavani nakupované¢ho materialu.

Fatra by se méla rovnéz zaméfit na snizeni vykonové spotieby prostfednictvim vyjednani

dohod o novych cenovych podminkach se stavajicimi dodavateli vyrobniho materialu.
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4.6 Rizeni financ¢nich rizik

v

Z ¢innosti spolecnosti vyplyva celd tfada financ¢nich rizik. Nejvyznamnéjsi je kurzové
(ménové) riziko vzhledem k velmi volatilnimu trendu ¢eské koruny vaci EUR, USD
a GBP. Dan¢ riziko by mélo byt eliminovdno ve spolupraci s odbornymi utvary
zajistujicimi ndkup a prodej, kdy jsou kvantifikovany predpokladané objemy nakupt
a prodejui dle mén a obdobi. Transakce v cizich ménach jsou nyni pifepocteny a zauctovany
devizovym kurzem platnym v den transakce. V navaznosti na piedpokladany piebytek
inkas plateb v cizich ménach (EUR a GBP) bych spolecnosti doporuéila pfistoupit
k zajisténi budoucich toka v cizich ménach (EUR, GBP) finan¢nimi derivaty (forwardy
a swapy), které spliuji kritéria pro zajist'ovaci ucetnictvi.

»Finanéni derivat je finan¢ni instrument, ktery umoziuje k aktualnimu okamziku zafixovat
(dohodnout) kurz ¢i cenu, za kterou se bude aktivum obchodovat k danému terminu
v budoucnu:* (4, str. 228)

Pokud bude spolecnost pravidelné hlidat strategii fizeni kurzovych rizik, pravidelné
sestavovat ménovou pozici a provadét opatfeni k jejich zajiSténi, vyhne se tim nejen
problémiim s pfipadnym poklesem trzeb diky kurzovym ztratdm, ale také urokovym,

kreditnim a dal$§im finan¢nim rizikam.

4.7 Tvorba rezerv

Zakon umoznuje podnikim vytvaret dafiové ucinné rezervy na opravu dlouhodobého
majetku. Vzhledem k tomu, ze firma pofidila novou zasobovaci linku, mize vyuzit tvorbu
této rezervy, pokud bude v budoucnu planovat modernizaci této linky. Zaroven si tak bude
vlivem tvorby rezervy kazdorocné zvySovat ndklady a tudiZ sniZovat dafiovou povinnost.

Vyuzit miiZe samoziejmée i ostatnich rezerv.

4.8 Akvizice

Jako spravny krok ocefiuji u spoleCnosti nové internetové stranky, které jsou velmi
vydafené. Spole¢nost ma také svoji podnikovou prodejnu, coz je dalSim plusem,

jak prilakat nové zakazniky. Praveé zakaznici, ptipadné trh, jsou v dnesni dobé ustfednim
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zakaznik lidsky faktor. Podle mého nazoru jsou pravé prodejci spojovacim ¢lankem mezi
trhem a firmou. Zakaznici jiz neocekavaji od prodejce, ze jim pouze proda vyrobek nebo
sluzbu. Chtéji individualni feSeni problému. Spolecnosti tedy doporucuji klast co nejvyssi
naroky na nové¢ pfijimané zaméstnance do obchodniho oddéleni. Prodejci by méli mit jak
odborné, tak i socialni vlastnosti. V ramci procesu ziskavani novych zakaznikd, jak na
tuzemskych tak na mezindrodnich trzich, museji prodejci nové zakazniky oslovit a
presvédcit. Smyslem spolecnosti by mélo byt ziskavani zakaznikl slouzici jako nastroj
k dlouhodobému zajisténi prodeje. Jen touto cestou muze spolecnost trvale zvySovat svou
pozici vaci konkurentim a kontinualné zvySovat podil na trhu. Takto chapana akvizice,
kterd se 1 po uzavieni obchodu dale stard o nové ziskané zdkazniky, pfinasi nové stalé
zakazniky. Dulezité jsou pro spole¢nost také kladné reference a spole¢nost by se neméla
bat si o n¢ fict. Nebo pii kazdé vétsi zakazce by si Fatra napt. mohla se svym odbératelem
domluvit jisty druh propagace ¢i reklamy svych vyrobki, které zakaznik pouzije
k viditelné vystavbé ¢i modernizaci na tikor vyhodnéjsich podminek realizované zakazky.

(24)

4.9 Outsourcing

Outsourcing znamenda, ze spolecnost vycleni né€které ze svych podpirnych cinnosti
aty nakupuje od externiho dodavatele jako jednotlivé sluzby nebo vystupy. Jednim
z hlavnich divodd vyuzivani outsourcingu je zvySeni efektivity. SpoleCnost se muze
soustiedit na ty procesy, které ovlada nejlépe a jez jsou hlavnim predmétem jeho Cinnosti.
Diky tomu lze dosahnout zkraceni vyrobniho cyklu vyrobki, snizeni operativnich nakladd,
zvySeni objemu vyroby a tim i zisku. (4)

FATRA by mohla fesit outsourcingem takové aktivity jako napft. udrzby a opravy strojniho
zafizeni, dopravu, uklidové sluzby, informacni technologie ¢i stavebni prace a Upravy.
Tim by tato aktiva nahradila ndkupem sluzeb, sniZzenim zasob a pohledavek.
To by uvolnilo kapitalové prostiedky pro jiné ucely, které je tfeba vhodné investovat,
napi. do nové vystavby, technologii ¢i modernizace stavajiciho zafizeni. Outsourcing by
Vv tomto ptipad¢€, pokud by se FATRA soustfedila pouze na svou hlavni ¢innost, zajistil

nejvyssi konkurencéni vyhodu. Tim by se spolecnost stala flexibilné€j$i, dynamicté;si
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za ucetni hodnotu a dochazi k ptilivu penéz do firmy.
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Z.avér

Plastikarsky primysl méa za sebou uspésnou historii. Tento obor v celosvétovém meéfitku
jiz padesat let neptetrzité roste, rocné v prumeéru o 5 %. I rast pramyslu zpracovani plasti
vyrazné prekracuje rist HDP, piesto se vSak celosveétova hospodaiska krize projevila 1 zde.
Tato oblast sice jest¢ v roce 2008 zaznamenala v meziro¢nim srovnani 2% rust a prekonala
rast HDP, od podzimu 2008 vSak dochdzi k dramatickému poklesu zakazek. PfedevSim
V oblasti exportu je situace kriticka.

Plastikaisky pramysl v CR prochézi v poslednich letech silnym rozvojem a jeho postaveni
v ramci domaciho zpracovatelského primyslu neustale posiluje. Vyznam odvétvi
je znatelny i diky tésné vazbé na automobilovy, elektrotechnicky, potravinaisky a dalsi
oblasti primyslu. Meziro¢ni tempo ristu dosahuje az 10 % a v horizontu dalSich let lze
oc¢ekavat podobny vyvoj. I pfes pretrvavajici silnou poptavku po vyrobcich z plastl
pocituji vyrobci a zpracovatelé rostouci konkurenci na trhu. To je ptipad praveé spole¢nosti
Fatra, a.s. Prosadit se v tomto prostiedi a udrzet si trvaly rist nuti podniky zvySovat
produktivitu a implementovat moderni inovace v oblasti vyroby, nakupu, logistiky
a obchodu. Uroveii vyroby a vyvoje plasti u nas je dobra i s ohledem na difvéjsi rist
pozadavkll ze zahranici, kdy ceské podniky byly a stdle jsou schopny dodat vyrobky
ve vyborném poméru cena / kvalita. Mezi silné stranky ceského plastikarského primyslu
patii schopnost inova¢niho chovani, naopak mezi slabé stranky patii stale mald ochota
investovat a tudiz nedostatecné vyuziti novych trendli v technologiich a vyrobnich
postupech. Naopak velké mnozstvi podnikli u nés piedstavuje dobrou diverzifikaci, tudiz
mensi riziko celkového upadku, ale zase na druhou stranu mensi vyjednavaci silu. Také je
velmi dobra podpora pramyslovych podniki i z jinych obortt — moznost rychlého
a komplexniho technologického vyvoje, naopak dopravni dostupnost je stale
jednozna¢nym negativem. Negativem je i ¢astd zména legislativy, iniciované z CR nebo
z Evropy. Nepiehledné prostiedi s misty az zbytecné negativnimi dasledky pro pramysl.
Evropa se diky své =zelené politice neakceptované mimo jeji hranice stava
nekonkurenceschopnou ke zbytku svéta.

I ptes nadéjné vyhlidky odvétvi se Fatra, a.s. neustale potykd s klesajicimi trzbami a zisky.
Situace dle analyzy je v takovém stadiu, Ze se domnivam, Ze je nutny zdsah vedeni pro urcité

organiza¢ni zmeény. Prave ,,zkostnatelé* zpusoby vedeni bez jakékoliv dlouhodob¢jsi strategie
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¢i vize jsou povéestné prave pro starsi ceské podniky, které jiz davno nevykazuji takovy vykon.
Piinosem diplomové prace jsou navrhovand opatieni, ktera by méla ptispét ke zlepSeni
rentability, likvidity, k zefektivnéni fizeni pohledavek a aktivity.

Finanéni analyza je dlouhodobégjsi proces a vysSe uvedené zavéry byly provedeny
z omezenych zdroji informaci o spolecnosti. Ale véfim, Ze mnou navrhnuta doporuceni
budou pro spole¢nost prospésna a budou uréitym voditkem pro budouci rozhodovani.

Do budoucna by bylo pro spole¢nost vhodné provadét financni analyzu v pravidelnych,
nejlépe pul rocnich intervalech. Finan¢ni analyza je velmi dobrym zakladem pro vytvareni
pland spole¢nosti. Planovani je velmi nutny a nezbytny proces. Ukolem finanéniho
planovani neni pouze samotné sestaveni finan¢nich plant, ale plany také umoziuji neustalé
reagovani na nové skuteCnosti, které muze firma porovnavat s dlouhodobymi plany

a pfipadné vcas zajistovat napravu nedostatk.
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Vyroc¢ni zprava FATRY k 31.12.2009
Vyrocni zprava FATRY k 31.12.2010

106



Seznam pouzitych zkratek

a.s. akciova spolecnost

aj. a jiné

atd. a tak dale

BO PET biaxialné orientovany polyester

BOZP bezpecnost a ochrana zdravi pfi praci

cca. priblizné

CF cash flow

CK cizi kapital

Cz cizi zdroje

CzZK ¢eské koruny

¢. ¢islo

CNB Ceska narodni banka

CPK Cisty pracovni kapital

CPK Cisty pracovni kapital

CR Ceska republika

CSU Cesky statisticky tiad

DHM dlouhodoby hmotny majetek

DIC dafiové identifika¢ni ¢islo

DM dlouhodoby majetek

DNM dlouhodoby nehmotny majetek

EAT zisk po zdanéni (hospodarsky vysledek za ticetni obdobi)
EBIT provozni vysledek hospodaieni

EBIT zisk pred uroky a danémi (provozni vysledek hospodareni)
EBT zisk pfed zdanénim (hospodaisky vysledek za Gcetni obdobi pted zdanénim)
EUR euro

GBP britska libra

HDP hruby domaci produkt

HZSP hasi¢sky zadchranny sbor podniku

ICT informacni a komunika¢ni technologie
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IC

K¢
mil.
MPO
NACE
napf.
OA
OKEC
p.a.
PE

PO

PP
PPF
PVC
resp.
ROCE
ROE
ROI
ROS
RSDr.
S.r.0.
SBU
spol. s.r.o.
SWOT

identifikac¢ni ¢islo

inzenyr

koruna ceska

milion

ministerstvo primyslu a obchodu
Klasifikace podnikatelskych ¢innosti
naptiklad

ob¢zny majetek

Odvétvova klasifikace ekonomickych ¢innosti
per annum = ro¢né

polyethylen - termoplast

polymery

polypropylen — termoplasticky polymer
paropropustné folie

polyvinylchlorid — tuhy plast

respektive

rentabilita dlouhodobych zdroji
rentabilita vlastniho kapitalu

rentabilita vloZzenych aktiv

rentabilita trZzeb

doktor politickych a socidlnich véd
spole€nost s ru¢enim omezenym
strategic business unit = strategicka obchodni jednotka
spolecnost s ru¢enim omezenym

Strengths Weaknesses Opportunities Threats SWOT analyza je zpusob

posouzeni podnikatelskych projektii na zaklad€ identifikace silnych i1 slabych stranek a

piileZitosti 1 o¢ekavanych ohrozeni

THP
tis.
tj.
TPV
tzn.

tzv.

technicko-hospodaisky pracovnik
tisic

to je

technicka ptiprava vyroby

to znamena

tak zvany
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USD
VH
VK
ZK
ZP
7P

americky dolar
vysledek hospodareni
vlastni kapital

zékladni kapital
zpracovatelsky prumysl

Zivotni prostiedi
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PRILOHA I: ROZVAHA SPOLECNOSTI FATRA, A. S. V OBDOBI
LET 2006 — 2010

Rozvaha (bilance) v celych tisicich K¢ — netto stav

nabytému majetku

Oznaé. AKTIVA Rok 2006 | Rok 2007 | Rok 2008 | Rok 2009 | Rok 2010
AKTIVA CELKEM | 2366731 | 2291594 | 2399557 | 2066928 | 2150 943
Pohledavky za
A. upsany zakladni 0 0 0 0 0
kapital
B. | Dlouhodoby majetek | 1223671 | 1135076 | 1349270 | 1343576 | 1334266
B.I. Dleuineelssy 4658 3603 2051 923 12305
nehmotny majetek
B.I.1 Zkizovaci vydaje 0 0 0 0 0
5 Ne’hmotné v;?s}ed_ky 0 0 0 0 0
vyzkumu a vyvoje
3. Software 4392 3018 1474 68 125
4, Ocenitelna prava 0 7 3 44 15
5. Goodwill 0 0 0 0 0
6 Jiny dlouhodoby 201 513 518 314 144
) nehmotny majetek
Nedokonéeny
7. dlouhodoby 65 65 56 497 12021
nehmotny majetek
Poskytnuté zélohy na
8. dlouhodoby 0 0 0 0 0
nehmotny majetek
g | Dlouhodobyhmotny | , 105040 | 1 099876 | 1316071 | 1311386 | 1254278
majetek
B.I.1. Pozemky 43 965 37 880 35 408 35 168 25 950
2. Stavby 481 650 459609 | 4954977 | 489332 | 449764
Samostatné movité
3. vecl - 568 194 657 669 678 048 609 656 578 786
a soubory movitych
véci
4 Péstif[elské celky 0 0 0 0 0
trvalych porostu
5, Zéklvad’nl' sf:é\do a 0 0 0 0 0
tazna zvirata
6. Jiny dlouhodoby 455 455 455 16 304 15 751
hmotny majetek
Nedokonéeny
7. dlouhodoby hmotny | 193 057 39139 | 105286 | 117572 | 109202
majetek
Poskytnuté zalohy na
8. dlouhodoby 6 415 48855 | 174572 | 164973 | 185388
hmotny majetek
9 Ocenovacirozdilk | -, 480 | 143731 | -132675 | -121619 | - 110563




T e 50 065 31597 | 31148 | 31267 67 683
majetek
g1, | Podilyvoviadanych | g or 31597 | 31148 0 0
a fizenych osobéach
Podily v u€etnich
5 jednotkéch’ 0 0 0 0 0
pod podstatnym
vlivem
3 Ostgtni dl'ouhodobfé 0 0 0 0 0
cenné papiry a podily
Puajcky a avéry -
4 ovladajici a fidici 0 0 0 0 0
osoba,
podstatny vliv
5 ‘!iny cjlo’uhOQOby 0 0 0 0 0
' finanéni majetek
Pofizovany
6. | dlouhodoby finanéni 0 0 0 60 0
majetek
Poskytnuté zalohy na
7. dlouhodoby 0 0 0 0 0
finan¢éni majetek
C. Obé&zna aktiva 1135439 | 1151623 [1045163| 720235 | 814469
C.l. Zasoby 448862 | 506317 | 470015 | 352241 | 371828
C.I.1. Material 169270 | 169813 | 115677 | 89058 129 655
o | Nedokoncena vyroba | o o 81 679 61 452 67 205 46 364
a polotovary
3 Vyrobky 194579 | 243798 | 275968 | 174339 | 178858
4. Zvifata 0 0 0 0 0
5. Zbozi 9 388 8 942 16918 21639 16 544
6. Poskytm{te zalohy na 88 2085 0 0 407
zasoby
C.Il. Dliotnelees 125 585 65000 | 32945 17412 17410
pohledavky
Pohledavky z 0 0 0
Gl obchodnich vztahu 0 0
Pohledavky -
2, ovladajici a Fidici 0 0 0 0 0
osoba
3 Pohledé\’/ky.— 0 0 0 0 0
podstatny vliv
Pohledavky za
spolecniky, cleny
4, druzstva 0 0 0 0 0
a za Ucastniky
sdruzeni
Dlouhodobé 2 2 0
e poskytnuté zalohy 33 33
6. | Dohadné ucty aktivni 0 0 0 0 0
7. Jiné pohledavky 3 0 0 0 0
8. OdloZena danova 125 549 64 967 32943 17 410 17 410

pohledavka




c. Kratkodobe 512850 | 519823 | 458687 | 311081 | 359826
o pohledavky
can. | | Pohledavkyz | 504003 | 505484 | 445464 | 302823 | 324110
obchodnich vztaht
Pohledavky -
2. ovladajici a Fidici 0 0 0 0 10 024
osoba
3 Pohledé\’/kyl- 0 0 0 0 0
) podstatny vliv
Pohledavky za
spolecniky, ¢leny
4. druzstva 0 0 0 0 0
a za ucastniky
sdruzeni
5 Socialni zabezpeceni 0 0 0 0 0
) a zdravotni pojisténi
6. S 812 6 435 1487 498 15 112
pohledavky
7 Kratkodobe 1656 2411 683 6 865 5276
) poskytnuté zalohy
Dohadné Uéty aktivni | 5882 5207 10835 598 3570
9. Jiné pohledavky 297 286 218 297 1734
cv. | Kratkodoby financni 48 142 60 483 83516 39 501 65 405
majetek
C.IV.1. Penize 1837 1 605 2011 2026 2794
2. Ugty v bankach 46 305 58878 81505 37475 62611
3 Krétkgdobé cepné 0 0 0 0 0
) papiry a podily
Pofizovany
4. kratkodoby finan&ni 0 0 0 0 0
majetek
B | BEWEE 7 621 4 895 5124 3117 2208
prechodné ucty aktiv
D.l. Casové rozligeni 7621 4 895 5124 3117 2208
p..1. | Naklady pristich 6 595 4805 | 3324 1917 1663
obdobi
2. | Komplexninaklady | 5)q 0 1800 1200 545
pristich obdobi
PFijmy pristich
3. obdobi 0 0 0 0 0
4 Kursovg rqzdlly 0 0 0 0 0
aktivni
D.lIl. | Dohadné uéty aktivni 0 0 0 0 0




Oznaé. | PASIVA Rok 2006 | Rok 2007 | Rok 2008 | Rok 2009 | Rok 2010
PASIVA CELKEM 2366731 | 2291594 | 2399557 | 2066928 | 2150 943
A. | Viastni kapital 1161522 | 1328823 | 1450110 | 1515873 | 1608 913
A.l. | Zakladni kapital 1027 000 | 1027 000 | 1027000 | 1027000 | 1027000
A.l1l. | Zakladni kapital 1027 000 | 1027 000 | 1 027000 | 1027000 | 1027000
2 Vlastni a!<cie a vlastni 0 0 0 0 0
) obchodni podily
3, Zméqy zakladniho 0 0 0 0 0
kapitalu
A.ll. | Kapitalové fondy 0 0 - 40 766 -40518 -40518
A.ll.1. | Emisni &Zio 0 0 0 0 0
5 Ostatni kapitalové 0 0 0 0 0
fondy
Ocenovaci rozdily z
3. pfecenéni 0 0 - 40 766 -40518 -40518
majetku a zavazki
Ocerovaci rozdily z
4. precenéni 0 0 0 0 0
pfi preménach
Rezervni fondy,
A |nedélitelny fond 0 26 986 35 765 45 024 46 867
a ostatni fondy ze
zisku
Alll.1, | Z8konny rezervnifond | 26986 | 35352 | 43624 | 46975
/ Nedélitelny fond
5 Statutarni a ostatni 0 0 413 1 400 -108
fondy
Ay |Vysledek hospodafeni | .. 107536 | 262671 | 417339 | 431016
minulych let
Ay 1 | Nerozdeleny zisk 0 107536 | 262671 | 417339 | 431016
"7 | minulych let
2 Nc_auhr’azena ztrata -1 0 0 0 0
minulych let
Vysledek hospodareni
AV. |b&zného 134933 | 167301 | 165440 | 67028 | 144548
ucetniho obdobi
B. |Cizi zdroje 1205205| 961550 | 949196 | 550804 | 542017
B.I. |Rezervy 32481 43 671 28 903 6 693 7 880
Rezervy podle
B.I.1. |zvlastnich pravnich 2207 2117 2700 0 0
predpisu
5 Rezerva’ na duchody a 0 0 0 0 0
podobné zavazky
3 Rve"ze[va na darf z 0 0 0 0 0
prijmu
4. | Ostatni rezervy 30274 41 554 26 203 6 693 7880
5 OdlozZeny dariovy 0 0 0 0 0

zavazek (pohledavka)




B.II.

Dlouhodobé zavazky

B.II.1.

Zavazky z obchodnich
vztah(

Zavazky - ovladajici a
fidici osoba

Zavazky - podstatny
vliv

Zavazky ke
spoleénikim,
¢lenm druzstva a k
Ucastniklim sdruzeni

Dlouhodobé pfijaté
zalohy

Vydané dluhopisy

Dlouhodobé sménky k
Uhradé

Dohadné udty pasivni

©lo N |l u

Jiné zavazky

Odlozeny danovy
zavazek

O |00l © |O| ©

O |OoOjlo| o |o| ©

OO |Ojlo| © |Oo| ©

0
0
0
0
0
0

o| O] o] o| o] ©

B.III.

Kratkodobé zavazky

381 669

334 709

321 397

305 926

358 717

B.11I.1.

Zavazky z obchodnich
vztahl

272 787

268 714

209 877

178 318

237 997

Zavazky - ovladajici a
fidici osoba

40 000

0

0

0

0

Zavazky - podstatny
vliv

0

0

0

0

0

Zavazky ke
spole¢nikiim, ¢lenum
druzstva a k
Ucastnikim sdruzeni

Zavazky k
zaméstnancim

20 913

20 805

20 997

26 132

15 880

Zavazky ze socialniho
zabezpeceni

a zdravotniho
pojisténi

11526

10 832

10 271

10 199

8 962

Stat - dafiové zavazky
a dotace

5942

2699

2438

3628

2052

Kratkodobé pfijaté
zélohy

2435

9933

4 493

5751

7577

Vydané dluhopisy

0

0

0

0

10.

Dohadné ucty pasivni

12 998

21726

22 928

31874

35215

11.

Jiné zavazky

15 068

0

50 393

50 024

51034

B.IV.

Bankovni Uvéry a
Vypomoci

791 055

583 170

598 896

238 185

175 420

B.IV.1.

Bankovni Uvéry
dlouhodobé

420 000

345 000

336 176

185 255

125 300

Kratkodobé bankovni
avéry

371 055

238 170

262 720

52 930

50 120

Kratkodobé finanéni
Vypomoci

0

0

0

0

0




o |SHEmpEeEs 4 1221 251 251 13
’ prechodné ucty pasiv
C.I. | Casové rozliseni 4 1221 251 251 13
C.L.1. |Vydaje pfistich obdobi 0 201 250 250 12
Vynosy pfistich 1
2. | obdobi 4 1020 1 1
Kursoveé rozdily
3. oasivni 0 0 0 0 0
C.lIl. | Dohadné ucty pasivni 0 0 0 0 0




PRILOHA II: VYKAZ ZISKU A ZTRATY SPOLECNOSTI FATRA, A.
S.V OBDOBI LET 2006 — 2010

Vykaz zisku a ztraty v celych tisicich K¢

104 977 157 535 93 686 58 337 100 558
92 442 142 507 82 401 53 496 91 246
12 535 15028 11 285 4841 9312
3154249 | 3451077 | 2931747 |2100 778 | 2 422 838
2973609 | 3263910 | 2783290 | 2084390 | 2341 428
35818 56 871 30 086 - 92 399 - 6244
144 822 130 296 118 371 | 108 787 87 654
2393459 | 2616 055 | 2231998 | 1510859 | 1826 221
2203840 | 2 425 127 | 2061 264 | 1385 753 | 1688 910
189 619 190 928 170734 | 125106 137 311
773325 | 850050 | 711034 | 594760 | 605 929
463698 | 465419 | 451468 | 392 144 | 357 046
333464 | 334 711 329210 | 294185 260 471
883 1008 671 216 211
122 517 122 376 116 588 94 120 88 555
6 834 7324 4999 3623 7 809
1522 3857 6214 2417 3 356
129 664 137 506 131564 | 134 220 134 114
79 268 163 953 | 256 381 44 995 60 535
21 710 52 241 158 481 7219 3604
57 558 111 712 97 900 37776 56 931
56 574 148 771 | 207 405 38 346 54 570
4 695 37 148 110 315 1583 722




51879 | 111623 | 97090 36 763 53 848
-15676 | -69422 | -83209 | -32081 | -12483
25 678 23 149 50 005 20 130 27 357
29 139 80 338 69 657 31616 24 892
0 0 0 0 0
0 0 0 0 0
213350 | 270683 | 234321 93 223 132 326
0 0 1 464 0 0
0 0 7 431 0 0
0 0 6431 3945 3796
0 0 6431 3945 3796

0 0 0 0 0

0 0 0 0 0

0 0 0 0 0

0 0 0 0 0

0 0 0 0 0

0 0 0 0 0

2 650 0 - 6982 0 0

649 1086 581 136 93
33 966 33 645 29 757 11 992 3813
29 040 35183 68614 | 64990 52 868
32 449 45 424 74179 67 799 40 722




0 0 0 0 0
0 0 0 0 0
-39 376 - 42 800 -27295 | -10720 12 222
38 341 60 582 41 586 15 475 26 035
0 0 0 0 0
38 341 60 582 41 586 15 475 26 035
135 633 167 301 165 440 67 028 144 548
20218 0 0 0 17 995
20918 0 0 0 17 995
0 0 0
0 0 0 0
-700 0 0 0 0
0 0 0 0 0
134 933 167 301 165 440 67 028 144 548
173 274 227 883 207 026 82 503 144 548




PRILOHA I11: CASH FLOW SPOLECNOSTI FATRA, A. S.
V OBDOBI LET 2006 — 2010

Cash — flow (vykaz toku hotovosti) v celych tisicich K¢

CASH - FLOW (vykaz toku
hotovosti v tis. K¢)

Rok
2006

Rok
2007

Rok
2008

Rok
2009

Rok
2010

Stav penéznich prostredku
a ekvivalentd na zacatku
obdobi

1597

48 142

60 483

83 516

39501

Hospodaisky vysledek za
béznou ¢innost pied
zdanénim

173 974

227 883

207 026

82503

143 131

Al

Upravy o nepenézni
operace

132 940

145 047

43 609

113 850

117 334

All

Odpisy stalych aktiv

129 664

137 506

131 564

134 220

134 114

A.l.2

Zména stavu opravnych
polozek a rezerv

-13 026

-69 422

-86 591

-32 080

-13 822

A.13

Zisk, ztrata z prodeje
dlouhodobého majetku

-17 015

-15 093

-40 735

-5636

-2 883

Al4

Vyuctované nakladové uroky

33 317

32 559

29176

11 857

3721

A.l5

Vynosy z dividend a podil(
na zisku

0

0

0

0

-3 796

A.1.6

Upravy o ostatni nepenézni
operace

0

59 497

10 195

5489

0

A

Cisty penézni tok z
provozni éinnosti pred
finanénimi polozkami,
zménami provozniho
kapitalu a mimoradnymi
polozkami

306 914

372 930

250 635

196 353

260 465

A.2

Zmény stavu nepenéznich
slozek pracovniho kapitalu

-96 543

-62 222

-438

279 562

-9 378

A2.1

Zména stavu pohledavek a
prechodnych ucta aktiv

-37 918

-2 607

55 293

135 256

-4 616

A.2.2

Zména stavu kratkodobych
zavazkl a pfechodnych uctu
pasiv

-25 042

-11 658

-82 053

23508

5319

A2.3

Zména stavu zasob

-33 583

-47 957

26 322

120 798

-10 081

A.**

Cisty penézni tok z
provozni ¢innosti pred
finanénimi polozkami,
zdanénim a mimoradnymi
polozkami

210 371

310 708

250 197

475 915

251 087

A3

Uroky vyplacené

-33 801

-33 645

-29 757

-11 992

-3 752

A4

Uroky pfijaté

649

1086

581

135

93

A.6

Mimoradné pfijmy a vydaje a
uhrazena splatna dan

Z pfijmu z mimoradné
Cinnosti

-700




Pfijaté dividendy a podily na

A7 . 0 0 6 431 3945 3796
Zisku

Aex | CIStY penézni tok 2 176 519 | 278 149 | 227 452 | 468003 | 251 224
provozni cinnosti

.1 |VVdaiespojene snabylim | 19/ 539 | 118632 | -375239 | -157 013 | -114822
stalych aktiv

B-2 | PHjmy z prodeje stalych aktiv | 21710 | 52241 | 158481 | 7219 | 3605

B3 Prumy ze snizeni zakla(vjnlho_ 0 8 468 0 0 0
kapitalu dcefinné spole¢nosti

g | CiSty penézni tok vztahujici| o) 559 | 57923 | .216 758 | -149 794 | -111 217
se k investi¢ni €innosti

ci |4menastavudiounodobych | gq 71 | 507885 | 15726 |-360711 | -62765
a kratkodobych zavazku

c2 ngn'a stavu vlastniho 98 626 0 3387 1513 .51 338
kapitalu

C.2.1 | Pfimé platby na vrub fond(i 98 626 0 -3387 | -1513 -1338

C.2.3 | Vyplacené dividendy 0 0 0 -50 000

e | ClSty pene2ni tok vztahujici| o) g5r | 507885 | 12339 | -362 224 | -114 103
se k finanéni €innosti
Cisté zvyseni, resp. snizeni

F. penéznich prostredkt a 46 545 12 341 23033 | -44015 25904
ekvivalentti
Stav penéznich prostiedku

R. a ekvivalentt na konci 48 142 60 483 83516 39501 65 405

obdobi




PRILOHA IV: HORIZONTALNI ANALYZA SPOLECNOSTI

FATRA, A.S.V OBDOBI LET 2006 — 2010

Nejvyznamnéjsi polozky

Horizontalni analyza: relativni zmény

Horizontalni analyza: absolutni zmény

prechodné ucty aktiv

AKTIVA 2006/ | 2007/ | 2008/ | 2009/ 2006/ 2007/ 2008/ | 2009/
2007 | 2008 | 2009 2010 2007 2008 2009 | 2010
AKTIVA CELKEM 317% | 471% | -13.86% | 4,06% | -75137 | 107963 | -332 629 | 84 015
Diouhodoby majetek -7,24% | 18,87% | -0.42% | -0,69% | -88595 | 214194 | -5694 | -9 310
a';:?gf°by nehmotny | 55 6506 | -43,08% | -55,00% | 1233,15% | -1055 | -1552 | -1128 | 11382
r'?]';’j‘gt‘gf“y himotny 3,43% | 19,66% | -0,36% | -4,35% | -39072 | 216195 | -4685 |-57108
Pozemky -13,84% | -6,53% | -0,68% | -26.21% | -6085 | -2472 240 | -9218
Stavby 458% | -1,01% | 7,55% | -8,09% | 22041 | -4632 | 34355 |-39568
f;&%f;amvz?;’c"ﬁggc' 3| 1575% | 3,10% |-10,00% | -506% | 89475 | 20379 | -68392 |-30870
Nedokon&eny
dlouhodoby hmotny -79,73% | 169,01% | 11,67% | -7.12% | -153918 | 66147 | 12286 | -8 370
majetek
Poskytnuté zalohy na
dlouhodoby hmotny 661,57% | 257,33% | -5,50% | 12,37% | 42440 | 125717 | -9599 | 20415
majetek
noackf;‘t‘;‘r’::'nggt'l'(j 714% | -7.69% | -833% | -9,09% | 11057 | 11056 | 11056 | 11056
r?]';gt‘:f"by Hlazstuzinl -60,54% | -1,42% | 0,38% | 116,47% | -48 468 -449 119 36 416
Ob&zna aktiva 1,43% | -9,24% | -31,09% | 13,08% | 16184 | -106 460 | -324 928 | 94 234
Zasoby 12,80% | -7,17% | -25,06% | 556% | 57455 | -36302 | -117 774 | 19587
Material 0,32% | -31,88% | -23,01% | 45,58% 543 54136 | -26619 | 40597
g‘;g‘t’:\?;r‘;e”a peleil 8,13% | -24,76% | 9,36% | -31,01% | 6142 | 20227 | 5753 |-20841
Vyrobky 2530% | 13,20% | -36,83% | 2,59% | 49219 | 32170 | -101629 | 4519
Zbozi -4,75% | 89,20% | 27,91% | -23,55% | -446 7976 4721 | 5095
Diouhodobeé pohledavky | -48,24% | -49,32% | -47,15% | -0,01% | -60585 | -32055 | -15533 -2
S:A‘I’ezggfkga”m’a -48,25% | -49,29% | -47,15% | 0,00% | -60582 | -32024 | -15533 0
Kratkodobé pohledavky | 1,36% | -11,76% | -32,18% | 15,67% | 6973 | -61136 | -147 606 | 48 745
SZﬂnga"ky z obchodnich | 550, | 11,8706 | -32,029% | 7,03% 1281 | -60020 | -142 641 | 21 287
Stat - darové pohledavky | 692,49% | -76,89% | -66,51% | 2934,54% | 5623 | -4948 989 | 14614
fgf;ﬁ?d"be poskytnuté | 45 5004 | -71,67% | 905,12% | -23,15% | 755 1728 | 6182 | -1589
Dohadné Gty aktivni -11,48% | 108,09% | -94,48% | 496,99% | -675 5628 | -10237 | 2972
Jiné pohledavky -3,70% | -23,78% | 36,24% | 483,84% | -11 -68 79 1437
. ,63% ,08% | -52,70% ,58% -
ﬁ:;kt‘édkow sttt 25.63% | 38,08% | -52,70% | 6558% | 12341 | 23033 | -44015 | 25904
Penize -12,63% | 2530% | 0,75% | 37.91% | -232 406 15 768
Ucty v bankach 27,15% | 38.43% | -54,02% | 67,07% | 12573 | 22627 | -44030 | 25136
Ostatni aktiva - 35.77% | 4,68% | -39.17% | -29,16% | -2726 229 2007 | -909




Horizontalni analyza: relativni zmény At anglyza: eleel L]
PASIVA zmeny
2006/ 2007 | 2007/ | 2008/ | 2009/ | 2006/ | 2007/ | 2008/ | 2009/
2008 2009 2010 | 2007 | 2008 2009 | 2010
PASIVA CELKEM 317% | 4,71% | -13,86% | 4,06% | -75137 | 107 963 | -332 629 | 84 015
Vlastni kapital 14,40% | 9,13% | 4,54% | 6,14% | 167301 |121287| 65763 | 93040
Zakladni kapital 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% 0 0 0 0
Rezevni fondynedsltelny 0,00% | 32,53% | 25,89% | 4,09% | 26986 | 8779 | 9259 | 1843
fond a ostatni fondy ze zisku
Zakonnyirezenmifondit 0,00% | 31,00% | 23,40% | 7,68% | 26986 | 8366 | 8272 | 3351
Nedélitelny fond
islzslsh ey datisnl floie - 144,26% | 58,88% | 3,28% | 107947 | 155135 | 154 668 | 13 677
let 26264,48% ’ ' ’
Nerozdé&leny zisk minulych let 0,00% | 144,26% | 58,88% | 3,28% | 107 536 | 155 135 | 154 668 | 13 677
Vysledek hospodafeni bézného | 53 g0 | 11196 | -50,40% |115,65% | 32368 | -1861 | -98412 | 77520
ucetniho obdobi
Cizi zdroje 20,22% | -1,28% | -41,97% | -1,60% ‘5;53 12354 | -398392 | -8 787
Rezervy 34,45% | -33,82% | -76,84% | 17,73% | 11190 | -14768 | -22210 | 1187
Ostatni rezervy 37,26% | -36,94% | -74,46% | 17,73% | 11280 | -15351 | -19510 | 1187
Dlouhodobé zavazky 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% 0 0 0 0
Kratkodobé zavazky 12,30% | -3,98% | -4,81% | 17,26% | -46 960 | -13312 | -15471 | 52 791
Zavazky z obchodnich vztaht -1,49% -21,90% | -15,04% | 33,47% | -4073 | -58837 | -31559 | 59679
Zavazky k zaméstnancum -0,52% 0,92% 24,46% | -39,23% -108 192 5135 -10 252
Zavazky ze socialniho
zabezpeceni a zdravotniho -6,02% -5,18% -0,70% | -12,13% -694 -561 -72 -1 237
pojisténi
Stat - dafiové zavazky a dotace -54,58% -9,67% | 48,81% | -43,44% | -3 243 -261 1190 -1 576
Kratkodobé pfijaté zalohy 307,93% | -54,77% | 28,00% | 31,75% | 7498 | 5440 | 1258 | 1826
Dohadné Uéty pasivni 67,15% | 553% | 39,02% | 10,48% | 8728 | 1202 | 8946 | 3341
Jiné zavazky -100,00% | 0,00% | -0,73% | 2,02% |-15068 | 50393 | -369 | 1010
Bankovni Gv&ry a vypomoci 26,28% | 2,70% | -60,23% | -26,35% ggg 15 726 | -360 711 | -62 765
Bankovni Gvéry dlouhodobé -17,86% | -2,56% | -44,89% | -32,36% | -75000 | -8824 |-150921 | -59 955
Kratkodobé bankovni tvéry -35,81% | 10,31% | -79,85% | -5,31% '81552 24550 | -209 790 | -2 810
Sasstia\f”' pasiva - pfechodné USty | 56455 0006 | -79,44% | 0,00% |-94.820 | 1217 | -970 0 238
: : Horizontalni analyza: relativni zmény Horizontalni analyza: absolutni zmény
VYKAZ ZISKU A ZTRATY 2006/ 2007/ 2008/ 2009/ 2006/ | 2007/ 2008/ 2009/
2007 2008 2009 2010 2007 | 2008 2009 2010
'Z"b‘&?a'oze”e [P 54,16% | -42,18% | -35,08% | 70,57% | 50065 | -60 106 | -28905 | 37 750
Obchodni marze 19,89% | -24,91% | -57,10% | 92,36% | 2493 | 3743 | -6444 | 4471
Vykonova spotieba 9,30% | -14,68% | -32,31% | 20,87% |222596 |-384 057 | -721 139 | 315 362
Pfidana hodnota 9,92% | -16,35% | -16,35% | 1,88% | 76725 |-139016 | -116 274 | 11 169
Osobni naklady 0,37% | -3,00% | -13,14% | -895% | 1721 | -13951 | -59324 | -35098
Dané a poplatky 153,42% | 61,11% | -61,10% | 38,85% | 2335 | 2357 3797 939
Odpisy dlouhodobého
nehmotného a hmotného 6,05% | -4,32% | 2,02% | -0,08% | 7842 | -5942 2 656 -106
majetku




Trzby z prodeje

dlouhodobého 106,83% | 56,37% | -82,45% | 34,54% | 84685 | 92428 | -211386 | 15540
majetku a materialu

Ty 2 il 140,63% | 203,37% | -95,44% | -50,08% | 30531 | 106 240 | -151262 | -3 615
dlouhodobého majetku

Trzby z prodeje materialu 94,00% |-12,36% | -61,41% | 50,71% | 54154 | -13812 | -60124 | 19155
Ostatni provozni vynosy -9,85% |116,01% | -59,74% | 35,90% | -2529 | 26856 | -29875 | 7227
Ostatni provozni naklady 175,71% | -13,30% | -54,61% | -21,27% | 51199 | -10681 | -38041 | -6724
e 26,87% | -13,43% | -60,22% | 41,95% | 57333 | -36362 | -141 098 | 39 103
hospodareni

Vynosové troky 67,33% | -46,50% | -76,59% | -31,62% | 437 -505 -445 -43
Nakladové troky -0,95% | -11,56% | -59,70% | -68,20% | -321 | -3888 | -17765 | -8179
Ostatni finanéni vynosy 21,15% | 95,02% | -528% | -18,65% | 6143 | 33431 | -3624 |-12122
Ostatni finanéni naklady 39,99% | 63,30% | -8,60% | -39,94% | 12975 | 28755 | -6380 |-27077
] R 8,70% | -36,23% | -60,73% | -214.01% | 3424 | 15505 | 16575 | 22942
hospodareni

gﬁg ozsfr”m“ 2 e 58,01% | -31,36% | -62,79% | 68,24% | 22241 | -18996 | -26111 | 10560
VH za b&2nou &innost 2335% | -1,11% | -59,49% | 115,65% | 31668 | -1861 | -98412 | 77520
VH za Géetni obdobi (EAT) | 23,99% | -1,11% | -59,49% | 115,65% | 32368 | -1861 | -98412 | 77520
VH pred zdanénim (EBT) 31,52% | -9,15% | -60,15% | 75,20% | 54609 | 20857 | -124523 | 62045




PRILOHA V: VERTIKALNI ANALYZA SPOLECNOSTI FATRA, A.
S.V OBDOBI LET 2006 — 2010

Nejvyznamnéjsi polozky

Vertikalni analyza

AKTIVA Rok Rok Rok Rok Rok

2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | Rok Rok Rok Rok Rok

2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010

AKTIVA CELKEM 2733(;6 25231 25‘239 29%%6 29%1530 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00%
Dlouhodoby 1223 | 1135 | 1349 | 1343 | 1334
S 23| 11351 13491 1393 1 1334\ 51,700 | 49,53% | 56,23% | 6500% | 62,03%
Lllewseioy 4658 | 3603 | 2051 | 923 | 12305 | 0,20% | 016% | 0,09% | 004% | 057%
nehmotny majetek
Dlouhodoby hmotny | 1138 | 1099 | 1316 | 1311 | 1254 ) ) . . -
s onad | 1099 | 1316 1 18| 125% | 48,129 | 48,00% | 54.85% | 6345% | 58,31%
Pozemky ooy | 37880 (35408 | = | 25050 | 1.86% | 165% | 148% | 1,70% | 1,21%
Stavby ggé ggg 33‘7‘ ggg 449764 | 20,35% | 20,06% | 18,96% | 23,67% | 20,91%
Samostatné movité
véci a soubory igi gg; gzg ggg 578 786 | 24,01% | 28,70% | 28.26% | 29,50% | 26,91%
movitych véci
Nedokonceny
dlouhodoby hmotny ég? 39 139 ;gg é% 109202 | 816% | 1,71% | 439% | 569% | 508%
majetek
Poskytnuté zalohy 174 164
na diouhodoby 6415 | 48855 | 177 | 190 |185388 | 027% | 213% | 7.28% | 7.98% | 862%
hmotny majetek
Ocefiovaci rozdil k | -154 | -143 | 182 | 121 | 410 | oo | w0 | v onor | = emor | = 1no
nabytému majetku | 788 | 731 | 675 | 619 | 563 | "©54% | -6.27% | -553% | -588% | -514%
Blouhodoby 80 | 31507 |31148| 3L | 67683 | 3.38% | 1.38% | 1,30% | 1,51% | 3,15%
finanéni majetek 065 267
Obé&zné aktiva e 413%5 1612531 11%‘;;’5 ;gg 814 469 | 47,97% | 50,25% | 43,56% | 34,85% | 37,87%
Zasoby o | 320 | or2 | 3°2 | 371828 | 18,97% | 22,09% | 19,59% | 17,04% | 17,29%
Material ;gg éﬁg é%? 08598 120655 | 7,15% | 7.41% | 4.82% | 431% | 6,03%
B 'S | g1679 |61452| 87 | 46364 | 319% | 356% | 2,56% | 3.25% | 2,16%
vyroba a polotovary | 537 205
Vyrobky égg ggg ggg égg 178858 | 8,22% | 10,64% | 11,50% | 843% | 8,32%
Zbosi 9388 | 8942 | 16918 62319 16544 | 0,40% | 039% | 071% | 1,05% | 0,77%
E(')‘;‘T:gg\?k%e égg 65000 | 32 945 41172 17410 | 531% | 2,84% | 1.37% | 084% | 0,81%
OdloZena danova 125 17
e too | 64967 [32943| S0 | 17410 | 530% | 284% | 137% | 0,84% | 081%
Kratkodobe 512 | 519 | 458 | 311
S w2 | 29 | 228 | 3 | 350826 | 2167% | 22.68% | 19.12% | 1505% | 16,73%
Pohledévky z 504 | 505 | 445 | 302
ez | Soa | oo | Ge> | 302 1324110 | 21,30% | 22,06% | 18,56% | 14,65% | 15.07%
Slal ekl 812 | 6435 | 1487 | 498 | 15112 | 0,03% | 028% | 0,06% | 002% | 0,70%
pohledavky
Al ERelE 1656 | 2411 | 683 | 6865 | 5276 | 0,07% | 0,11% | 0,03% | 033% | 0.25%
poskytnuté zalohy ! ’ ’ ’ !
ale’t:‘Vi‘?”e fegy 5882 | 5207 |10835| 598 | 3570 | 0,25% | 0,23% | 0,45% | 0,03% | 0,17%
Jiné pohledavky 297 | 286 | 218 | 297 | 1734 | 001% | 0,01% | 0,01% | 0,01% | 0,08%




ﬁztelizioby Hagtueinl l‘fz 60 483 | 83 516 53;)91 65405 | 2,03% | 2,64% | 348% | 1,91% | 3.04%
Penize 1837 | 1605 | 2011 | 2026 | 2794 | 0,08% | 0,07% | 0,08% | 010% | 0.13%
Uty v bankach 3"665 58878 | 81 505 43775 62611 | 1,96% | 2,57% | 3.40% | 1,81% | 2.91%
Ostatni aktiva -
pfechodné Géty 7621 | 4895 | 5124 | 3117 | 2208 | 032% | 021% | 021% | 015% | 0,10%
aktiv
Rok Rok Rok Rok Rok Vertikalni analyza
Ll 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | Rok | Rok | Rok | Rok | Rok
2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010
PASIVA CELKEM 2733616 25231 25%39 29%%6 291530 100% | 100% | 100% | 100% | 100%
Vlastni kapital 151221 183;238 llﬁ’)o o 1961038 49,08% | 57,99% | 60,43% | 73,34% | 74,80%
Zakladni kapital 10%%7 10%%7 10%%7 10%%7 10%%7 43,39% | 44,82% | 42,80% | 49,69% | 47,75%
Rezervni fondy, 26 46
nedslitelny fond a 0 | & | 35765 [45024| o0 | 0,00% | 1,18% | 1,49% | 2,18% | 2,18%
ostatni fondy ze zisku
ﬁi‘é‘;’ﬂ?eylrszfimn' el | 92866 35352 | 43 624 94765 0,00% | 1,18% | 1,47% | 2,11% | 2,18%
\n/qﬁ'rfﬁjcer']‘ IZ?SpOdare”' 411 égg ggi g%g gié -0,02% | 4,69% | 10,95% | 20,19% | 20,04%
r"rﬁ:ﬁlzy‘l‘;'elgty 2R 0 ég; é?i gg gfé 0,00% | 4,69% |10,95% | 20,19% | 20,04%
Vysledek hospodareni
b&zného Ucetniho égg %gz ‘112(5) 67 028 éjg 570% | 7,30% | 6,89% | 3.24% | 6,72%
obdobi (+/-)
Cizi zdroje 120 | 20 | See | oo | 242 | 50,929 | 41,96% | 39,56% | 26,65% | 25,20%
Rezervy 32 481 64731 28903 | 6693 | 7880 | 1,37% | 1,91% | 1,20% | 0,32% | 0,37%
Ostatni rezervy 30 274 54514 26203 | 6693 | 7880 | 1,28% | 1,81% | 1,09% | 0,32% | 0,37%
Dlouhodobé zavazky 0 0 0 0 0 | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
Krétkodobé zavazky 223 383 gg% ggg 3°8 | 16,139 | 14,619 | 13,30% | 14,80% | 16,68%
ﬁﬁzuky 2 Gl I %% 3‘22 ggg gg gg; 11,53% | 11,73% | 8,75% | 8,63% | 11,06%
f:r‘%zs'g:ncﬁm 20913 82005 20997 |26 132 81850 0,88% | 0,91% | 0,88% | 1,26% | 0,74%
Zavazky ze socialniho 10
zabezpedeni a 11526 | o0 | 10271 (101998962 | 0,49% | 0,47% | 043% | 0,49% | 0,42%
zdravotniho pojisténi
dsé?;éga”we zavazkya | 5945 | 2699 | 2438 | 3628 | 2052 | 0,25% | 0,12% | 0,10% | 0,18% | 0,10%
fé:f‘;x“be shilits 2435 |9933| 4493 | 5751 | 7577 | 0,10% | 0,43% | 0,19% | 0,28% | 0,35%
Dohadné &ty pasivni | 12 998 72216 22 928 | 31874 23155 0,55% | 0,95% | 0,96% | 1,54% | 1,64%
Jiné zévazky 15068 | 0 | 50393 |50024 05314 0,64% | 0,00% | 2,10% | 2,42% | 2,37%
E;g‘g‘n‘i‘(’)’;'i ey & ggé f?g ggg igg gg 33,42% | 25,45% | 24,96% | 11,52% | 8,16%
Bankovni tvéry 420 345 336 185 125 . . o o o
dlouhodobé 000 | 000 | 176 | 255 | 300 |17:75% |1506%|14,01% | 8,96% | 583%
u’fcztr';OdObe L ggé fgg 32(2) 52 930 152% 15,68% | 10,39% | 10,95% | 2,56% | 2,33%
;C))rzt;twglciﬂzslla\;ly_ pasiv 4 1221 | 251 251 | 13 | 0,00% | 0,05% | 0,01% | 0,01% | 0,00%




Vertikalni analyza

VYKAZ ZISKU A ZTRATY
Rok 2006 | Rok 2007 | Rok 2008 | Rok 2009 | Rok 2010

Trzby za prodej zbozi 3,41% 4,60% 3,26% 2,72% 4,12%
N vynalozené na prodané zbozi 3,00% 4,17% 2,86% 2,50% 3,74%
Obchodni marze 0,41% 0,44% 0,39% 0,23% 0,38%
Vykony 102,46% | 100,87% | 101,90% 98,04% 99,22%
;ruizbgbza SN e el U 96,59% | 95,40% | 96,74% | 97,28% | 95,88%
Vykonova spotifeba 77,75% 76,46% 77,58% 70,51% 74,78%
Pfidana hodnota 25,12% 24,84% 24,71% 27,76% 24,81%
Osobni naklady 15,06% 13,60% 15,69% 18,30% 14,62%
Dané a poplatky 0,05% 0,11% 0,22% 0,11% 0,14%
r?ggﬁ’égf“mha‘}g&zého TS E 4,21% 4,02% | 457% 6,26% 5,49%
Lr;be{ki ‘;r‘;‘q’ggrgﬁj“m“bého 257% | 479% | 891% | 210% | 2,48%
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 0,71% 1,53% 5,51% 0,34% 0,15%
Trzby z prodeje materialu 1,87% 3,27% 3,40% 1,76% 2,33%
Ostatni provozni vynosy 0,83% 0,68% 1,74% 0,94% 1,12%
Ostatni provozni naklady 0,95% 2,35% 2,42% 1,48% 1,02%
Provozni vysledek hospodareni 6,93% 7,91% 8,14% 4,35% 5,42%
Vynosové Uroky 0,02% 0,03% 0,02% 0,01% 0,00%
Nakladové troky 1,10% 0,98% 1,03% 0,56% 0,16%
Ostatni finanéni vynosy 0,94% 1,03% 2,38% 3,03% 2,16%
Ostatni finan¢ni naklady 1,05% 1,33% 2,58% 3,16% 1,67%
Financ¢ni vysledek hospodareni -1,28% -1,25% -0,95% -0,50% 0,50%
Dan z pfijm0 za béZnou ¢innost 1,25% 1,77% 1,45% 0,72% 1,07%
VH za béznou ¢innost 4,41% 4,89% 5,75% 3,13% 5,92%
VH za ucetni obdobi (EAT) 4,38% 4,89% 5,75% 3,13% 5,92%
VH pied zdanénim (EBT) 5,63% 6,66% 7,20% 3,85% 5,92%




