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RESUME

Anotace Cesky

Pokud chce byt podnik konkurence schopny musi investovat nemalé prostiedky do
novych vyrobnich technologii. Jak se dafi spole¢nosti Plastogran a.s. bych chtél rozebrat
ve své diplomové praci a vytvorit projekt, ktery spole¢nosti pomize zajistit financovani
investi¢éniho zaméru. V teoretické ¢asti rozeberu jednotlivé zdroje financovani a moznost
novych dalSich alternativnich zdroji financovani. Budou-li takové a v praktické casti se
zam¢efim na soucasné financovani spolecnosti a jeji hospodateni. Timto si udélam urcity
nazor na firmu a jeji ,,finan¢ni zdravi“. Na zakladé téchto vysledkii a osobnich poznatkt

zpracuji projekt financovani investicniho zdméru.

Anotace ve svétovém jazyce
Annotation

If the company wants to be able to compete, it has to invest a considerable amount of
recourses in new production technologies. In this diploma thesis, I would like to deal with a
progress of the firm called Plastogran a. s. and create a project, which will help to ensure a
financing of investment plans in this firm. Theoretical part describes individual financial resources
and other new alternative resources, if there are ones. Practical part pays attention to present
financing of the firm and its economy. It helps to form a view on the firm and its “financial health”.

All these results make a base for forming the project of investment plans.



Timto zptsobem bych chtél podékovat vedoucimu diplomové prace Ing. Zdenku
Raskovi, Ph.D. za odborné vedeni, cenné rady a cas pii jejim zpracovani. Dékuji také
pracovnikim  Plastogranu a.s, zejména Ing. Oldfichu Michalkovi a Ing. Pavlu
Cechmankovi, ze mi bylo umoznéno zpracovat diplomovou praci a za vstéicnost, ochotu

a cenn¢ pripominky.



OBSAH........cooiiinnneniiiiiiiininnnsssssssstisccssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssass 5
UV OD auaeeeeereereeeeeeeeseessssessssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssses 8
I.  TEORETICKA CAST ..cniueunrensennsernsenssenssensssnssesssessssssssesssssssssassess 9
1 ZDROJE FINANCOVANI PODNIKU....ceveureueeereenssenssenssesssssssscees 10
1.1 VLASTNI ZDROJE ....ceittiuiieiieeite ettt ettt ettt et et eteesaeesabeeaeesnbeenbeesaeeeseesneeens 12
L1.1.1  Zakladni Kapital..........cceevouiiiiiiiiiie ettt 13

1.1.2  Odpisy hmotného a nehmotného majetku..........cccoceeveiiiniiniininiinininnn, 13

LoL3 ZISKuiieeeee e 14

1.1.4  Ostatni slozky vlastnich zdrojli..........ccceeeieriieriieniieiece e 15

1.2 CIZIZDROJE....c.iiiiiiiiiiieititcteeeete sttt sttt 15
L2201 REZETVY ottt ettt ettt et st e e s 16

1.2.2  Dlouhodobé¢ a kratkodob€ ZavazKy ............cccceeeuieriiiniiiniieieeieeieeeeeee 16

D23 UV T ettt ettt e a ettt et b et nae et ente 17

1.2.4  Dodavatelské ( obchodni UVErY ) ...cccceevviiieiiiiiiieeie e 17

1.2.5  FINanCni IVEIY ...cccuiiiiiiiiieiie ettt s 17

1.3 OSTATNI ZDROJE FINANCOVANI.....ccueriiriiiniieiinienieetesitente ettt 18
0 0 R 7 0 | V= OSSPSR 18

1.3.2  Faktoring a forfaiting .........cccccceeeeiieeiiieeiiie et 19

1.4 FINANCNIANALYZA ..oiiiiiiiieiieiieet ettt ettt ettt sttt ettt 20
1.4.1  Metody a postupy financni analyzy ..........ccccceeveerieiiieniiienienieeiece e 20

1.4.2  Financni pomerova analyza..........cccceccueeeviieniiieeniiieeeiieeeiee e e siee e 21

1.4.3  Souhrnné ukazatele ..........cccoeeviiiiiiieiiie e 22

1.4.4  Ekonomickd pfidand hodnota...........cccceeiiiiiiiiiiiiiiiieeee e 23

1.4.5  Faktory pfispivajici k tvorbé EVA podniKu..........ccccccveviiieiiiniiiiecieeienne, 23

1.5 KONKURENCESCHOPNOST ......uuttiiiieeeeeeeieiirrereeeeeeeeeietrseeeeseeeeesesnsrseesesessesssssssseees 24
1.5.1  Techniky strategické analyzy.........ccccceeeviiiiiiieniiiecie e 24

1.5.2  ANALYZA tTNU oot 25

1.5.3  ANalyza SWOT ...oiiiiiie ettt e et 25

1.5.4  Analyza KONKUIENCE.......ccouiieiieiiieiieeie ettt eave b eee 26

1.6 INVESTICNI PROJEKT A PROJEKTOVE RIZENI ....covuiiiiiiiniieniiciinieieeesieeeeee e 27
1.6.1  Financni aspekty investini pripravy .......ccocceeeeeroeeenieeniieenienie e 27

1.6.2  Progndzovani penéznich tokli z investicniho projektu ..........ccccceveevviinnnen. 29

1.7  METODY HODNOCEN{ EFEKTIVNOSTI INVESTICNIHO PROJEKTU .....ccceeeveerureannennne 31
1.7.1  Cista souCasna NOANOLA ..........o.cvvveeeeeieeeeeeeeeeeeee e 31

1.7.2  INAeX ZISKOVOST c..uviiieiiiieciiie ettt et e e e e earae e enree s 32

1.7.3  Vnitini VYNOSOVE PrOCENLO......cccuvierieriieeiieniieetieneeerteesteeieesereeseesnneeseenens 33

1.7.4  Tradicni financni MEtOAY ........c.ceevvireiiieeiiieeiieeeiee et 34

1.7.5  Primérna vynosnost ( rentabilita ) investicniho projektu...........cccceeuvennnee.. 34

1.7.6  DODa NAVIANOST ...vveeeiiieeeiiieeeiiieeciee et e et e e iee et eeeree e ereeeaaeesaaeeensaeesareeas 35

Il. PRAKTICKA CAST.oueereeeeneensensserssessenssessssssssessesssssssssssssssssasns 36

ANALYTICKA CAST aeeeeeeeeeeeeeeesessssessssessssessssesessssesessnsssesssssnsssenee 37



2.1 CHARAKTERISTIKA A HISTORIE FIRMY PLASTOGRAN A.S...ueieiieeeeeeieeeeeeeeeeeeennnns 37

2,11 ZAKIAdNT TAAJC...ecuvieeiieiieeieeieeceeee e e 37
2.1.2  PodnikatelsKy ZAMET ........cccoeeviiiiiiiieeie et 39
2.1.3  Produkty SPOIECNOST ......eevueiiiieiiieiieeiie e 39
2.1.4  HiStorie SPOIECIOSI....ccuieeiiieiieeiiieiieeie ettt ettt e seae e 40
2.2 ANALYZA ZDROJU FINANCOVANI VE SPOLECNOSTI .....ccocoorrrrnrrirnnne. 40
2.3 FINANCNI ANALYZA ...ooiiiiiiiiiiienieeiesieeet ettt ettt sttt sttt aesae e sae s 42
2.3.1  Procentudlni rozbor polozek rozvahy ..........ccccccceiiiiiiiniiiiiiiiiieeeee 43
2.3.2  Vyvojové trendy polozek vykazu zisku a ztrat..........cocceeeeevviiiniieninnennene 47
2.3.3  Analyza pomerovych ukazatell .........ccceevveriieniieniieiieeie e 48
234 Ukazatelé HKVIAILY ...oooverieieeiesieieeieseeeeee sttt 48
2.3.5  Ukazatel€ rentability .......cccoceeriiiiniiniiiiiiiieieeecececeee e 51
2.3.6  UKAzatel€ aktiVIty.....ccoooieiiieiieeiieiie ettt s 55
2.3.7  Ukazatelé zadluZenosti........cccuevueeriiriiriieiiiiesiieieeieseeeee e 58
2.3.8  Rozdilovy ukazatel — Cisty pracovni kapital ..........cccccceevevieiiiienciienieeeee, 60
2.3.9  Rozklad pomérového Cinitele — ROE........c.cccocioiiiiiniiiiniiiiecce 61
2.3.10  Souhrnné UKazatele ..........cceeviieiiiiniieiiieieeie e 62
2.3.11  Z —skore ( Altman;v model ).....coooeeviieriiieiieiieeieeeeee e 62
2312 IndeX IN 95 .ottt 63
2.3.13  Vliv zadluZenosti na rentabilitu vlastniho kapitalu............cccceeiriiniinnnnin. 63
2.4 EKONOMICKA PRIDANA HODNOTA......coeeeitrieeeeiirieeeeeiteeeeeeeieeeeeeeaseeeeeesreeeeanaseeeens 64
24.1 Faktory prispivajici k tvorbé EVA v podniku.........ccceeevieviiniienienieeienne, 65
2.5 ANALYZA SWOT .ottt 67
2.6 KONKURENCE V ODVETVI...iooiiiiiiiiiiiiiniieieiientciectese ettt 68
2.6.1  Konkurence na domacim trhu atrhu SR.........ccoooiiiiiiiiii 68
2.6.2  Organizaci PrOAEJE ......cceeevieriieeiieriieeieeriteeteesteesteesseesseeseessseeseessseenseensns 70
2.7  ZAVERECNE ZHODNOCEN{ ANALYZOVANYCH VYSLEDKU SPOLECNOSTI............... 71
2.8 SYNTEZA POZNATKU PRO NAVRH PROJEKTU.....c.ccouemiimrinienrenienieeneeineneeesensensennens 72
NAVRH PROJEKTU FINANCOVANI INVESTICNIHO
ZAMERU ...cuurrrnenneiiiiccisssssssssssssssssccsssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssss 74
3.1 POPIS PODNIKU ...ttt ettt st s 74
T B I 0 Tt ) 10 1] USSR 74
3.1.2  Budoucnost SPOIECNOSTI. .....cccuieruiiiiieriieeiieiie ettt 75
3.1.3  Marketingova analyza a KONCePCE .......cccvvevuieeieeniiieiieiieereeiee e 76
3.2 PODNIKATELSKY ZAMER .....coctiuiiiiiiiiiiiinienieeieeiteitetetentessestesre vt et eneseaennesnenaeas 77
3.2.1  Financovani investicniho projektu.........ccovieriiiniiniiienieiiieeeeeee e, 78
3.2.2  FINanCni PIAN........coooiiiiiiiieciee e 81
3.2.3  Planovany vykaz ziskll @ Ztrat..........ccceevrierieeiiienieeieeieeee e 83
3.2.4  Kalkulace variabilnich naklad (VN) a vypocet kryciho ptispeévku
(KP) oot e e e e e e e e s e e s s ee e s e e e s eee 85
3.2.5 Kalkulace fixnich ndkladll............cccoeviieiiiiniiiiiiece e, 85
3.2.6  Vypocet piinosi ptiristkovou metodou..........ceevveeiierieeiieenieeieeneeeieenenn 86
3.2.7  Vynosova a ndkladové analyza projektu..........ccccvveviieeniieeniieeiiecieeeeen, 87
3.2.8  PencZni toky projektu.........cocieiiiiiiiiiiii e 89

33 STANOVENI NAKLADU NA KAPITAL .. e e e e e e e e e eeeeeeaeaeaeaeaaaeaaaaaeaaaaaaaaans 90



3.3.1  Néklady ciziho KapitalU........ccccoeeoiieeiiiieeiiieceeee e 90

3.3.2  Néklady vlastniho Kapitalu..........ccccoeriieiiiiiiiiieeeeee e 91

3.3.3  Vypocet primérného nakladu na kapitdl — WACC.........cccoevviviiienienienen. 94

34 METODY ZHODNOCEN{ EFEKTIVNOSTI PROJEKTU ..vvvuuneeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeaaeans 94
34.1 Cista SOUCASNA NOANOTA «..v.eveveeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee e 94

34.2 TNAEX ZISKOVOSEL ..ot e e e e e e e e e e e e aeeaeeaees 95

343  Vnitini VYNOSOVE PrOCENTO .. ..cevuiierieiieeiieiieeieeiieeteeieeereeeeesreeaeessneeneeas 95

3. 4.4  DODA NAVIAINOSTL c.eeeeeeennieeeeeeeeeeeeeee et e e e e e e e eeeearaeeeeeeeeeeeeanaaaeeeeeeee 96

3.4.5  Ukazatelé rentability investicniho projektu ........c.ccoocveeviieeiiienciieeieeee. 97

3.5 VERIFIKACE PROJEKTU ....oettetteetieeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeaaeneaeeseeseseeennnaeeseeeesraannnnaaeens 99
3.6 ZAVERECNE DOPORUCENI PRO FIRMU ....ceuunueeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeaeeeeeeeeneenenaaeeens 100
SEZNAM POUZITE LITERATURY ..uouvvevereereressessessessssssssasssssssssssseses 104
SEZNAM OBRAZKU A GRAFU c.eeeeeeeeerrereresesssasasassssssssssssssssssssssens 106
SEZNAM TABULEK ....cuuittiertcereeceseessseccssesssessssessssssssesssesssssssssssssesssssssse 107

SEZNAM PRILOH .....oeoeeveeeeeeeeeesesesssssessssssssssessssssssesssssssssssssssnsassssssnsans 109



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky

UvVOoD

Na podnik a jeho majetek se miZzeme divat znékolika pohledi. Ve své
diplomové praci bych se chtél zaméfit na majetek podniku v jakych jednotlivych
polozkach je vazan nakolik je opotieben, jak se rychle obraci,zda mé vhodné slozeni
vzhledem k charakteru podnikdni. O zdrojich, z nichz je majetek pofizen a bude
pofizovan, konkrétné pak o vysi vlastnich a cizich zdroji. Financni situaci podniku,
konkrétné o vysi zisku, kterého podnik dosdhl a danych letech a jak tento zisk rozdélil.

Tim to si udélam , pomoci finanéni analyzy ur€ity nazor na firmu a jeji ,, finan¢ni zdravi.

Cilem diplomové prace je vytvofit projekt a navrhnout zdroje financovani

investi¢niho zdméru s ohledem na efektivitu pouzité¢ho kapitalu a jeho strukturu.

Globalizace vyzaduje rozsahlé investice do zavedeni novych vyrobkl a sluzeb pro
ziskani zakaznikl na celém svété, podniku musi spojit efektivnost a konkurencéni vyhodu

globalnich operaci s citlivym marketingovym piistupem k mistnim zakazniktim.

Pokud chce byt podnik konkurence schopny musi investovat nemalé prostfedky do

novych vyrobnich technologii

Na jedné stran¢ diky globalizaci se zvySuji svétové trhy a davaji uspéSnym moznost
expanze do teritorii, na které se jest¢ nedavno neodvazily pomyslet. Na druhé stran¢ se
diky sjednoceni trhii rapidn& zvy3uje konkurence na téchto trzich. Uspé&sni vyrobci jsou

vvvvvv

které na globalnich trzich neni misto.

Dnesni trh je pfedev§im dynamicky a globéalni. V jeho vyvoji ma hlavni slovo
zakaznik, ktery ma stale vyssi naroky. Uz neni zarukou tspéchu vyrabét laciné standardni
vyrobky ve velkych sériich. Usp&$ni jsou ti, ktefi dokazi vyrabét presnd to, co chce

zakaznik — individudlni vyrobky vysoké kvality za nizké ceny.
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1 ZDROJE FINANCOVANI PODNIKU

Zakladni ¢lenéni zdrojl financovani podniku neboli pasiv z hlediska ucetniho principu
spociva ¢lenéni na :

Vlastni zdroje

Cizi zdroje

Cizi zdroje Vlastni zdroje

Podnikové dluhopisy aver Emise akcii Zisk + odpisy

Obr. 1. Vlastni a cizi zdroje financovani

Déleni vychazi z kriteria vlastnictvi, tj, jsou — li zdroje ve vlastnictvi daného
podnikatelského subjektu nebo zda jsou pofizeny na dluh a musi byt dfive ¢i pozdéji

splaceny.

Dalsi vyzivané ¢lenéni je z hlediska ¢asového na :
Kratkodobé zdroje

dlouhodobé zdroje

Za kratkodobé zdroje se povazuji zdroje splatné do 1 roku, za dlouhodobé pak
zdroje se splatnosti del$i. Vlastni finan¢ni zdroje jsou z hlediska ¢asu povazovany za trvalé
zdroje financovéani s neomezenou splatnosti. Pomoci kratkodobych zdroji se financuje
predevsim kratkodoby ( ob&Zny majetek ). Cast obéznych aktiv, ktera je v podniku trvale

pritomna by méla byt financovana dlouhodobymi zdroji. V zasad¢ lze v oblasti financovani
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obé¢zného majetku volit tii1 strategie vzajemné se odliSujicich se mirou rizika a naklady

financovani :

neutralni strategie, kdy staly objem obé&zné¢ho majetku je financovan dlouhodobym

kapitdlem a pfechodny objem obézného majetku je financovan kratkodobym cizim

kapitalem

agresivni strategie, pii které¢ vedle ptfechodnych obé&znych prostredkii je kratkodobé

financovana i ¢ast stalych obé&znych prostiedkli. Niz$i naklady financovani jsou vSak

doprovazeny vyssim rizikem solventnosti.

Konzervativni strategie se vyznacCuje vysSim pouzitim dlouhodobych finan¢nich

zdrojti, kdy se financuje témito zdroji i ¢ast prechodného obézného majetku. To vSak

piinasi naklady financovani [10]

Je mozné Clenéni také podle zplisobu, jakym podnik ziska zdroje tzn. Na zaklad¢

vnitini ¢innosti ¢i jinak :
Interni zdroje
Externi zdroje

Jiné ¢lenéni je také mozné na zdroje:

Soukromé zdroje Veftejné zdroje

Zisk + odpisy uver Emise akcii Podnikové

dluhopisy

Obr. 2. Verejné a soukromé zdroje financovani
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1.1 Vlastni zdroje

Jak je uvedeno v pfedchozi ¢asti vlastnimi zdroji financovani podniku jsou vSechny
zdroje, jejichz vlastnikem je nebo se stavd dany podnikatelsky subjekt. Mezi tyto zdroje

patii zejména:

Pocatecni vklady vlastnikii ( spole¢niki )
Odpisy hmotného a nehmotného majetku

Vynosy z prodeje hmotného a nehmotného majetku a zasob

YV V VYV 'V

Zisk ( hospodarsky vysledek ) vytvoreny v podniku, ktery je pouzit

k financovani jejiho rozvoje
Rezervni fondy

» Ostatni vlastni zdroje ( kapitalové fondy )

Porovname-li toto ¢lenéni s ¢lenénim, které je uvedeno v rozvaze, zjistime, Ze
pasiva rozvahy, které se zabyvaji klasifikaci vlastnich zdrojt, neobsahuji zminéné odpisy a

vynosy z prodeje, ¢i likvidace vlastniho majetku.

Vynosy z prodeje a likvidace majetku jsou v rozvaze zahrnuty v polozkach, které se
tykaji zisku, konkrétné¢ pak v polozce nerozdéleny zisk minulych let a hospodaisky
vysledek bézného tcetniho obdobi. V této souvislosti je tieba si uvédomit, Ze pii prodeji a
likvidaci majetku podnik prodava ¢i likviduje sviij vlastni majetek a timto krokem tak
ziskéava vlastni finan¢ni zdroje. Pfijmy z tohoto roku se fadi k dal$im podnikovym pfijmim

a po odecteni nakladi jsou zakladem pro vypocet zisku — HV.

Odpisy jsou vyznamnou slozkou vlastnich zdroji. Podnik zpravidla vynalozil penize
na investi¢ni prostfedky pfi jejich koupi, v tomto okamziku mu vznikl skute¢ny vydaj.
Ucetné si viak nemiize zahrnout pouze vydaj, ktery je roven uéetnimu odpisu investiéniho
prostiedku. Podafi-li se podniku po tomto vydaji zrealizovat produkci alespon za cenu,

jenz je rovna vySi ucetnich néakladl, ziska podnik v trzbach finan¢ni prostiedky, které
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muze pouzit k financovani svych budoucich potieb ( nakup nového investi¢niho
prostiedku, materialu, k thrad€ uvérd a urokd, apod. ). Protoze i v tomto pfipad¢ penize,
které¢ podnik obdrzi, jsou ziskané z prodeje jeho majetku, v podobé vyrobkul i sluzeb,

jedna se tedy o jeho penize, miizeme odpisy zatadit mezi vlastni zdroje financovani.

[10], [11]

1.11 Zakladni kapital

Zakladni (kmenovy ) kapitdl je oznaCovan za zakladni jméni.Tvoii jej penézni i
nepenézni vklady spolecnikli do spolecnosti. Mlze se jednat o jednoho ¢lovéka, miize to
byt vice osob, at’ uz fyzickych nebo pravnickych. Pokud tyto osoby ( pfipadné osoba )
zalozi za Ucelem podnikdni novou pravnickou osobu, mizeme zakladatele v souladu
s terminologii nazvat spolecniky. V akciové spolecnosti zakladni kapital (zékladni jméni )
vznikd vydanim ( emisi ) akcii o urcité nomindlni hodnoté, které si mezi sebou rozd¢li
zakladatelé, nebo jej prodaji pfimo nebo prostfednictvim banky. V soucasné dobé musi
byt ve vysi nejméné 1 mil. K&. Velikost zdkladniho jméni, pocet akcii a jejich jmenovita a
emisni cena, upisované vklady jednotlivych zakladatelli, ocenéni nepené¢zniho vkladu

znalcem aj. udaje musi byt zahrnuty do zakladatelské smlouvy. [11]

1.1.2 Odpisy hmotného a nehmotného majetku

Odpisy neptedstavuji pro podnik nové vytvofené zdroje financovani, ale jsou
penéznim vyjadfenim  opotfebovani hmotného 1 nehmotného majetku v pribéhu
prislusného obdobi, za které se zactovavaji do nakladt. Z hlediska penéznich ptijmi, vSak

predstavuji ¢ast hlavni a pfitom stabilni pfijem — zdroj interniho financovani.

Stabilni proto, ze odpisy jsou jednou z nakladovych polozek, kterou podnik ziskal

prostednictvim trzeb. zhotoveni. Odpisy se ve finan¢nim a manazerském ucetnictvi lisi.
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Ve finan¢nim ucetnictvi je majetek zatfidén do odpisovych skupin a je mozno jej
nékolika zptisoby. Rovnomérné, kdy je dana ro¢ni odpisova sazba v % a pro zrychlené

odepisovani jsou stanoveny koeficienty a zptusob ro¢niho odpisu.

Jak bylo feceno, ze odpisy pfedstavuji pro podnik vyznamny zdroj financovani, ale je
tteba zdaraznit, Ze je to zdroj omezeny. Pokud by se podnik financoval pouze
prostiednictvim odpisii , pokud by cena za prodané¢ vyrobky nebo sluzby zahrnovala
pouze skute¢né naklady nutné k jejich vyrob¢, dochazelo by pouze k prosté reprodukci

majetku podniku. Nedochézelo by k jeho rozvoji.

1.1.3 Zisk

Zisk je nejvyznamngjsi zdroj financovani, ktery podnik ziskava vlastni ¢innosti.
Vedle své funkce zdroje financovani ma i dalsi funkce, zejména jako ukazatel efektivnosti
podnikani, hlavné ve vztahu k vlastnimu i cizimu kapitalu. Obecné zisk piedstavuje rozdil
mezi vynosy a ndklady. Pokud podnik dosahuje zisku, znamena to, Ze prodava své
vyrobky, respektive sluzby za cenu, kterd je vyssi nez skutecné naklady na jejich vyrobu.
Zisk je vSak zdrojem financovéni podniku do té doby, dokud se jedné o nerozdé€leny zisk.
V okamziku  jeho rozdéleni mezi vlastniky, podnik pfichdzi o vyznamny zdroj

financovani.

Nerozdéleny zisk v podobé financnich prostfedkd, ktery bude pozit k financovéani
podnikovych potieb je tedy jednim z vyznamnych zdroji financovéani. Tento zdroj je
rovnéz ziskan surcitymi ndklady. Jejich vysi lze vypocist aplikaci teorie néaklad
prilezitosti. Vyplatit si nyni zisk ve prospéch jeho pouziti ve form¢ dalsiho investovani,

protoZe se ocekava, Ze nova investice pfinese zvysSeny vynos v budoucich letech.[9]

Na prvni pohled se zd4, ze financovani prostfednictvim zisku patii k levhym a
vyhodnym, protoze neni zatizeno zadnymi uroky. Zpravidla plati i zde, ze vlastni kapital,
at’ uz existuje v jakékoli podobé, tedy i zisku, je drazsi nez cizi zdroje financovani, jelikoz
zisk podniku je zdanén a podil vyplaceny vlastnikiim z tohoto zdanéného zisku je rovnéz

zdanén. Néklady ciziho kapitdlu jsou naopak soucasti danové uznatelnych nédkladi a
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snizuji tak naklad pro zdanéni a tim i1 vys$i dan¢ z ptijmu. Vlastni kapital je povazovan ze
velice stabilni a dlouhodoby zdroj financovani, ktery pifindsi podniku vétsi finanéni

stabilitu. Proto je dtilezité tyto faktory zvazit pii volbe financovani.

1.1.4 Ostatni slozky vlastnich zdroju

Ostatni slozky vlastnich zdroji mohou slouZit jako zdroje financovani podniku, ale

nemusi tomu tak byt ale vzdy. Tyto slozky jsou uvedeny v rozvaze.

Ostatni kapitalové fondy jsou fondy, které nezvySuji hodnotu zakladniho kapitalu.
V ptipad¢ spolecnosti mohou slozku ostatnich kapitadlovych fondi  tvofit vklady

spole¢nikil nad hodnotou vkladi sepsanych ve spolecenské smlouvé.

Rezervni fond je dalsi slozkou vlastnich zdroji podniku. Rezervni fond vSak nevznika
sdm o sobé, ale jeho zdrojem prostfedkil je Cisty disponibilni zisk. Divodem , proc se
rezervni fond oddéluje od zisku, je jeho ucel. Je pojistkou proti nepfedvidanym rizikiim

pti podnikéni, slouzi ke kryti ztrat a k ptekonani neptiznivého pribéhu ve spolecnosti.

Rezervni fond miizeme rozlisit na zdkon¢ vytvareny a dobrovolné vytvareny. Upravu
zakoné vytvafenych rezervnich fondd obsahuje obchodni zakonik. Akciova spolecnost

tvoii zdkonném stanoveny rezervni fond ve vysi 10% zakladniho kapitalu

Vlastni zdroje podniku se povazuji za dlouhodoby zdroj financovani a také nejméné
rizikovy. Jeho nevyhodou je vSak jeho cena , ktera byva zpravidla vétsi néZ cena pii

pouziti ciziho kapitalu.

1.2 Cizi zdroje

Cizi zdroje (kapital ),jsou takové zdroje , které podniku nepatii, podnik je musi
v urcené dob¢ splatit. Diivodu pro pouziti ciziho kapitalu je nékolik:

Podnikatel nedisponuje dostate¢né velkym vlastnim kapitalem nezbytnym k zaloZeni
podniku

Podnikatel pfechodné nedisponuje potfebnym kapitdlem v dobé, kdy jej potiebuje

( napt. nékup strojii,surovin )
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Pouzitim ciziho kapitalu nevznikaji jeho poskytovateli zddna prava v pfimém ftizeni
podniku, zatimco pfibirani novych spole¢nikli rozied’uje vlastni kapital, a tim i fidici

pravomoci

Cizi kapital je vSeobecné levnéj$i nez kapital vlastni, a jeho poziti tedy zvySuje

rentabilitu podniku [5], [9]

1.2.1 Rezervy

Rezervy slouzi kuhradé budoucich ndkladii nebo jinych nepredvidatelnych
udélosti. Rezervy musime odliSovat od zdkonného rezervniho fondu, ktery slouzi ke kryti
ztraty nebo k prekonani neptiznivého vyvoje hospodatfeni i od dobrovolné vytvorenych

fondil, které mohou byt vytvofeny na pfedem neurcené ucely.

Rezervy ptedstavuji zadrzené castky z dosud nevykazaného zisku, ¢imz snizuji
vysi disponibilniho zisku, kterd je za dané ucetni obdobi vykdzana. Jsou uréeny na
pfipadnd rizika ( napf. kurs zahranicni mény vic¢i koruné ) a jednak na pfesné vymezené
budouci vydaje. Tvorba rezerv tak vyjadiuje charakter opatrnosti. Charakteristikou rezerv
je skutecnost, Ze neni dopfedu znamé vyse budouciho vyvoje, ptipadné ani, kdy a zda-li

vibec tomuto vydaji dojde.

1.2.2 Dlouhodobé a kratkodobé zavazky

Kratkodobé zavazky splatnost krat§i néz 1 rok, kratkodobé bankovni Gvéry mohou byt
zdrojem novych financi, napt. tehdy, kdyz si podnik ptj¢i penize od jiné firmy, zalohy
odbératelt, ¢astky dosud nezaplacenych mezd a platli, nezaplacené dané, vydaje pfistich

obdobi.

Dlouhodobé zavazky splatnost delsi nez jeden rok, dlouhodobé uvéry bank , vydané

podnikové obligace a dluzné upisy nebo jiné dlouhodobé zavazky.
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1.2.3 Uvéry

Uvér mizeme obecnd charakterizovat jako navratny penézni vztah, tj jako vztah,
pfi némz véfitel poskytuje dluznikovi urc€ité konkrétni hodnoty vyjadiené v penézni
hodnoté k do¢asnému uzivani dluznikovi a dluznik se zavazuje ke splaceni téchto hodnot
v vdobé pfedem dohodnuté. Z tohoto pohledu plyne, Ze predmétem Uveéru nemusi byt

pouze penize.

Chceme-li klasifikovat cizi zdroje na ty. Které jsou skutecnymi cizimi zdroji
financovani musime se pak zaméfit predevSim na finan¢ni tivéry bez ohledu na to, kdo je

poskytuje.

1.2.4 Dodavatelské ( obchodni avéry )

Maji — li zavazky podobu dodavatelskych tvért, nejsou novym finan¢nim zdrojem.
Naopak tento uvér, tieba ve form€ zbozi, bude muset v budoucnu zaplatit ze svych

stavajicich finan¢nich zdrojt.

Novym finan¢nim zdrojem by se mohl dodavatelsky uvér stat pouze v ptipadé, ze by
podnik prodal svlij vyrobek, jehoz soucasti je 1 materidl dodavatele tfeti osob¢ a ta mu jej
zaplatila diive nez podnik zaplatil sdm svému dodavateli a v navaznosti na sjednané
obchodni podminky jesté neni v dany okamzik povinen sviij zavazek vyrovnat. V takovém
piipadé by dodavatelsky uvér byl, od okamziku zaplaceni zdvazku podniku dodavateli,

jako zdroj kratkodobého financovani.

[1], [12]

1.2.5 Finanéni uvéry

Smlouvou o uvéru se véfitel zavazuje, ze na pozadani dluznika poskytne v jeho
prospéch penézni prosttedky do urcité ¢astky a dluznik se zavazuje poskytnuté penézni

prostiedky vratit a zaplatit patficné troky.

Financ¢ni avéry se nejcastéji déli na tvery kratkodobé do splatnosti do jednoho roku,
sttednédobé se splatnosti do péti let a dlouhodobé se splatnosti nad pét let. V praxi jsou
nejcastéj$imi poskytovateli avérii banky, podniky mohou ziskat financni prostiedky ve

formé Gvérh i1 od dalSich subjekti. Pokud banka ¢i jiny subjekt poskytne dluznikovi uvér,
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musi jej dluznik pochopitelné splacet. Metod splaceni existuje celd fada a zalezi na

konkrétnich podminkach sjednanych ve smlouvé.

Umor dluhu nestejnymi ¢astkami, kdy se splaci tak dlouho aZ soucet téchto splatek da
kone¢nou sumu vysi dluhu. Vyse a terminy splatek jsou z pravidla dohodnuty ve smlouvé

o uveru. Umor a urok se plati zvlast.

Umor dluhu stejnymi splatkami, kdy se splaci stejnymi ¢astkami po uréité obdobi.

Tyto splatky se nazyvaji anuitou a obsahuji v sobé umor 1 trok.

Je pochopitelné, ze kazdy Gvér nese i své naklady ve formé nejriznéjSich poplatkil a
pochopitelné také urokt. Uroky z Gvérti jsou nakladem na dosaZeni, udrzeni a zajisténi
piijmu, snizuje se tedy o n€ danovy zaklad. Tato skutecnost je tedy pii rozhodovéani jednim

z hlavnich kritérii.

Je vSak nutné si uvédomit skutecnost, a to ze pii financovani prostiednictvim ciziho
kapitalu se podnik stdvd mnohem zranitelnéjs$i na svém okoli, nebot’ musi splacet uroky
z tvéru , které Casto v sob€ na rozdil od samotné ptjcky zahrnuji vliv inflace. Véfitel mize
pozadovat predCasné splaceni, dochéazi zastavovani podnikového majetku zasahovani

vétitell do podnikatelské Cinnosti a jejich investi¢nich zaméri apod.

Konkurence schopnym firmam Ize doporucit aby pomér vlastnich a cizich zdroja byl
zhruba vrovnovaze. Minimalizuji se tak rizika zpravidla  draz§imu financovani

prostednictvim vlastnich zdrojt 1 vétsi zavislosti na cizich zdrojich [9], [12]

1.3 Ostatni zdroje financovani

1.3.1 Leasing

Leasing je jednoznacn€ zvlaStnim druhem financovani. Nespociva totiz v ziskani
novych financi, at’ jiz v podob¢ vlastnich nebo cizich zdroji, ale v ziskani novych financi,
at’ v podobé vlastnich nebo cizich zdroji, ale v ziskdni potfebného vyrobniho nebo jiného
zafizeni firmou, aniz by firma v okamziku pofizeni musela platit plnou cenu tohoto

zafizeni.
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Najemné vSak neni ndkladem za uzivani zafizeni, ale formou splatky kupni ceny
najemcem pronajimateli. Po splaceni kupni ceny prechdzi dany pfedmét do vlastnictvi

najemce.

Leasing miizeme délit z fady hledisek , ale nejbéznéjsi rozdéleni je na financni a
operativni leasing, kdy finan¢ni leasing dédva néajemci pravo odkupu pronajimatelného
pfedmétu do vlastnictvi, kdezto operativni leasing toto pravo nenabizi a ma obvykle

charakter bézné najemni smlouvy.

Leasing se ¢asto uvadi jako alternativni zptisob financovani podniku, ktery mnohdy
neni jednoznacné vyhodnéjsi oproti klasickym zdrojim v podobé tvéru nebo dluhopisti. Je
vSak nutné si fici, ze stejné jako u jinych zdrojii financovani ma leasing své vyhody ale i

nevyhody. [9], [12]

1.3.2 Faktoring a forfaiting

Faktoring spolu s forfaitingem patfi k relativné novym druhiim financovani.
Podstatou faktoringu je odkup pohledavky. Firma, kterd ma pohleddvku viici svému
odbérateli postoupi ( prodd ) tuto pohledavku faktorové firmé¢. Projektem pohledavky
finan¢nich zdroji. K dal$im vyhodadm faktoringu patii provéteni bonity a divéryhodnost

odbératele

Forfakroting se od faktoringu lisi tim, ze forfatingové firmy odkupuji od svych
klientd pohledavky, které jsou n¢jakym zplisobem zajistény ( zejména bankovni zarukou,
akreditivem, avalovou sménkou ). Forfaitingové firmy tak zejména odkupuji dlouhodobé
pohledavky, protoze, tyto pohleddvky jsou béZzn¢ na rozdil od kratkodobych, zajistény vyse
zminénymi instrumenty. Na rozdil od faktoringu jsou forfaitingové smlouvy sestavovany

na jednotlivé pohledavky.

Pro firmy ma forfaiting stejny, mozna jeSté vétsi vyznam néz fakroting, protoze
okamzité ziskaji nebo v kratké dobé od forfaitingové firmy penize, které by od svého

odbératele obdrzeli az za dlouhou dobu.

V souvislosti s rozhodovanim o zdrojich financovani podnikového majetku musi
podnik vychazet ze zakladnich cilti podniku tykajicich se pozadované kapitalové struktury

a politikou rozdélovani zisku, kterou podnik planuje uskuteciiovat.
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Pti konzultaci investi¢niho zdméru s vedenim firmy, mé bylo feceno ze vedeni si plné
uvédomuje z ¢eho financovat investi¢ni zamér. Po zkuSenostech investovani ve spolecnosti
, vedeni zvazuje investicni zamér (pokud se bude realizovat) financovat - ¢ast z vlastnich

zdrojt a dalsi ¢ast z cizich zdrojl tj.penézniho tstavu.

1.4 Financni analyza

Zdrojem pro finan¢ni analyzu jsou i dal$i zdroje zoblasti vnitropodnikového
ucetnictvi, ekonomické statistiky, penézniho a kapitdlového trhu. Je uzce spojena
s finanénim GcCetnictvim, které poskytuje data informace pro finan¢ni rozhodovani
prostiednictvim zakladnich finan¢nich vykazi: rozvahy vykazii zisku a ztrat a prehledu o

penéznich tocich (casch flow).

Za finan¢né zdravy podnik je mozné povazovat takovy podnik, ktery je v danou chvili
1 perspektivné schopen napliiovat trvale takové miry zhodnoceni vlazené¢ho kapitalu( miry
zisku), ktera je povazovana investory ( akcionafi ) vzhledem k vysi rizika, s jakym je

ptislusny druh podnikéni spojen.

Cim vétsi je vykonnost neboli rentabilita vloZzeného kapitalu, tim 1épe pro podnik a
jeho investory. Zaroven s rentabilitou je nutnou podminkou finan¢niho zdravi i likvidita,

tedy schopnost v¢as uhrazovat splatné zavazky.

Smyslem finanéni analyzy je ptredevsim vyjadieni pokud mozno komplexné finanéni
situace podniku. ,,Identifikace klicovych vztahli mezi jednotlivymi udaji umoznuje

rozpoznat zpuisob a kvalitu hospodareni firmy, jeji silné a slabé stranky.* [1],[14]

14.1 Metody a postupy financni analyzy

Metody finan¢ni analyzy se déli podle slozitosti a hloubky rozboru na metody
elementarni, které¢ vyuzivaji jednoduchou a procentni matematiku, a na tzv. vyssi metody,

jez jsou zaloZeny na slozitéjSich matematickych postupech.
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Elementarni metody finan¢ni analyzy — pracuji s ukazateli absolutni povahy jako jsou
napf. polozky ucetnich vykazi nebo s ukazateli z nich odvozenymi, zejména s tzv.
rozdilovymi a pomérovymi ukazateli. PoCet moznych ukazatelli je znacny, a proto se

seskupuji podle n¢kolika dulezitych hledisek
K vys$§im metodam patii:
- matematicko-statistické¢ metody,

- nestatistické metody. [7], [14]

Obecny postup finan¢ni analyzy :
1. stanoveni relevantni datové zakladny,
» analyza absolutnich ukazateld:
» analyza trendq,
2. procentni rozbor,
3. analyza rozdilovych a tokovych ukazateld,
4. analyza pomérovych ukazatell (ratios = koeficientll) za sledovany podnik,
5.srovnani v ¢ase - hodnoceni pomérovych ukazateld v Case,
6. srovnani v prostoru - srovnavani pomérovych ukazatelt s odvétvovymi priomeéry,
7. srovnani s planem,
8. srovnani na zaklad¢ expertnich zkusenosti,
9. hodnoceni vzajemnych vztahli mezi pomérovymi ukazateli obvykle systémem Du
Pont nebo pyramidovou soustavou ukazatelt,
10. souhrnné ukazatele hospodatenti,

11. navrh na opatfeni.

1.4.2 Finan¢ni pomérova analyza
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Vyhodou pomérové analyzy to, ze redukuje hrubé tdaje, lisici se podle velikosti
firem, na spole¢nou a tudiz i komparativni bazi. Z velkého mnozstvi ukazatelti se vSak v

béznych praktickych aplikacich pouziva pouze ¢ést.

- ukazatelé likvidity (liquidity ratios), cilem téchto ukazatelli je vyjadiit se k

potencialni schopnosti podniku hradit promptné¢ své splatné dluhy,

- ukazatelé aktivity (investment utilization ratios), jedna se o ukazatele relativni

vazanosti kapitalu v jednotlivych formach aktiv, méfi efektivnost managementu aktiv,
- ukazatelé zadluZenosti (debt ratios), hodnoti finan¢ni strukturu podniku,

- ukazatelé rentability (profitability measures), tj. rizné formy miry zisku jako
vSeobecné akceptovaného vrcholového ukazatele rentability podniku, vliv likvidity,

managementu aktiv a dluhu na zisk firmy,

- ukazatelé vychazejici z udaji kapitalového trhu, tzn. pfedevSim z trzni ceny

podniku.

V dal$im textu se budu drZet tohoto rozdéleni. VySe uvedené rozdéleni patii k tzv.

tradi¢nim ukazateliim, proto se ho budu v dal§im textu drzet.

,Ukazatelé likvidity v podstaté poméfuji to, ¢im je mozno platit (Citatel) s tim, co je

nutno zaplatit (jmenovatel).*

,Rentabilita, resp. vynosnost vlozeného kapitidlu je méfitkem schopnosti podniku
vytvaret nové zdroje, dosahovat zisku pouzZitim investovaného kapitalu. Je formou
vyjadieni miry zisku, ktera v trzni ekonomice slouzi jako hlavni kritérium pro alokaci

kapitalu.* [14]

1.4.3 Souhrnné ukazatele

Souhrnné ukazatele jsou zaloZeny na vypoctu jedné souhrnné hodnoty.

Z-skore (Altmaniv model) - ,,Profesor Altman zjistil, ze podniky, u nichz vysledny
index Z ptesahoval hodnotu 2,99, byly finan¢né pevné a ani pozdé&ji se u nich zadné potize
neprojevily. Firmy, u nichz index Z byl niz8i nez 1,81 (zahrnujici — pochopitelné¢ — 1

zéporna Cisla), diive nebo pozdéji zbankrotovaly.
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Pouze mizivé procento firem, u nichz tento index byl nizs§i nez 1,81, pirezilo. U
podnikii s hodnotou Altmanova indexu Z mezi 1,81 a 2,99 neexistovala statisticky

prukazna prognoza. Vcelku je mozné fici, Zze Altmanova metoda pomtize odhadnout

pravdépodobnostni finan¢ni vyvoj spole¢nosti.*

[1], [14]

1.4.4 Ekonomicka pridana hodnota

EVA predstavuje rozdil mezi provoznim ziskem po zdanéni a néklady na pouzity
kapital, tj. ptebytek zisku po odecteni ndkladl na dlouhodobé vazany kapital (nebo Cistym

ziskem a néklady na vlastni kapital).

Koncepce EVA v sobé obsahuje to, ze cilem podnikani je vytvareni ekonomické
pridané hodnoty. To znamend, Zze ukazatel EVA méfi, jak firma za dané obdobi pfispéla

svymi aktivitami ke zvySeni ¢i sniZzeni hodnoty pro své vlastniky.

EVA pomoci vztahu EVA = (ROE —re) * VK

14.5 Faktory prispivajici k tvorbé EVA podniku

Ukazatel EVA méfi vykonnost podniku. Spole¢nost by se méla zamé&fit pravé na tento
ukazatel a podle n¢j hodnotit svoji ¢innost v podniku. Pyramidovy rozklad tohoto

ukazatele nam piiblizi vSechny vlivy, které ovliviiuji tento vrcholny ukazatel
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1.5 Konkurenceschopnost

Konkurenceschopnost firmy na trhu byla, je a vzdy bude prvofadym ukolem
strategického managementu. Tato schopnost méd rozhodujici vliv na ¢innosti podniku.
Podle mého nazoru miize podnik prosperovat jen v pripad¢, kdy je schopen obstat v tvrdé
konkurenci jako celek a dokaze kvalitné uspokojit cizi potfeby za odpovidajici cenu.
Konkurenceschopnost se projevi jako konkurencni strategie, coz znamena vypracovat Sirsi
zasady urcujici, jak bude podnik konkurovat, jaké by mély byt jeho cile a jaka opatieni
budou nezbytna k dosazeni téchto cilii. Cilem je vybudovat ziskové a udrzitelné postaveni

na trhu.

Konkurenceschopnost podniku znamend schopnost podniku udrzet si nebo zvysit sviij
podil na trhu. Soutézi-li spolu dva kvalitativné srovnatelné produkty, zavisi konkuren¢ni

schopnost na cené produktl a tedy na tfech skupinach faktort:

» na nakladech, zejména na nakladech na praci, socialnich nakladech a

produktivité
» na zisku podnikil

» na sménném kursu narodni mény

ZvySovani konkuren¢ni schopnosti vyrobkii podniku je jadrem jeho tuspéchu ¢i
netspéchu na trhu. Tato schopnost je dilezitym pfedpokladem pro to, aby se podnik mohl
udrzet na trhu a své plsobeni na trhu nadale upeviiovat, vstupovat, nebo na kterém jiz
ptisobi. Neméné vyznamné jsou ovSem i informace o pfimych konkurentech respektive

potencidlnich konkurentech. [15]

1.5.1 Techniky strategické analyzy
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Zakladem uspéchu je kvalifikované zpracovana strategie podniku. Kazdy, kdo se
zabyvéa podnikdnim, musi mit svou strategii. Kvalita strategie a schopnost podniku ji
realizovat je klic¢em k Gispéchu a prosperité, nebot’ organizace diky ni vytvari ptredpoklady
dlouhodobého ristu a soucasné provadi veskeré operace tak, aby pfinaSely i kratkodoby
efekt. K formulovani uspésného strategického planu potfebuje management znat co nejlépe
pozici firmy v okolnim prostiedi. Za timto UCelem se provadi analyzy trhu, struktury

prostiedi, zdroji firmy, internich ptfednosti a nedostatkli a externich pfilezitosti a hrozeb.

[3]

1.5.2 Analyza trhu

Analyzy trhu za¢ind rozborem faktorti, ovliviiujicich poptavku po vyrobcich,které jsou
predmétem naSeho zdjmu. Soucasné se analyzuji 1 faktory, které urcuji nabidku téchto
vyrobkil. Poté se vypracovava progndza poptavky vznikajici v jednotlivych odvétvich a

jednotlivych regionech a prognézuje se vyvoj celkové poptavky.

Dilezité jsou i ivahy o vyvoji podilu naseho podniku na trzich jednotlivych vyrobkii,
protoze podily uspésného podniku musi rist. Podniky musi vyuzivat ke zpracovani
analyzy trhu vSech znalosti, které maji v soucasné dob¢ k dispozici, nebo které 1ze béhem

velmi kratké doby ziskat. [3], [11]

1.5.3 Analyza SWOT

Tato analyza vychazi z predpokladu, ze organizace dosahne strategického uspéchu
maximalizaci svych piednosti a piilezitosti a minimalizaci nedostatkti a hrozeb. Jeji
vysledek muze byt zachycen v diagramu se ¢tyfmi kvadranty, v nichZ jsou porovnavany
externi faktory s internimi. Z tohoto hodnoceni mohou manazeti usoudit na v jejich situaci

nejvhodnéjsi strategickée alternativy.
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v

V této souvislosti je tfeba zdlraznit, Ze jasna klasifikace faktorti vnéj$i i vnitini
situace sméefujici k jednoznacné identifikaci pfilezitosti a hrozeb, jakoz i silnych a slabych
stranek, je Casto daleko méné vyznamna a podstatnd nez pecliva identifikace vnéjSich
faktori a nasledné ocenéni jejich vlivli a vazeb mezi nimi. Pravé v tomto lze nalézt

zéakladni ptinos SWOT analyzy

154 Analyza konkurence

V konkurenénim prostfedi ma znacny vyznam, nebot’ se zaméfuje na zjiStovani
intenzity pusobeni péti konkurenénich sil na trhu a schopnost organizace se s nimi
vyrovnat. Autorem této strategie je profesor M.Porter, ktery se domnivé, Ze atraktivnost
trhu, potencialni riist na trhu a moznost ziskat konkuren¢ni vyhodu zavisi na stavajici
konkurenéni struktufe trhu a schopnosti organizace vyrovnat se s ndsledujicimi ,,péti

konkuren¢nimi silami®:
- potencidlni ucastnici trhu
- ndhradni vyrobky a sluzby
- vliv odbératelti
- vliv dodavatelt

- konkurenti

v Vv

situace firmy a tim v¢étsi naroky jsou kladeny na jeji strategii. [15]
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1.6 Investi¢ni projekt a projektové rizeni

Podnikatelské investicni projekty predstavuji soubor technickych a ekonomickych
studii, které maji slouzit k pfipravé, realizaci, financovani a efektivnimu provozovani

navrhované investice. [10]

V pocatecnich fazich sestavovani investicniho projektu je tieba piedevSim realné
stanovit konkrétni cile projektu. Z nich pak vychazi veskeré fizeni projektu po dobu
vystavby 1 uzivani. Jde ptredevsim o cile technického charakteru ( napt. vyrobni kapacita,
spolehlivost, bezpecnost, uplatnéni technologickych inovaci ), cile ekonomické ( napf.
predpokladany obrat, vyvoz, dovoz, kapitalové vydaje, rentabilita ) a cile casové ( zahajeni
vystavby, zahdjeni uzivani). Jestlize jde o investiéni projekty, jejichZz rozhodujicim
kritériem je pfinos k zisku, dominantni ulohu v cilech projektu maji uvahy o finan¢ni

efektivnosti projektu a jeho vliv na likviditu. [3], [9]

1.6.1 Finan¢ni aspekty investi¢ni pripravy
Investi¢ni projekty se pfipravuji ve ¢tyfech po sob¢ nasledujicich fazich:
1) predinvesti¢ni pfiprava
2) projektovani a kontraktace
3) vlastni vystavba
4) provozovani investice

Pfedinvesti¢ni vystavba investice je zdkladnim vychozim piedpokladem uspésné

realizace projektu a jeho fungovani. Cilem je predevsim:
- podrobné identifikovat projekt,
- zddvodnit pottebu projektu z riznych hledisek,
- rozhodnout o lokalizaci projektu,
- navrhnout technické feSeni a

- posoudit ekonomickou otazku projektu.
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Druhou fézi pfipravy je projektovani a kontraktace. Klicovym momentem této faze
je ziskéani stavebniho povoleni, které vydava stavebni Grfad a které umozni zacit vlastni

vystavbu projektu. Cilem projektovani a kontraktace je:
- zpracovat potfebné projekty stavby
- ziskat stavebni povoleni

- uzavtit odpovidajici smlouvy s riznymi dodavateli

Souhrnny stavebni rozpocet ma zachytit vesSkeré naklady na potizeni stavby, které
se ocekavaji bchem pfedinvesticni piipravy, projektovani a realizace. Je zdkladnim
vychodiskem pro stanoveni celkovych kapitalovych vydaji a pro hodnoceni celkové
finan¢ni efektivnosti investice. Struktura souhrnného rozpoctu stavby byva odlisnd podle

charakteru odvétvi. Naklady se obvykle ¢leni na:

- cenu pozemku, kterd zavisi na jeho lokalizaci a na tzemné-technickych
podminkach ( napf. vybavenost pozemku inZenyrskymi sitémi, narocnost
pozemku z hlediska zastavitelnosti )

- naklady pofizeni stavby, které vznikaji v jednotlivych fazich piipravy,
stroji, zafizeni. Do ndkladii na pofizeni investice v souhrnném rozpoctu
patii zejména nédklady na piipravu a celkové zabezpeceni vystavby, ndklady

na realizaci stavby a financni rezervy.

Tteti fazi ptipravy a uskutecnéni investiniho projektu je vlastni vystavba (
realizace) projektu. Zacind po ziskani stavebniho povoleni a uzavieni potfebnych smluv
s dodavateli. Uskuteciiuje se zde piedani staveniSté, vlastni vystavba, piedani stavby
k uzivéni. Cela faze je zavrSena kolaudac¢nim fizenim a vydanim kolauda¢niho rozhodnuti

o povoleni k uzivani stavby.

Poté nasleduje posledni faze, kterou zaCina samotny proces provozovani investice

do konce jeji zivotnosti. [10]
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1.6.2 Prognézovani penéZnich toki z investi¢niho projektu

Moderni metody hodnoceni efektivnosti investi¢nich projektl se opiraji o prognozu
penézniho toku zinvestice. Penézni tok zinvestice pfedstavuje kapitalové vydaje a
penézni piijmy vyvolané investici béhem doby jejiho potizeni, zivotnosti a likvidace. Pti
pripravé a rozhodovani o vybéru investi¢nich projektt jde o o¢ekavané penézni toky, které

jsou naplanovény, pfi hodnoceni fungujici investice o skute¢né dosazené penézni toky .
[10]

Financni teorie doporucuje, aby kapitdlové vydaje byly chapany komplexné a by
tedy do nich byly zafazeny i ty vydaje, které nejsou v tcetnictvi chapany jako investi¢ni
naklad, ale s investici tésné souvisi ( napt. vydaje na trvaly pfirtistek obéZzného majetku,

vyvolany investici nebo vydaje na odbornou piipravu pracovnikil v souvislosti s investici ).

Také penézni piijem se odliSuje od ocekavaného zisku, tak jak je stanoven ucetnimi
pravidly. Musi zobrazovat piedevSim to, Ze odpisy jsou sice naklad, ale nikoliv penézni

vydaj.

Béhem zZivotnosti investice vznikaji predevSim penézni piijmy v souvislosti
s fungovanim investice. Ve své Cisté podobé zahrnuji pfedevSim zisk po zdanéni ( jako
rozdil mezi trzbami ziskanymi investovanim a ndklady na realizované vyrobky ) a odpisy

z investice.

Teorie kapitdlového planovéani doporucuje pii predikci penéznich tokd z investic

respektovat nasledujici principy :
1.) Penézni toky by mély vychazet z ptirtstkovych veli¢in.
2.) Odpisy fixniho majetku jsou sice naklad, ale nikoliv vydaj a nemohou byt proto

zahrnovany do penéznich vydajii na provoz investice.

4

3.) Penézni toky by mély zobrazovat zdanéni.
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4.) Do kalkulace penéznich tokli by mély byt zahrnuty i vSechny neptimé dusledky
investovani.

5.) Tzv. ,,zapusténé* naklady by nemély byt zahrnovany do kapitalovych vydajt.
Zapusténé naklady jsou takové, které byly vynalozeny v minulosti, byly zaplaceny
bez pfimé souvislosti s konkrétnim projektem a neni proto diivod je zahrnovat do
kapitalovych vydaju.

6.) Penézni toky z investice by mély zahrnovat alternativni naklady.

7.) V penéznich tocich z investice je tieba zohlednit i miru inflace.

8.) Uroky, vyvolané financovanim projektu pomoci uvéru &i obligaci, by nemély byt

brany v tvahu pii sestavovani penéznich piijmi. [10], [14]

Kapitalové vydaje jsou vydaje ur€ené na pofizeni hmotného investicniho majetku a
m¢ély by obsahovat:

Vydaje na pofizeni investiéniho majetku. Patfi sem rtzné polozky, které zahrnuji
predevsim vydaje na pozemek pro stavbu, vydaje na ptipravu a celkové zabezpeceni
vystavby, vydaje na realizaci stavebni a strojni ¢asti projektu.

Vydaje na trvaly priristek obézného majetku ( piesnéji na piirastek cistého
pracovniho kapitdlu ) vyvolany novou investici. Pofizeni nové investice si Casto klade
pozadavky na trvaly pfirGstek zasob surovin, ndhradnich dili nedokoncené vyroby,

pohledavek aj. slozek obézné¢ho majetku.

V teorii soucCasného financniho managementu se za ro¢ni penézni piijem

z investi¢niho projektu béhem doby Zivotnosti povazuji: [10], [14]
- zisk po zdanéni, ktery investice kazdy rok ptinasi
- ro¢ni odpis

- zmény obézného majetku ( Cistého pracovniho kapitalu ) spojeného s investicnim

projektem v prubéhu zZivotnosti

- ptijem z prodeje investicniho majetku koncem Zivotnosti, upraveny o dain
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1.7 Metody hodnoceni efektivnosti investi¢niho projektu

1.7.1 Cista soucasna hodnota

Je to dynamick4 metoda vyhodnocovani efektivnosti investi¢niho projektu, kterd za
efekt z investice povazuje penézni ptijem z investice, jehoz zéklad tvoti ocekavany zisk po
zdanéni, odpisy, eventuelné ostatni piijmy. Mizeme ji definovat jako rozdil mezi

diskontovanymi penéznimi pfijmy z investice a kapitalovym vydajem  [10]

Matematicky se vyjadiuje:

Kde:

C = ¢ista soutasna hodnota

Pn = penézni pfijem z investice v jednotlivych letech jeji zivotnosti
1 =pozadovana vynosnost ( urok v % /100 )

N = doba Zivotnosti

K =kapitalova vydaj

Interpretace riznych moznych vysledkt ¢isté soucasné hodnoty je nasledujici :
1) jestlize C je vétsi jak nula ( diskontované penézni piijmy pievysuji
kapitdlovy vydaj ), je investi¢ni projekt pro podnik pftijatelny, zarucuje

pozadovanou miru vynosu a zvysSuje trzni hodnotu firmy

2) jestlize C je mensi jak nula ( diskontované penézni pfijmy jsou mensi nez
kapitalovy vydaj ), je investi¢ni projekt pro podnik nepfijatelny, protoze
nezarucuje pozadovanou miru vynosu a jeho piijeti by snizovalo trzni

hodnotu firmy
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3) jestlize C je rovno nule, je investiéni projekt z hlediska podniku indiferentni
( diskontované penézni piijmy se rovnaji kapitdlovému vydaji, projekt

nezvysuje ani nesnizuje trzni hodnotu firmy ) [9],[10]

1.7.2 Index ziskovosti

S ¢istou soucasnou hodnotou souvisi index ziskovosti. Predstavuje relativni
ukazatel, vyjadiujici pomér ocekavanych diskontovanych penéznich pifijml z investice

k pocate¢nim kapitalovym vydajam:

Kde:

1z = index ziskovosti

Vsechny ostatni symboly jsou stejné jako u vzorce pro €istou soucasnou hodnotu.

Zatimco Cistd souCasna hodnota predstavuje absolutné vyjadieny rozdil mezi
diskontovanymi penéznimi piijmy z investice a kapitdlovymi vydaji, index rentability

vyjadiuje podil diskontovanych penéznich ptijmu a kapitalovych vydaji.

Z uveden¢ho vyplyva, ze kdykoliv je cistd soucCasnd hodnota pozitivni, index
rentability je vEtsi jako 1 a investiéni projekt je pro podnik pfijatelny. Pfi zaporné Cisté
soucasné hodnot¢ je index rentability mensi nez 1. Index rentability proto vede ke stejnym

zaveérim jako Cista soucasna hodnota. [9],[10]
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1.7.3 Vnitini vynosové procento

Predstavuje dalsi dynamickou metodu hodnoceni efektivnosti investi¢niho projektu,
kterd za efekt povaZuje penéZzni pifijem zinvestice a respektuje Casové hledisko. Je

povazovana za tém¢t stejné vhodnou jako ¢istd soucasna hodnota.

Vnitini vynosové procento ( VVP ) miizeme definovat jako takovou trokovou miru,
pii které soucasna hodnota penéznich pfijmi z investice se rovna kapitdlovym vydajim.
Jinak Ize VVP definovat v ndvaznosti na ¢istou souc¢asnou hodnotu — je to takové urokova

mira, pii které se Cistd soucasnd hodnota rovna nule

[10]

Matematicky lze VVP vyjadrit:

Kde:

Pn = penézni piijmy v jednotlivych letech Zivotnosti projektu
K = kapitalovy vydaj

n = jednotlivd 1éta Zivotnosti projektu

N = doba zivotnosti projektu

1= zvoleny trokovy koeficient

Zatimco u ¢isté soucasné hodnoty jsme pocitali s pfedem vybranou urokovou mirou
(jako minimalni pozadovanou efektivnosti ), u VVP s zddnou trokovou mirou nepocitame,

naopak ji hleddme.
Podle VVP jsou za pfijatelné investi¢ni projekty povazovany ty, které vyjadiuji vyssi
urok nez pozadovand minimalni vynosnost investice. PoZadovand minimalni vynosnost se

odvozuje od vynosnosti dosahované na kapitalovém trhu.
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1.7.4 Tradi¢ni finan¢ni metody

Jsou charakteristické¢ tim, ze neberou v ivahu rozlozeni penéznich toku v Case,
penézni piijem z investice chapou obvykla zGzené, nebo jej omezuji jen na ucetni zisk
z investice. I kdyZz hodnoceni projektii pomoci téchto tradi¢nich metod je mén¢ dokonalé,

ve finan¢ni a investi¢ni praxi zstdvaji popularni i nadale pro svou jednoduchost.

1.7.5 Priumérna vynosnost ( rentabilita ) investi¢niho projektu

Primérnd vynosovost investice nepovazuje za efekt z investice Usporu ndklada
nebo penézni piijem, ale zisk, ktery investice pfinasi. Je obvykle o primérny ro¢ni zisk (po
zdanéni ), ktery jediné mlze zobrazovat pfinos investice pro podnik. Protoze jde o rocni
zisk, mize byt tato metoda aplikovana bezprostfedné i na investi¢ni varianty s riznou

dobou zivotnosti.

V zisku dosahovaném investovanim, se promitd nejen hospodarnost v provoznich
nakladech a hodnotovy rozsah investice pomoci odpist, ale také ceny vyrobkl

realizovanych investici, objem realizované produkce a jeji slozeni [9], [10]

Modelové se primérna vynosovost investi¢ni varianty da vyjadrit takto:

N
ZZn
V — n=1
P N*Ip

Kde:

Vp = primérna vynosovost investi¢ni varianty

Zn = ro¢ni zisk z investice po zdanéni v jednotlivych letech Zivotnosti
Ip = primérna ro¢ni hodnota investi¢niho majektu v zistatkové cené
N = doba Zivotnosti

n = jednotliva léta Zivotnosti
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Pro posouzeni pfijatelnosti ¢i nepfijatelnosti investi¢niho projektu se pozaduje, aby
vynosovost investicni varianty byla alespon takova, jaka je stavajici vynosovost firmy jako

celku.

1.7.6 Doba navratnosti

Doba navratnosti investi¢éniho projektu je také velice tradi¢nim a ¢asto pouzivanym
kritériem hodnoceni investic. Obecné feceno, je to doba, za kterou se investice splati
z penéznich piijmi, které investice zajisti, zjednoduSené ze svych ziski po zdanéni a
odpisti. Za efekt z investice je zde povazovan nejen zisk po zdanéni, ale i odpisy. Cim je
krat§i doba navratnosti, tim je investice hodnocena pfiznivéji. [9], [10]

Pro vypocet doby néavratnosti lze pouzit tuto rovnici:

1 =Za:(Zn+On)

i=1

Kde:

I = poftizovaci cena ( kapitalovy vydaj )

Zn = ro¢ni zisk z investic po zdanéni v jednotlivych letech zivotnosti
On = ro¢ni odpis z investice v jednotlivych letech zivotnosti

n = jednotliva léta zivotnosti

a = doba navratnosti

Névratnost je dana tim rokem zivotnosti investiniho projektu, v némz plati
pozadovana rovnost. Technicky se doba navratnosti stanovi tak, Ze se ur¢i kazdoro¢né zisk
po zdanéni a odpisy. Tyto penézni pfijmy z investice se kumulativné s¢itaji. Rok, v némz
se kumulativni souhrn ziskli po zdanéni a odpisii rovna investicnim nékladiim, ukazuje

hledanou dobu navratnosti. [9], [14]
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II. PRAKTICKA CAST
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2 ANALYTICKA CAST

2.1 Charakteristika a historie firmy Plastogran a.s.

2.1.1 Zakladni udaje

Majitelé spolecnosti: 100% vlastnikem akcii je Plastogran a.s., Krométiz
Zékladni jméni: 59.600.000,- K&
2 960 ks akcie na jméno ve jmenovité hodnoté 10 000,- K¢
60 ks akcie na jméno ve jmenovité¢ hodnoté¢ 5 00 000,- K¢
Organy akciové spole¢nosti: predstavenstvo — 5 ¢lent
dozor¢i rada — 3 ¢lenové
vedeni spolecnosti — 3 ¢lenové.
Sidlo spolec¢nosti: Plastogran a. s.

Kromériz

Sidla provozoven,Plastogran zavod Chropyné
Plastogran, zavod Hrobice

Predmét podnikani:

» Vyroba a prodej podlahovin

Vyroba a prodej izola¢nich folii

Vyroba a prodej technickych folii

Vyroba a prodej granulatu

vV V V¥V V

Zajisténi sluzeb napt. polozeni podlahovin, technickych folii a izolacnich desek

Spolecnost Plastogran a.s. byla zalozena roku 1994. Personalni zéklad tvotili byvali

pracovnici  spolecnosti Plastogran s.r.o, ktery se pfed ukoncenim své Cinnosti zabyval
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vyvojem a vyrobou okennich profili a granulatu. Jednalo se o techniky se znalostmi
zpracovatelskych technologii valcovanim a lisovanim plastl, zavér celé fady s budoucimi
akcionafi byl vypracovan spolecny projekt se specializaci na vyrobu technickych a
izola¢nich folii jako nosného programu.

Jako dopliujici program spolecnosti je vyroba okennich profili, liSt a granulatu
pro kabelatsky, obuvnicky a elektrotechnicky primysl. Jako dalsi doplituji program rozjela
spolecnost v roce 2002 vyroku desek pro stavebnictvi, kde se tato oblast jevi jako velmi

atraktivni.

vvvvv

vvvvv

V roce 1994 ¢inilo zakladni jméni 21 miliont K¢, z toho vklad v hotovosti tvofil 350 tisic
K¢ a vklad v nemovitostech byl 18,65 milionti K¢. V soucasné dobé ¢inni vyse zakladniho

jméni 59,6 miliont K¢. U akciové spoleCnosti Platogran a .s . Krométiz v soucasné dobé

pracuje 140 zaméstnancl, ztoho ve vyrobnim Useku 86, v obchodnim tuseku 37,

spravnim Useku 3 zaméstnanci.

Ve

V ptipadé rozsifovani spolecnosti si spolecnost vybira

pracovniky na zéklad¢ vybérového fizeni.

Dozor¢i
rada
1
Predstavenstvo
[
Vyrobni Vykonny Ekonomicky
feditel management

Reditel Reditel
Zavodu 01 Zavodu 02
| Vedouc Logistika
Priprava Ptiprava Ekon. prace
vyroby vyroby | |
| | Finance Marketing
, , ucetnictvi
Vyrobni Vyrobni
Stredisko stfedisko
! — | Personalistika Nékup
Realiza¢ni Realizaéni odbyt
stf. udrzba stf. udrzba

Obr. 3. Organizacni struktura spolecnosti
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2.1.2 Podnikatelsky zamér

Strategickym cilem této spolecnosti je trvalé uspokojovani potieb zakaznikl
s ohledem na jejich pozadavky na sortiment a kvalitu vyrobkl. Dal$im neméné dalezitym
cilem je udrzeni a dal§i zvySovani kvality vyrobkll a zlepSeni zadkaznického servisu,
zejména s diirazem na piesnost a spolehlivost doddvek. K témto cilim sméfuje firma
vétSinu  aktivit v oblasti vyroby. Prioritnim zamérem neni jen zvySovani objemu vyroby,

ale pfedevsim udrZeni vysokého standardu kvality produktt a nabizenych sluzeb.

K dosazeni vSech firemnich cilli pfispivd vysokd uroven technologii, vyuziti
zkuSenosti a tviiréich schopnosti kvalifikovanych zaméstnanct, spolehlivy servis, neustalé
zvySovani efektivnosti vyroby, inovaéni programy a schopnost pohotové reagovat na vyvoj

trhu.

Vyrabét levné ,snadno dostupné a kvalitni vyrobky, poskytovat poradenskou sluzbu

pro malé a stfedni firmy.

2.1.3 Produkty spole¢nosti

Jak jsem jiz uvedl spolecnost zpracovava plastické hmoty na bazi PVC a PP.
Pecliveé sleduje trendy poslednich let, kdy konkurence za¢ina pronikat na trhy s novymi
vyrobky na bazi PET, PS. Ve svété ptsobi silné ekologické tlaky proti vyrobkim z PVC.

» Podlahoviny
Izolaéni folie
Technické folie
Okenni profily a listy

Granulat

vV V V V V

Izola¢ni desky
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2.14 Historie spolecnosti

Firma Plastogran s.r.o.vznikla vroce 1991. Personalni zdklad tvofili byvali
pracovnici vyvojového ustavu zregionu Zlin, ktery se pred ukonfenim své cinnosti
zabyval vyvojem technologii vyrobkl z plastii. Jednalo se o techniky se znalostmi
zpracovatelskych technologii plastl. V pocatku své ¢innosti navazala spolecnost osobni
kontakty s firmou REHAU z Neémecka. Jednalo se o firmu s dlouholetou tradici a
zkuSenostmi z oblasti vyroby profilt jak z mékéeného PVC ( PVC/P ) tak nemékéeného (
PVC/U). Na zavér celé fady jednani s touto firmou podepsdna smlouva o spolupréci a
vypracovan spole¢ny projekt se specializaci na vyrobu okennich profild, jako nosného
programu firmy. Jako dopliujici vyrobni program firmy je vyroba granulath pro

kabelatsky, obuvnicky a elektrotechnicky primysl.

Nova spolecnost Plastogran a.s. byla zaloZena roku 1994. Pivodni vyroba se
rozrostla, naskytly se dalSi moznosti na trhu, spolecnost zacala expandovat. Vznikly dalsi
dva zavody, vyroba se posupné rozrustala. Za deset let trvani spolecnosti, spole¢nost
dosahuje velmi dobrych vysledkti. Zakladnim jménim Plastogranu a.s. pfi zaloZeni v roce
1994 ¢&inilo 20 mil K¢ z toho vklad v hotovosti 400.000 K¢ a vklad v nemovitostech ¢inil
14.550.000 tis K¢&. Jiz v té dobé bylo nutno rozsifit sit' vybudovat sklady ve vyrobnich
zavodech. Do konce roku 1995 byla rekonstrukce uspésné dokoncena a novych prostorach
se zacCala rozvijet nova distribu¢ni sit. V soucasné dob¢ spolecnost pifehodnocuje podil

komodit ve své vyrobni strukture. Veskeré vyrobky jsou certifikovany dle ISO 9000.

2.2 ANALYZA ZDROJU FINANCOVANI VE SPOLECNOSTI

Spolec¢nost Plastogran a.s.vyuziva k financovani své podnikatelské ¢innosti vlastni zdroje
ve vysi 140 414 tisic K&. Tyto zdroje se skladaji z penézitych vkladi spole¢nikl ve vysi
59 600 tisic K¢, fondu ze zisku ve vysi 5136 tisic K¢ a z nejvyznamnéjsich zdrojt, kterymi
jsou nerozdéleny zisk minulych let ve vysi 63598 tisic a vysledkii hospodateni ve vysi

12080 tisic, viz. graf (Graf 1).
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Struktura vlastnich zdrojua v%
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Graf 1. Struktura viastnich zdrojii

Mimo vlastnich zdroji,které spole¢nost vlastni, pouzivad spolecnost k financovani

také zdroje cizi. Po zaplaceni sttednédobého uvéru od KB nema spolecnost dlouhodobé

zévazky.

Dalsi podstatnou slozkou cizich zdrojii jsou kratkodobé zavazky. Tyto se rozdéjuji

na zavazky z obchodniho styku v celkové vysi 27869 tisic K¢.

» Zavazky do lhuty splatnosti v celkové vysi 24050 tisic K¢

» Zavazky po lhité splatnosti do 30 dnii 2563 tis. K¢
» Zavazky po lhite splatnosti do 90 dni 1256 tis K¢

Dale pak na kratkodobé zavazky vici zaméstnancim ve vysi 872 tisic ,ze socidlniho a

zdravotniho pojisténi ve vysi 458 tis a danovych zavazkl ve vysi 148 tisic K¢. Dale

zévazky ke spole¢nikiim , dozor¢i rady 3 mil , graficky zndzornéno v grafu ¢.2.
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Kratkodobé zavazky
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Graf 2. Struktura kratkodobych zavazkii

2.3 Finan¢ni analyza

Finan¢ni analyza je oblast, ktera piedstavuje vyznamnou soucdst soucast
komplexu finan¢niho fizeni podniku, nebot zajistuje zpétnou vazbu mezi

pfedpokladanym efektem fidicich rozhodnuti a skute¢nosti.

Zdrojem pro finan¢ni analyzu jsou i dalsi zdroje z oblasti vnitropodnikového
ucetnictvi, ekonomické statistiky, penézniho a kapitdlového trhu. Je tizce spojena
s financnim ucetnictvim, které poskytuje data a informace pro finanéni rozhodovéni
prostfednictvim  zdkladnich finan¢nich vykaz(: rozvahy, vykazi ziskii a ztrat a

ptehledu o penéznich tocich ( cash flow ).

Za finan¢né zdravy podnik je mozné povazovat takovy podnik, ktery je v danou
chvili i perspektivné schopen napliiovat smysl své existence. V podminkéach trzni
ekonomiky to prakticky znamend , Ze je schopen dosahovat trvale takové miry zhodnoceni
vlozeného kapitalu ( miry zisku), ktera je povazovana investory (akcionafi) vzhledem

k vysi rizika, s jakym je ptisluSny druh podnikani spojen.
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2.3.1 Procentualni rozbor poloZek rozvahy

Pro vétsi prehlednost jsem si vykazy upravil ve zkracené podobé do nasledujicich
tabulek. Tyto tabulky mi umoznily provadét snadnéni analyzu Gcetnich vykazi, tedy jak se
jednotlivé polozky vykazii zménily oproti pfedchazejicimu roku.

Udaje ve viech tabulkach jsou uvadény v tisici korunach

Tab. 1. Procentualni rozbor rozvahy

2002 2003 2004
Aktiva celkem 128970 (100% | 136848 | 100% | 172598 | 100%
A. Pohledavky za ups. VLK. 0 0% 0 0% 0 0%
B. Stala aktiva 66954 | 52% | 71887 53% | 80568 | 47%
B. Dlouhodoby neh.m.(DNM)| 0 0% 15 0% 0 0%
Dlouhodoby hm. m.(
B.| IL DHM) 58787 | 46% | 59705 44% | 78949 | 46%
B.| III. | Dlouhodoby fin. Majetek | 8167 | 6% 12167 9% 1619 1%
C. Obézna aktiva 59784 | 46% | 61341 45% | 87726 | 51%
C.| L Zasoby 24071 | 19% | 24808 18% | 25020 | 14%
C.| II. | Dlouhodobé pohledavky | 510 0% 0 0% 0 0%
C.| III. | Kratkodobé pohledavky | 33601 | 26% | 32956 24% | 51801 | 30%
C.|IV. Finan¢ni majetek 1602 | 1% 3577 3% 10905 | 6%
D. Ostat.aktiva - pfechod.ucty | 2232 | 2% 3620 3% 4304 | 2%
2002 2003 2004
Pasiva celkem 128970 100% | 136848 | 100% | 172598 | 100%
A. Vlastni kapital 95914 | 74% | 107216 | 78% | 140414 | 81%
Al L Zakladni kapital 59600 | 46% | 59600 46% | 59600 | 34%
A 1L Kapitélové fondy 0 0% 0 0% 0 0%
A.| 1L Fondy ze zisku 3617 | 3% 3961 3% 5136 3%
A.|IV.| Vysledek hosp. min. let | 27099 | 21% | 32317 24% | 63598 | 37%
Al V Vysledek hospodateni 5598 | 4% 11338 8% 12080 | 7%
B. Cizi zdroje 32429 | 25% | 28705 21% | 30780 | 18%
B.| L Rezervy 37 0% 76 0% 0 0%
B.| IL Dlouhodobé zavazky 0 0% 0 0% 0 0%
B.| III. Kratkodobé zavazky 32328 | 25% | 28629 21% 32347 | 19%
Bankovni uvéry a
B.| IV. vypomoci 64 0% 0 0% 0 0%
Ostatni pasiva - piechod.
C. ucty 627 | 0% 927 1% 1404 1%
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Vyvojové trendy polozek rozvahy

Tab. 2. Vynosové trendy polozek rozvahy

2002 2003 03/02 2004  |04/03

Aktiva celkem 128970 | 136848 | 6,11% 172598 [26,12%
A. Pohledavky za ups. VLK. 0 0 0% 0 0%
B. Stala aktiva 66954 71887 7% 80568 [12%

Dlouhodoby neh.m (
B. | L DNM) 0 15 0
Dlouhodoby hm. M.
B. | IL (DHM) 58787 59705 1,56% 78949  132%
B. |III. | Dlouhodoby fin. Majetek 8167 12167 | 48,98% 1619 |-86,69%
C. ObéZzna aktiva 59784 61341 2,60% 87726  43,00%
C.| L Zéasoby 24071 24808 3,06% 25020 10,85%
C. | II. | Dlouhodobé pohledavky 510 0 -100,00% 0
C. |III. | Kratkodobé pohledavky 33601 32956 -1,92% 51801 |57,18%
C. |IV. Finan¢ni majetek 1602 3577 123,28% 10905 204,86%
D. Ostat.aktiva - pfechod.ucty| 2232 3620 62,19% 4304  |18,90%
2002 2003 03/02 2004 |03/04

Pasiva celkem 128970 | 136848 6,11% 172598 [26,12%
A. Vlastni kapital 95914 107216 | 11,78% 140414 |3096,00%
A | L Zékladni kapital 59600 59600 0,00% 59600 |0,00%
A | IL Kapitalové fondy 0 0 0
A. |1IL Fondy ze zisku 3617 3961 9,51% 5136 [29,66%
A. |IV.| Vysledek hosp. min. let 27099 32317 19,26% 63598  196,79%
A. | V | Vysledek hospodareni 5598 11338 | 102,54% 12080  [6,54%
B. Cizi zdroje 32429 28705 | -11,48% 30780  [7,23%
B.| L Rezervy 37 76 105,41% 0 -100,00%
B. | I Dlouhodobé zavazky 0 0 0
B. |III. | Kratkodobé zavazky 32328 28629 | -11,44% 32347  [12,99%

Bankovni uvéry a
B. |IV. vypomoci 64 0 0
Ostatni pasiva - pfechod.

C. ucty 627 927 47,85% 1404 [51,46%
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Graf 3. Vlastni kapital a cizi zdroje

V roce 2002 déle doslo v Platogran, a.s. k nartstu zédkladniho kapitalu o 15,73 %,

(graf.€¢.3 ) zplsobeného vkladem 8,1 mil. K¢ a to rozhodnutim majoritniho akcionéfe.

Snizil se stav cizich zdroji o 30,13 %, a to pfevazné diky 15 % snizZeni kratkodobych

zavazki ( coz se pozitivné projevilo na snizeni podilu cizich zdroji na financovani

spolecnosti), uplnému splaceni dlouhodobych zavazki ( byly uhrazeny posledni splatky

dlouhodobého investiéniho uvéru v celkové vysi 7 790 tis. K¢&) a splacenim 99%

bankovnich uvéra.
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Graf 4. Aktiva spolecnosti
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V roce 2003 doslo k nartistu celkovych aktiv o 6,11 %, ztoho stala aktiva
narostla o 7,37 %, bézna aktiva o 2,60 % a ostatni aktiva 0 62,19 % (graf.c. 4). ZvySeni

obézného majetku bylo zplisobeno nariistem finanéniho majetku o 123 %.

Vlastni kapital se zvysil o 11,78 %, pficemz zakladni kapital zlstal stejny jako
roce 2002 diky nerozdéleni zisku. Cizi zdroje se snizily o 3 527 tis. K¢ a jejich podil na
kapitdlové struktufe se snizil na 21 %. V pribéhu kalenddiniho roku nebyly zavazky
spolecnosti po lhiité splatnosti. Kratkodobé zavazky se snizily o 3 566 tis. K¢, coz se

pozitivné projevilo na snizeni podilu cizich zdroj na financovani spolecnosti.

V roce 2004 doslo k nariistu aktiv o 26,12%. Stala aktiva se zvysila o 12,08%
z diivodu pofizeni nového dlouhodobého hmotného majetku, kde nejvyssi polozku ¢inil
elektromotor s frekvenénim ménice v hodnoté 171 tisic K¢, 3 kusii zakladact na baliky a 4
pocitace. Dlouhodoby finan¢ni majetek se v tomto roce snizil na 1 619 tisic K¢, protoze

doslo k uhrazeni piij¢ky obchodnimu partnerovi.

Obézna aktiva se zvySila o 43% a lze konstatovat, ze toto zvySeni bylo
zpisobeno finanénim majetkem ( firmé za rok 2003 piibylo o 7,3 milioni K¢ vice oproti

roku pfedchazejicimu.

Na strané pasiv se zvysil vlastni kapitdl o 30,96%, divodem bylo dotovani
zakonného rezervniho fondu z vytvoteného zisku. Lze si vS§imnout, Ze polozka vlastniho
kapitalu roste, coz pfi poméerné stalé vysi zakladniho kapitdlu znamena, Ze spolecnost je

trvale ziskova.

Cizi zdroje se az na rok 2004 postupné snizovaly, to bylo zpiisobené poklesem

kratkodobych a dlouhodobych zavazku.
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2.3.2 Vyvojové trendy polozek vykazu zisku a ztrat

Tab. 3. Prehled dosazenych hospodarskych vysledki

Vyvoj hospodarského

vysledku 2002 2003 2004
HYV provozni 9874 16462 21449
HYV financni -1104 -508 -1410
HV za béZnou ¢innost 5572 11048 11980
HV mimotadny 26 290 102
HV pied zdanénim 8808 16375 20187
HYV za ucetni obdobi 5598 11338 12080

V roce 2003 se spolecnosti Plastogran podatilo zvysit hospodaisky vysledek za
ucetni obdobi o 86 %, coz bylo ovlivnéno rostoucim podilem vyroby izolaénich folii
s vys8i pfidanou hodnotou a vyrobkovou inovaci. Tyto folie se zacaly vyrdbét na ukor
podlahovych krytin, protoze trh je velmi nasycen a spole¢nost od této vyroby pomalu

ustupuje

Hodnoceni hospodarskych
vysledku
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Graf 5. Hospodarske vysledky za sledovand obdobi
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Celkovy hospodatsky vysledek za ucetni obdobi se kazdym rokem zvySuje, cozZ je
zpusobeno hlavni mérou zvySenymi provoznimi vynosy (graf ¢.5). ZvySeni provoznich
nakladl bylo v procentualnim vyjadieni srovnatelné s ristem provoznich vynosl, a to
zejména v disledku zvysenych nakladi vynalozenych na prodané zbozi, vyrobni spotieby

a osobnich nakladu.

Pozitivnim rysem je sniZeni nékladii vynaloZenych na prodané zbozi v roce 2003
a vroce 2004, coz se spolecné¢ s pomalejsim poklesem trzeb podilelo na ristu obchodni
marze a podstatnou mérou na kladném provoznim hospodaiském vysledku. Diky splaceni
bankovnich uvérii se dafi postupné snizovat finan¢ni ndklady a tim podstatné zlepSovat
vyvoj finan¢niho hospodatského vysledku. Vyjimku tvofil rok 2004, kdy doslo ke zvySeni
zaporného hospodaiského vysledku =z finanénich operaci (viz. graf.¢.5), coz bylo
zpisobeno vysokymi kurzovymi ztratami. Pozitivné 1ze hodnotit kazdoro¢ni riist pfidané

hodnoty.

233 Analyza pomérovych ukazateli

Pro srovndni jsem tabulky doplnil o hodnoty jednotlivych ukazateli pro odvétvi
gumaiskou a plastikaiskou vyrobu, které jsem ziskal z finan¢nich analyz publikované na

serveru http://www.mpo.cz

234 Ukazatelé likvidity

Likvidita vyjadfuje schopnost spolecnosti uhradit své zavazky.Podle toho jakou
mirou jistoty pozadujeme od tohoto meétfeni dosazujeme do Citatele majetkové slozky

s riiznou dobou likvidnosti, tj pfeménitelnost na penize.

Konstrukce ukazatelu
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Bézna likvidita = Obézna aktiva / ( Kratkodobé zavazky + bankovni Gvéry )

Tab. 4. Ukazatel obézné likvidity

Ukazatel ob.aktiva | kr.zavazky BL BL
odvétvi

2002 59 784 32392 1,85 1,61

2003 61 341 28 629 2,14 1,78

2004 87 726 32 347 2,71 1,97

2003/2002 1,03 0,88 1,66 0,89
2004/2003 1 1 1,27 1,02

Na Zzadouci velikost ukazatelti likvidity jsou rizné nazory. U ukazatele bézné
likvidity se jako optimalni hodnota uvadi 1,5 — 2 (nékdy az 2,5), tato doporucena hodnota
je siln€ zavisla na odvétvi podnikéni.

V roce 2003 doslo k nartGstu obéznych aktiv a dalSimu sniZeni stavu kratkodobych
zévazkl. V roce 2004 doslo k dal§imu nartistu obéznych aktiv a zaroven i kratkodobych
zavazki. Bézna likvidita se v tomto roce vySplhala az na hodnotu 2,71. Spolecnost méla

v tomto roce ptili§ mnoho volnych prostredkl

Vseobecné se tento jev povazuje za Spatné vyuzity kapitdl. Ve srovnani
s odvétvovym prumérem si firma vede lépe, volny finan¢ni kapitdl doporucuji vice
investovat do finan¢nich investic.

Pohotova likvidita = ob&zna aktiva — zasoby/ kratkodobé zavazky

Tab. 5. Ukazatel pohotoveé likvidity

Ukazatel ob.Aktiva| zasoby kr.zavazky PL PL
odvétvi

2002 59 784 24071 32392 1,1 1,14

2003 61 341 24808 28629 1,28 1,35

2004 87 726 25020 32347 1,94 1,5

2003/2002 1,03 1,03 0,88 1,16 0,95

2004/2003 1,43 1,01 1,13 1,52 0,98
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U ukazatele pohotové likvidity se za optimalni velikost povazuje hodnota 1 — 1,5.
ProtoZe zasoby jsou nejméné likvidni polozkou obéznych aktiv, musel jsem je nejdiive od
OA odecist . Je vidét, jak se zménou piesnosti vypoctu ukazatele likvidity, se méni jeho
vypovidaci schopnost a schopnost firmy hradit zavazky.

V letech 2002 a 2003 je hodnota tohoto ukazatele neni moc uspokojiva a ve
srovnani s primérnymi hodnotami tohoto ukazatele pro dané primyslové odvétvi dokonce
mirné horsi. Spole¢nost se musi zamyslet zda drzet tak vysoké zasoby a podle konstrukce
ukazatele co s kterou polozkou udélat. Podnik mize mit problémy uhradit své veSkeré
zavazky bez prodeje zasob ( viz graf.5)

V roce 2004 hodnota dosahla 1,94, coz je podstatné vyse nez je odveétvovy pramér.
To znamena, Ze spolecnost by méla 1épe zhodnotit své moznosti a nevyuzité zdroje
investovat.

Hotovostni likvidita = finan¢ni majetek/( kratkodobé zavazky + kratkodobé bank.uvéry)

Tab. 6. Ukazatel hotovostni likvidity

Ukazatel fin. K.
Majetek | zavazky OL OL
odvétvi

2002 1602 32392 0,05 0,18
2003 3577 28629 0,12 0,14
2004 10905 32347 0,34 0,19
2003/2002 2,23 0,88 2.4 0,89
2004/2003 3,05 1,13 2,83 0,99

U ukazatele okamzité likvidity se jako zZadouci hodnota uvadi 0,20 (n€¢kdy az 0,5),
tato doporuc¢end hodnota je siln¢ zavisla na odvétvi podnikdni. Po odecteni zasob a

pohledavek od obézné¢ho majetku meé vysly velmi malé hodnoty okamzité likvidity.

V roce 2002 je okamzita likvidita horsi a jen o néco malo je okamzita likvidita lepsi
v roce 2003, kdy se vySplhala az na hodnotu 0,12. Kromé& roku 2004 se pohybuje okamzita

likvidita pod primérem odvétvi, pro 2001 se této hodnoté priblizila.
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Spolec¢nost mé v letech 2002 — 2004 vétsi kratkodobé pohledavky nez kratkodobé

zavazky, tzn. ze svym odbératelim poskytuje primérné delsi splatnost nez ji poskytuji

dodavatelé. Pokud by se ji podafilo vyrovnat sumu kratkodobych pohledavek a zavazki,

vyznamné by se zlepsit ukazatel okamzité likvidity.

Vroce 2004 se firmé podafilo zlepSit tento ukazatel a mizeme jej povaZovat

v tomto roce za ptiznivy —graf 6.

Ukazatel likvidity
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likvidita pramér likvidita pramér likvidita pramér
Graf 6. Likvidita spolecnosti za sledované obdobi
2.3.5 Ukazatelé rentability

Rentabilita , resp. vykonnost vlozeného kapitalu, je métitkem schopnosti spole¢nosti

vytvafet nové zdroje, dosahovat zisku pomoci investovaného kapitalu.

Je formou vyjadfeni miry zisku, ktera v trzni ekonomice slouZi jako hlavni kritérium

pro alokaci kapitalu. Vlozeny kapital 1ze vSak definovat riznymi zpisoby
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Rentabilita celkového kapitalu ( ROA) = Cisty zisk/ aktiva

Tab. 7. Rentabilita vlozenych prostiedkii

Ukazatel Cisty zisk Aktiva ROA
2002 5598 128970 4,34%
2003 11338 138848 8,29%
2004 12080 172598 6,99%

2003/2002 2,03 1,06 1,91%
2004/2003 1,07 1,26 84,00%

Rentabilita celkového kapitalu ( ROA) = EBIT/ Aktiva

Tab. 8. Rentabilita vloZenych prostredkii

Ukazatel EBIT Aktiva ROA ROA
obor

2002 9474 128970 7,35% 8,56
2003 16641 136848 12,16% 9,75
2004 20354 172598 11,79% 9,56
2003/2002 1,76 1,06 1,65% 0,86
2004/2003 1,22 1,26 0,97% 0,87

Pokud byl za zaklad vzata vyse zisku pfed uroky a danémi (EBIT), tak hodnota
ukazatele vroce 2002 byla 4,34 % a primér v odvétvi byl 8,56 %. V roce 2003 byla
hodnota tohoto ukazatele 12,76%, kdy se uz hodnota pohybovala nad primérem odvétvi.
Tento rapidni rist byl zplsoben zvySenim provozniho hospodarského vysledku o 75%
oproti roku 2002. V roce 2004 dosahuje spolec¢nost 11,79% coz je nad primérem odvétvi,
zd4 ze se jednd o trvaly trend.

vvvvv

ROA v roce v roce 2002 4,34%, v roce 2003 cinila 8,29% . V roce 2004 se¢ ukazatel ROA
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sniZil na 6,99%, coz zplsobilo, ze aktiva narostly o 26%, pficemz Cisty zisk pouze o 7%

oproti roku 2003. Od roku 2003 ptevysuje spole¢nost prumér v odvétvi.

Rentabilita vlastniho kapitalu ( ROE ) = CZ / Vlastni kapital

Tab. 9. Rentabilita vilastniho jméni

Ukazatel Cisty zisk |vlastni kapitdll ROE ROE
odvétvi
2002 5598 95914 5,84 9,84
2003 11338 107216 10,57 9,75
2004 12080 140414 8,6 8,27
2003/2002 2,03 1,12 1,81 1,16
2004/2003 1,07 1,33 0,81 95

V roce 2002 Dosahovala spolecnost rentability vlastniho jméni na 5,84% a to diky
nizkému ¢istému zisku, coz bylo pod odvétvovym priimérem Tento rok byl o 4% horsi nez
odvétvovy primér. Podobné jako u ukazatele ROA je i ROE vroce 2003 prevysil

odvétvovy prumér. Tento trend se podaftilo udrzet i v roce 2004.

Rentabilita trzeb ( ROS ) = EBIT/ vynosy

Tab. 10. Rentabilita trzeb

Ukazatel EBIT vynosy ROS ROS
odvétvi

2002 9474 250979 3,81% 8,62

2003 16641 260511 6,46% 9,17

2004 20354 322263 6,32% 8,34

2003/2002 1,76 1,04 1,7 1,17

2004/2003 1,22 1,24 0,98 0,52

Ukazatele rentability trzeb signalizuji, ze spolecnost je trvale ziskova i kdyz
hodnoty jsou ve srovnani s primérem odvétvi mensi. Tabulka podava informace o tom, jak

je podnik ziskovy ve vztahu k vynosim po odpoctu vsech naklada. Udava, kolik zisku



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky

54

pied troky a zdanénim v K¢ ziskéd podnik z jedné K¢ vynost.. V roce 2002 byla rentabilita

trzeb nizkd a hluboko pod primérem odvétvi. V disledku zvySeni trzeb a také zvysSeni

Cistého zisku lze v letech 2003 a 2004 povazovat tento vyvoj ukazatele za ptiznivejsi..

Rentabilita nakladi ( RON ) = Cisty zisk / ndklady

Tab. 11. Rentabilita nakladi

Ukazatel Cisty zisk Néklady  [Rent. Naklada
2002 5598 245381 2,28%
2003 11338 249173 4,55%
2004 12080 310183 3,98%

2003/2002 2,03 1,02 1,99%
2004/2003 1,07 1,24 0,87%

Z tabulky vyplyva, jak se firm¢ dafi zhodnocovat naklady do podniku vlozené.

V roce 2002 byla rentabilita nakladii 2,28 %. Prakticky to znamen4, Ze 1 koruna vloZenych

nakladii ndm vynesla 0,028 K¢ ¢istého zisku. V roce 2003 byla hodnota ukazatele nejvyssi

t7.4,55% a v roce 2004 poklesla na 3,98%, coZ bylo zpiisobeno nariistem nakladii v roce

2004. Rentabilitu naklada 1ze hodnotit za priznivou, jak je zdiiraznéno na grafu .7

Ukazatelé rentability

2002

2003

2004

OROA
EROE
OROS
ORON

Graf 7. Rentabilita spolecnosti za sledovana obdobi
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2.3.6

Ukazatelé aktivity méfi schopnost spolecnosti vyuzivat své zdroje tj. métit rychlost

obratu jejich jednotlivych polozek a hodnoti tak vazanost kapitdlu v urcitych formach

aktiv.

Ukazatelé aktivity

Tab. 12. Obrat aktiv

Trzby Aktiva trzby/A | odvét. primér
2002 178902 128970 1,39 1,33
2003 167941 136848 1,23 1,31
2004 133931 172598 0,78 0,81

Porovnanim let zjistime, ze v roce 2003 dochazi ke zhorSeni ukazatele o proti roku
2002 a tento stav se neustale zhorSuje i vroce 2004. To znamend,. Ze v roce 2004

spolecnost ziskala na 1 k¢ aktiv 0,78 trzeb. Ke zhorSeni tohoto ukazatele doslo zejména

vlivem ristu celkovych aktiv 0 26,12 % a sniZeni trzeb z 178 902 tis. K& na 133 931

tis. K&.( viz graf.7)

Doba obratu aktiv = ( aktiva / trzby )*360

Tab. 13. Doba obratu aktivu

Aktiva trzby (A/T)*360 |odvet. primer
2002 128970 178902 259,5 316,3
2003 136848 167941 293,3 358,6
2004 172598 133931 465,8 446,3

Doba obratu aktiv by méla byt maximalné 360 dnt, aby se aktiva obratila alespoil

jedenkrat rocné€. Nejlepsi dobu obratu aktiv méla spole¢nost v roce 2002, coz svédcilo o
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velmi dobrém vyuzivani. V nasledujicich letech se vyuzivani aktiv velmi zhorsilo, coz

svédci o Spatném vyuzivani aktiv.

Doba obratu zésob = ( zasoby/vynosy )*360

Tab. 14. Doba obratu zdsob (dny)

pram.stav primér. stav
zasob trzby 74s.(T/360) odvét. primér
2002 24071 178902 48,44 48,3
2003 24808 167941 53,18 53,6
2004 250020 133931 67,25 61,6

Ukazatel doby obratu ukazuje, za kolik dni se pfeméni z4soby v jiné formy majetku.
Vzdy by mél byt kladen diraz na jejich zkracovéni, coz vede ke zvySeni zisku. V tomto
ukazateli si spolecnost Plastogran #idi dobu obratu zéasob pfiblizn¢ jako ostatni
konkurence v odvétvi. Z tabulky je zfejmé, ze ve spolec¢nosti v roce 2004 doslo k nariistu
obratu zdsob, to znamend, Zze spoleCnost vaze zbytecné mnoho prostfedkli v zdsobach

(viz.graf ¢.8).

Doba obratu pohledavek = ( Pohledavky / trzby)* 360

Tab. 15. Doba obratu pohleddvek

primér.stav
pohledavek trzby  |pram.stav p./(T/360) odvét. primér
2002 33601 178902 67,1 85,6
2003 32956 167941 70,64 98,6
2004 51801 133931 139,23 86,7

Doba obratu pohledavek znamend, za jakou dobu jsou pohledavky pifeménovany
v penézni prostredky. Kazdy podnik ma zajem, na co nejkratsi dobu inkasa. V roce 2002

méla spolecnost ukazatel 67,1 coz bylo pod odvétvovym primérem odbératelé platili
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pomeérne vcas. V roce 2004 spolecnost zacind mit problémy s platebni moralkou u svych
odbératelt. Ukazatel dosahuje hodnoty 139,23 coz je vysoko na odvétvovym primérem
( viz graf ¢.8). Je nutné velmi rychle tuto hodnotu snizit, spole¢nost se miize dostat do

finan¢nich problémt a déle poskytuje levny uvér dodavateliim.

Doba splatnosti zavazkii = ( Zavazky /pohledavky )*360

Tab. 16. Doba splatnosti zavazku

krat. Zavazky trzby kr.zavazky/(T/360) |odvét. praméer
2002 32328 178902 65,5 69,83
2003 28629 167941 61,37 72,4
2004 32347 133931 86,94 71,5

Z tabulky vyplyva, ze zavazky se v letech 2002 a 2003 snizovaly a v roce 2004
zvySuji. Spolecnost v roce 2002a 2003 hradila své zavazky v priméru do 65 dni a v roce
2004 az za 87 dni. Kdyz porovndme tyto ukazatele a stabulkou a grafem ¢.8 dobu

splatnosti pohledavek , tak musime konstatovat v kratSi dob¢ plati, nez dostane zaplaceno.

Ukazatelé aktivity
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Graf 8. Aktivita spolecnosti za sledované obdobi
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2.3.7 Ukazatelé zadluZenosti

Ukazatelé zde slouzi jako indikatory vyse rizika, jez spolecnost podstupuje pii dané
struktufe vlastnich a cizich zdroji. Zadluzenost sama o sob¢ jeSté nemusi mit negativni
charakteristiku. Ur¢ita zadluzeni je obvykle pro firmu uzite¢na. V konkrétnich podminkach
teprve hlubsi a komplexni rozbor napovi, zda je struktura kapitdlu optimalni ¢i je
spole¢nost podkapitalizovana. Zda jsou néaklady spojené s financovanim cizich zdroji

pokryty provoznim ziskem nebo ho prevysuji.

Celkova zadluZenost = Cizi zdroje/ aktiva

Tab. 17. Celkova zadluzenost

Ccz aktiva CZ/Aktiva | Odv.primér
2002 32429 128970 25,14 59,14
2003 28705 136848 20,98 60,86
2004 30780 172598 17,83 52,14

Cim je ukazatel zadluZenosti vy$si, tim je spole¢nost vice zadluZena a tim je vyssi
finan¢ni riziko.Pro vysi tohoto ukazatele nelze stanovit presna kritéria. Tento ukazatel je
nutno posuzovat s celkovou vynosnosti podniku. Dle mého nazoru zadluzenost postupné
klesa a to diky tomu, Ze doSlo k nartstani aktiv a snizovani celkovych zavazka v téchto
letech. Pti porovnani s odvétvim miizu konstatovat, ze spolecnost Plastogran predstavuje

pro véfitele nizké riziko.

Mira zadluZenosti = cizi zdroje / Vlastni kapital

Tab. 18. Mira zadluZenosti

Cz VK CZ/VK Odv.pramér
2002 32429 95914 33,81 71,34
2003 28705 107216 26,77 72,55
2004 30780 140414 21,92 85,93




UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 59

Ukazatel zadluZenosti nam v podstaté¢ vypovidd to, co jsem zjistil u celkové
zadluzenosti. Tento ukazatel kazdorocné klesa a je vidét (viz graf.9), ze i oproti odvétvi je

firma malo zadluzena.

Urokové kryti = EBIT / nakladové tiroky

Tab. 19. Urokové kryti

EBIT Nékl.aroky |EBIT/Nékl.urok| Odv.primér

2002 9474 666 14,23 18,3
2003 16641 266 62,56 15,6
2004 20354 167 121,8 36,9

Tabulka nam ukazuje, Ze ve vSech letech je schopnost spolecnosti splacet vyssi pfi
porovnani s odvétvim. V roce 2004 je hodnota ukazatele (graf.9 ) pomérné dosti vysoka i

oproti odvétvi. To svéd¢i o moznosti piijmout pomérné vysoky bankovni uvér.
Urokové kryti charakterizuje vysi zadluZenosti pomoci schopnosti spole¢nosti splacet

uroky. Spole¢nost dosahuje o dostateéné vysoké kapacité dalsi bankovni Gvéry.

Kryti stalych aktiv vlastnim kapitdlem = VK / SA

Tab. 20. Kryti stalych aktiv vlastnim kapitdlem

VK SA VK/SA Odv.primér
2002 95914 66954 1,43 1,56
2003 107216 71887 1,49 1,34
2004 140414 80568 1,74 1,21

Dtlezitym parametrem pii posuzovani finan¢ni rovnovahy je pozadavek, aby
dlouhodoba aktiva byla kryta vlastnim kapitdlem. Jak nam tabulka napovida situace u

spole¢nosti Plastogran je pomérné na velmi dobré protoze dosahuje vétsi néz 1.
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Podobna situace je i odvétvovém priméru. Pokud by vysledek byl mensi nez 1

dochazelo by k problémiim dlouhodobé finan¢ni rovnovahy.

Ukazatelé zadluzenosti
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Graf 9. Ukazatelé zadluzenosti
2.3.8 Rozdilovy ukazatel — Cisty pracovni kapital
Tab. 21. Cisty pracovni kapital
Polozka 2002 2003 2004 03/02 04/03
zasoby 24071 | 24808 | 25020 103,1% | 100,8%
material 3333 | 2871 8352 86,1% | 33,6%
nedokonéend vyroba 0 0 0 0,0%
zboZzi 20738 | 21937 | 16668 105,8% | 95,9%
kratkodobé pohledavky | 33601 | 32956 | 51801 98,1% | 157,2%
fin.majetek 1602 | 3577 10905 | 223,3% | 304,9%
kratkodobé zavazky 32328 | 28629 | 32347 88,6% | 112,9%

bézné bankovni Gvé 64 0 0 0,0% 0,0%
Cisty pracovni kapital | 27392 | 32712 | 55379 119,4% | 169,3%
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Tabulka nam napovida, Ze Cisty pracovni kapital dosahuje kazdoro¢né vysoké hodnoty
a dochazi ke zvySovani Cistého pracovniho kapitalu. Kazdorocné dochazi k nariistu zasob a
snizovani kratkodobych zévazka. Tato vySe nam signalizuje, ze spole¢nost ma dobré
financni zdzemi. Spole¢nost méa dostate¢né vysokou financéni jistotu, ze i v pifipade
nepfedvidanych velkych finan¢nich vydaji mize za urcitych okolnosti pokracovat ve své
¢innosti.

V roce 2004 dosahl cisty pracovni kapitdl hodnoty 69,3%, bylo opét zplsobeno
navysSenim ob&znych aktiv jak ve form¢ zasob, materialu i formé¢ kratkodobych pohledavek
a financniho majetku. Tento stav by se v pfistich letech nesmi opakovat, vaze totiz velké

mnozstvi finan¢nich prostredka.

2.3.9 Rozklad pomérového Cinitele - ROE

vvvvvv

ukazatelem financni analyzy, pouzijeme pyramidovou soustavu, ktera spociva
v postupném rozkladu vrcholového ukazatele, abychom se podivali, jak je ukazatel ROE
ovlivilovan ostatnimi pomérovymi ukazateli, a to predevSim rentabilitou trzeb,

obratkovosti aktiv a finan¢ni pakou

V roce 2002 doslo ke snizeni rentability vlastniho kapitdlu a na 5,8 %. Nevétsi
podil na tomto snizeni méla finan¢ni paka, kde podil aktiv a vlastniho kapitalu klesl na
1,34 , vzhledem nizké zadluzenosti. Obratkovost aktiv ¢ini 1,95 , myslim si Ze je na dobré

arovni.

V roce 2003 doslo opét ke zvySeni hodnoty rentability vlastniho kapitalu oproti

lofiskému roku na hodnotu 10,6%. Tento nartist rentability byl zptsoben riistem ¢istého
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zisku, tak rastem vlastniho kapitalu. Vzrostla rentabilita trzeb i finan¢ni paka a obrat proti

minulému roku poklesl.

V roce 2004 doslo ke snizeni hodnoty rentability vlastniho kapitdlu na 8,6%. Za

hlavni dGvod 1ze povazovat pokles finan¢ni paky a obratkovost aktiv.

2.3.10 Souhrnné ukazatele

Ukazatele jsou vybirany s ohledem na to, jak jsou schopny rozlisit podnik s dobrou a
ohroZzenou schopnosti dostdit svym zdvazklim, potom jsou shrnovany do jedné

charakteristiky.

2.3.11 Z — skore ( Altman;v model )

Altmantiv model bankrotu, patfi mezi nejznam¢jsi a nejpouzivanéjsi metody. PouZiti
tohoto ukazatele v podminkach Ceské ekonomiky je problematické, zejména urceni trzni

hodnoty vlastniho jméni. Pro vypocet jsem pouzil Altmantliv index —83.

Tab. 22. Altmanovo Z-skore

Interval Sedé
konstrukce ukazatela 2002 | 2003 2004 zony
Al * CPK/A 0,717 | 0,152 | 0,171 | 0,230 0,06 - 0,414
A2 * HV/A 0,847 | 0,037 | 0,070 | 0,059 0,318 - 0,154
A3 * EBIT/A 3,107 | 0,228 | 0,378 | 0,366 0,626 - 0,355
A4 * VK/CZ 0,42 | 1,242 | 1,569 1,916 0,401 - 2,477
A5 *T/A 0,998 | 1,942 | 1,904 1,863 0,15-1,9

Z-skore | 3,601 | 4,092 4,434

Tabulka nam napovidd, ze vSechny ukazatele( dle indexu 83) jsou v tzv. intervalu
Sedé zony. Z tohoto pohledu miizeme konstatovat, Ze spolecnost Plastogran je finan¢né

zdrava.
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2.3.12 Index IN 95

Na zékladé matematicko statistickych modela ratingu a praktickych zkusenosti pfi
analyze finanéniho zdravi podniku pro podminky v CR, Inkou Neumajerovou a Ivanem

Neumajerem sestaven index divéryhodnosti

Tab. 23. Index IN

Viéhy ukazatelti index
pro IN
konstr.ukazatelti | index 2002 | 2003 | 2004 | 2002 | 2003 2004
IN

hl *A/CZ hl 0,22 | 3,97 | 4,83 5,6 0,95 | 1,16 1,34

h2 * EBIT/U h2 0,11 | 142 | 62,5 | 129,6 | 1,56 | 6,88 13,41

h3 * EBIT/A h3 5,87 | 0,07 | 0,11 | 0,12 | 0,53 | 0,83 0,91

h4 * T/A h4 0,48 | 1,38 | 1,22 | 0,81 | 0,66 | 0,58 0,39

hS * OA/ h5 0,12 | 1,38 | 2,12 | 2,71 | 0,16 | 0,25 0,33

( KZ+KBU)

h6 * ZPL/T h6 11,92 | 0,06 | 0,09 | 0,06 | 0,75 | 1,15 0,75
461 | 10,85 17,13

Spole¢nost Plastogran dosahuje ve vSech sledovanych letech hodnotu vyssi néz 2
viz. tabulka mizeme ji tedy posuzovat za finan¢n¢ stabilni. Celkova situace se rok od roku

vyrazné zlepSuje.

2.3.13 Vliv zadluZenosti na rentabilitu vlastniho kapitilu

Vliv zadluZenosti na rentabilitu vlastniho kapitalu vyjadiuji dva faktory — trokova
redukce zisku a tzv. financni péka, pticemz tyto faktory ptisobi protichiidné. Spole¢ny vliv
obou faktori ( urokové redukce zisku a finan¢ni paka ), ktery se nazyva ziskovy ucinek

finan¢ni paky nebo multiplikéator jméni akcionafi:

Ma platit :

EBT x A > 1
EBIT VK

Tab. 24. Multiplikator jmeni
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2002 | 2003 2004

Urokova produkce
zisku EBT/EBIT| 1,384 | 1,276 1,292
Finané¢ni paka A/VK | 0,804 | 0,994 0,941
Multiplikétor jméni 1,18 | 1,285 1,215

Ve spolecnosti je dosazena hodnota

> 1. Mluzeme tedy konstatovat,

zvySovani

cizich zdroji v kapitalové struktufe ma positivni vliv na rentabilitu vlastniho kapitalu

akcionar, viz. graf (Graf 10).

Na druhé stran¢ zvySeni podilu cizich zdroji je zpravidla doprovdzeno zvySenim

urokt, které snizuji podil zisku plynouciho investorim a zptsobuje pokles ukazatele

urokové redukce zisku a tim 1 rentability vlastniho kapitélu.

Multiplikator jméni
1,6
1,4
1,2 - @ Urokova produkce zisku
1 EBT/EBIT
08 | B Financni paka A / VK
0.6 1 O Multiplikator jméni
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Graf 10. Multiplikator jmeni
24 Ekonomicka pridana hodnota

EVA piedstavuje rozdil mezi provoznim ziskem po zdanéni a néklady na pouzity

kapital, tj. ptebytek zisku po odecteni nakladd na dlouhodob¢ vazany kapital (nebo Cistym

ziskem a naklady na vlastni kapitdl). Koncepce EVA v sob¢ obsahuje to, ze cilem

podnikéni je vytvareni ekonomické ptidané hodnoty. To znamend, ze ukazatel EVA méfi,
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jak firma za dané obdobi piispéla svymi aktivitami ke zvySeni ¢i snizeni hodnoty pro své

vlastniky. EVA pomoci vztahu EVA = (ROE —re) * VK

Tab. 25. Ukazatel EVA

2002 2003 2004
r bezrizikové 4,10% 4,80% 3,30%
rLA 5% 5% 5%
r obchodni 0 0 0
f fin stab 0 0 0
re 9,10% 9,80% 8,30%
ROE 9,14% 10,57% 8,60%
VK 95914 107216 140414
EVA=(ROE-re) x VK 3836,56 | 11472,11 4212,42
EVA odvétvi 3768,34 | 3958,42 4012,46

Z tabulky je vidét, ze ukazatel EVA vykazuje ve vSech sledovanych letech kladnou
hodnotu. Znamena to, Ze svou ¢innosti zvysuje hodnotu vlozenych prostredki vlastnikii,
nez by byla vynosnost téchto prostfedkil v jiné investici pii stejném riziku Posledni fadek o
ukazatel EVA jsem doplnil o ukazatel EVA odvétvi, které jsem ziskal na serveru

WWW.mMpo.CZ.

V roce 2002 byl ukazatel EVA mensi (nez ostatni roky), coz bylo zpiisobeno mensim
VK i kdyz ROE je vétsi nez v roce 2004. Za pozitivni miizeme povazovat skute¢nost, ze
EVA je mirn€ lepsi nez odvétvovy primér. V roce 2004 spolecnost zaznamenala pokles,

coz se odrazilo 1 na ukazateli EVA.

24.1 Faktory prispivajici k tvorbé EVA v podniku

Ukazatel EVA méti vykonnost podniku. Spolecnost by se méla zamétit pravé na
tento ukazatel. Ukazatel EVA je ovliviiovan v nésledujicim vztahu EVA = (ROE —re) *
VK . Rentabilita vlastniho kapitalu v roce 2003 vyrazné vzrostla oproti predchazejicimu

roku coz mélo urcité rozhodujici vliv na tento ukazatel.
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Naklady v ¢ase maji tendenci klesat v ¢ase, coz si myslim ma kladny vliv na
celkovou hodnotu EVA. Pyramidovy rozklad toho ukazatele nam pftiblizi vSechny vlivy,

které¢ ovliviiuji tento vrcholny ukazatel

Tab. 26. Pyramidovy rozklad ROE

2002 | 9,14% 2002 |4,10% 2002 || 95914

2003 |10,57%| - | 2003 |4,80%| | X | 2003 |[107216

2004 8,6% 2004 |3,30% 2004 ||140414
ukazatel | ROE ukazatel| re ukazatel|| VK

Nésledujici rozklad je pomérné slozity, nebot’ ¢tyfi ze sedmi rozlozenych ukazatell
maji ptfimy vliv na dva vys$si pyramidové ukazatele a to na ROE i re. Znamena to, ze vyssi
hodnota tohoto ukazatele (napf. finan¢ni paky) ma pozitivni vliv na ROE, avSak negativni
vlivnare. Navic podil ¢istého zisku na zisku ke zdanéni ma vliv pouze na ROE, zatimco
bezrizikovd Urokovéa sazba a celkova likvidita maji vliv pouze na ndklady na vlastni

kapital. Podil ¢istého zisku na zisku ke zdanéni je velmi stabilni.

Rentabilita celkového kapitdlu v poslednich dvou obdobich velmi vzrostla a
zacina vykazuje vysokou hodnotu. Finan¢ni paka (obraceny pomér!) vykazuje také stale
pfibliznych hodnot stejné jako podil Uplatnych zdroji na aktivech. Celkova likvidita roste

a stale vykazuje doporu¢ovanych hodnot.

Tab. 27. Tabulka pomérovych ukazatelit

2002 | 0,6356 7,35 0,744 0,744 10,406 6,5 1,85
2003 | 0,6924 12,16 0,783 0,783 0 6,3 2,14
2004 | 0,598 11,79 0,814 0,814 0 5,1 2,71
urok/tveé
EAT/EBT | ROA VK/A A r rf OA/KZ
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Pii pozorn¢jSim pohledu na tabulky, mizeme konstatovat, ze ukazate] ROA
vykazuje nestejnorod¢ hodnoty. Ukazatel je tvofen pomérem mezi EBITem a sumou aktiv.
A pravé hodnota EBITu byla vroce 2003 mnohem vyssi nez vroce 2002 a to diky

znacnému nartstu vynosu.

Dlivodem tohoto zvySeni vynosti byl rlst trzeb za prodej vlastnich vyrobkl a
sluzeb zplisobeny zavedenim nové vyrobkové inovace. Musim tedy fici, ze velikost trzeb
je jednim z vyznamnych skute¢nosti, které maji rozhodujici vliv na hodnotu ukazatele

EVA.

2.5 Analyza SWOT

Silné stranky

Skutecnost, Ze jde o Ceského vyrobce, mizZe mit pro nékteré zakazniky velkou
vahu.. Vyvoj novych kolekci umoziuje stavebni plasty pomérn¢ rychle a pruzné reagovat
na potieby a zmény trhu. Je také zdrojem novych napadii. ZkuSenosti s prodejem v

zahranic¢i

Mezi dalsi silnou stranku lze zatadit vysokou kvalitu vyrobki, kvalifikovanou

pracovni silu, na ¢eském a slovenském trhu zndmou znacku a v zahranici nizsi cenu.

Slabé stranky.

Jako slabou stranku povazuji nedostatek financnich prostfedki pro realizaci

investi¢nich zaméri a pro dostateCnou marketingovou podporu vyrobkd.

Dalsi slabou strankou je snizujici se kvalifikace pracovnikl a dlouhé realizace zamért.
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Piilezitosti.
Zvyseni podilti exportu a prinik na nové zahrani¢ni trhy, k ekonomickému rastu a
s nim k rozvoji stavebni vyroby a podnikéani viibec. ZlepSeni kvality stavajicich vyrobkd.

Urychlené zavedeni novych vyrobkd ,0 které je na trhu zajem. Nesmi jit vSak o

vyrobky na bazi PVC. Jedna se o rozsifeni vyrobki z APET folii.

Ohrozeni.

Ohrozeni mohou predstavovat vlastni chyby, jako napt. podcenéni konkurence,
zaspani ve vyvoji inovaci, nové materidly, nedostatecné fizeni nakladti, podcenéni hlasu

zakaznikili, podcenéni propagace.

Na trh pfichazi silnd konkurence z Asie. Podbizeni nizkymi cenami. Klesa zajem o

materidly PVC, nahrada jinymi materialy, APET folii atd.

2.6 Konkurence v odvétvi

V plastikafském priimyslu je velmi silnd konkurence. Pokud jde o konkurenty

,» Plastogranu®, rozdé¢lime konkurenci na domécim ( tuzemském ) trhu, trhu SR a na

konkurenty zahrani¢nich trzich.

2.6.1 Konkurence na domacim trhu a trhu SR

Na domacim trhu mé Plastogran a.s. slusné postaveni v oblasti prodeje izola¢nich
a stieSnich folii. Silnou konkurenci na tomto trhu ptedstavuji hlavné firmy za zapadni

Evropy. Jedna se o nasledujici firmy:

> Sarna Polymer Holding Inc. — Svycarsko
Sika- Trocel GmbH a Co. — Némecko
Alkor Draka Nordic F/S — Holansko

FDT ( Braas )

YV V VYV V

Henkel Bau Holding Inc - Némecko
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» Flag Hloding Inc - Némecko

Z uvedeného vyctu zahrani¢nich firem je patrno, ze konkurence v oblasti izola¢nich
folii je velmi silnd. Velka vétSina téchto firem ma jiz své obchodni zastoupeni v CR a

postavily svoji konkurenc¢ni strategii na zavadécich nizkych cenach a piijatelné kvalité.

Dale vyuzivaji vétsi kolekcei nabidky a pfechod na nové zadané materidly. Velka ¢ast
nov¢ postavenych objektli je v rukou zahrani¢nich firem, které Casto vyuZzivaji ovéfené

stavebni materialy od jejich domacich vyrobct.

Podobna situace je 1 na trhu ve Slovenské republice. Na tomto trhu ma silné postaveni
Fatra o.z. Firmy ze zdpadni Evropy tam teprve pomalu pronikaji. Plastogran ma i zde

slusné postaveni.

Polymerni izolaénich systémy pro ploché stfechy maji na trzich Ceské a Slovenské
republiky velmi dobrou tradici. Z pohledu jednotlivych polymernich materiali na obou

trzich jednoznaéné ptevlada PVC, které drzi vice nez 90 % trhu polymernich izolaci.

Az do roku 1995 byl cesky trh polymernich stfeSnich izolaci v rukou domacich
vyrobci, firem Fatra a Technolen, pfi¢emz Fatra ovladala kolem 50 % trhu a Technolen
cca 15 % trhu. Trh stfeSnich izolaci se v poslednich letech rychle zvétSoval. Ristu trhu
napomohl zejména piiliv zahraninich investic do Ceské republiky pii budovani
prumyslovych zon a vystavbé novych fetézcii supermarketti. Firmy Fatra a Technolen vSak
nebyly schopny vyuzit ristu trhu. Na ceském trhu se zacaly velmi siln€ prosazovat
vyrobky zahrani¢nich firem, které postupné prevzaly vedeni. Disledkem je, Ze zatimco trh
pro polymerni stfeSni izolace od roku 1997 nepfetrzité roste, podil Plastogranu na trhu

vyrazné poklesl.

Hlavni pfic¢iny poklesu prodeje jsou tfi:
1. Nedostate¢na §iika stie$nich folii. I kdyZ cena za m’ je v porovnani shlavnimi
konkurenty niz§i, mens$i Sitka se negativné odrazi v cené za instalacni prace (vEtsi

cetnost svafovani = vice prace) a prodluzuje dobu instalace (blize viz kapitola 2.5).

2. Velkd cast nov€ postavenych objektit je vrukou zahraniCnich firem, které casto

vyuzivaji ovétené stavebni materialy od jejich domacich vyrobcti.

V1w v v s r1:r v 2 o I
3. Nedostatecna Sitka stfeSnich folii. I kdyZz cena za m” je v porovnani s hlavnimi

konkurenty niz§i, mensi Sitka se negativné odrazi v cené za instalacni prace (vEtsi
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cetnost svafovani = vice prace) a prodluzuje dobu instalace Velkd &ast nové
postavenych objekti je vrukou zahrani¢nich firem, které Casto vyuzivaji ovéfené

stavebni materidly od jejich domacich vyrobcu.

Prodej izolacnich folii podle teritorii (objemové v roce 2004)

Ostatni
%%

Ceska republika
63%

Graf'11. Podil izolacnich folii podle teritorii

Vyvoj trhu stfesnich folii v CR, SR a ostatni teritoria ukazuje nasledujici graf.

Graf ndm ukazuje prodej dle mnoZzstvi vyjadfeno v procentech..

2.6.2 Organizaci prodeje

Pro maloodbératele mé& Spole¢nost =zfizenou podnikovou prodejnu piimo
spolecnost vyrabi. Prodejna je dobie zasobena.

Pro velkoodbératele ma kazdy zavod své prodejni oddé€leni, takze zakaznik, jak
tuzemsky tak zahrani¢ni nema problém nakoupit vyrabény sortiment pfimo ve vyrobnim

zavodé.
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2.7 Zavérecné zhodnoceni analyzovanych vysledki spole¢nosti

V ramci podrobné finan¢ni analyzy bylo jiz pokazovano na to, jak se spole¢nosti

dafi a kde musi zlepsit své hospodateni. Zavérem pouze stru¢né shrnuti.

Likvidita spole¢nosti se pohybuje nad doporu¢enymi hodnotami a v soucasné dob¢

[3

nehrozi platebni neschopnost. Mlzu konstatovat, ze spole¢nost je “ prevybavena®. Ve
spoleCnosti jsou umrtvovany prostfedky, které je mozno pouzit jinym zplisobem.

Spolecnost bude muset fesit restruktualizaci vyroby.

Malo uspokojivych vysledkli dosahla spolecnost v roce vroce 2002, kdy tyto
ukazatelé byly pod odvétvovym primérem. Bylo to zplsobeno nizkou efektivnosti
vyuzivani vlastniho kapitalu. V nésledujicim roce se proto spolecnost zaméfila na snizeni
nepotfebného majetku a zvySovani trzeb , tim dosahla lepSich vysledkii. Pokud bude
chtit spole¢nost dosahnout lepSich vysledkl , musi zacit vyuZzivat nové metody zasobovani

a uréovani mnozstvi surovin na skladé.

V oblasti zadluzenosti si spole¢né¢ vede pomérné velmi dobfe, je na tom Iépe nez
odvétvi a udrzuje si dlouhodobou finan¢ni rovnovahu. Predstavuje pro véfitele nizké riziko
a podle ukazatele urokového kryti se nemusi bat pfijmout bankovni uvér. Celkova
zadluzenost se kazdym rokem spolecnosti snizuje, coZ samo o sobé neni na skodu, ale
urcitd vyse zadluzeni byva obvykle vcelku uzite¢na. Spole¢nost ma pomérné vysoky HV,

takze si miize dovolit vlozit vlastni kapital do ndkupu nové technologie.

Spolecnost uvazuje prijmout bankovni Gvér na ndkup nové technologie. Kdyz
spolecnost zvysi svou zadluzenost, zvysi se automaticky finan¢ni paka, ktera je dosud
Spatné¢ vyuzivana a tim se z finan¢niho hlediska vyrazné zlepsi ukazatel rentability

vlastniho kapitalu.

Jako horsi vysledek pro spoleCnost povazuji nepfiznivy stav pohledavek a
kratkodobych zavazkli. Tento problém mé vétSina Ceskych firem. Jejich zvySeni je

zpusobeno nedodrzovanim doby splatnosti .

Spole¢nost pak musi vyvijet velké usili pii vymdhani pohledavek po lhuté
splatnosti a rizné¢ kompenzovat pohledavky a zavazky. Ve spolecnosti je trvale kladen
diraz na zkraceni doby obratu zdsob, pohledavek i zavazki, coz vede ke zvySovani zisku,

tj. ke snizovani potfebného kapitalu pti dosahovani stejného zisku. Nabizi se otazka, zda
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nepiejit na na jiné formy financovani, ale bohuZel platebni moralka v CR nepatfi u

nékterych firem k silnym strankam.

Vysledky Altmanova indexu a indexu IN potvrdily, ze spole¢nost ma velmi dobré
finan¢ni zdzemi. Z tohoto pohledu mizu konstatovat, ze firma je ,, zdrava“. Ve srovnani
s odvétvim je na tom relativné 1épe nez jeji konkurence. Ukazatele EVA jsou mirn¢ nad
odvétvim, takze spolecnost dobfe zhodnocuje vlozeny kapitél, tj.zvySuje hodnoty pro své

vlastniky.

2.8 Syntéza poznatkii pro navrh projektu.

Akciova spolecnost Plastogran se zabyva vyrobou a prodejem nasledujicich

komodit.

Vyroba a prodej podlahovin
Vyroba a prodej izola¢nich folii
Vyroba a prodej technickych folii

Vyroba a prodej granulatu

vV VYV YV V¥V V

Zajisténi sluzeb napft. polozeni podlahovin, technickych folii a izola¢nich desek

Spolecnost si za dobu svého plsobeni na siln¢ konkurenc¢nim trhu vybudovala
pomérn¢ stabilizovanou pozici a rocn¢ dosahuje lepsSich vysledkii. Pouze v prodeji

podlahovin se nedati podle predstav spole¢nikd.

Ve sledovanych letech méa spole¢nost pomérné stabilizované piijmy. Roste stale
vice zakaznikd, ktefi maji z4jem o izola¢ni folie riznych typt, ale vyrobni kapacita jiz
nestac¢i. Vedeni spolecnosti fesi tento problém ve spolupraci s konkurenci. Toto feSeni

z dlouhodobého hlediska nema perspektivu. Jedna z moznych variant je:
» Pokracovat ve stavajicim trendu
» Zrusit , nebo omezit vyrobu podlahovin, investovat do nové technologie na vyrobu
izola¢ni folie
Z finanéniho pohledu na spolecnost miizu konstatovat, Ze spolecnost je ,,zdrava®. Ve
srovnani s odvétvim si vede 1épe néz konkurence. SpoleCnost je v roce 2004 zbytecné
hodn¢ likvidni, fadné¢ nevyuzivd svlj kapitadl, které mulze investovat. Rentabilita

v poslednich dvou letech je na solidni urovni.
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Spolec¢nost ma nizkou zadluzenost, snazi se drzet si svou finan¢ni stabilitu. Problém
je hlavné ve finan¢ni zodpovédnosti nékterych zékaznikii ( v CR je to normalni ), coz se

projevuje na stavu pohledavek. Spolecnost si vSak bude muset vybirat zakazniky.
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3 NAVRH PROJEKTU FINANCOVANI INVESTICNIHO ZAMERU

3.1 Popis podniku

3.1.1 Soucasnost

Plastogran a.s vydobyla vyznamnou pozici nejen na domécim, ale i zahrani¢nim trhu.

Cinnost této firmy je mozné rozdélit do tif obori. V mém diplomovém projektu se budeme

zabyvat zavodem, ktery ma vyznamné postaveni vramci Plastogranu. Hlavnimi

vyrobkovymi skupinami jsou podlahové krytiny, izolacni folie a obalové folie. Vyrobkové

skupiny podlahovin a izola¢nich folii umoziuji zpracovat vysoké procento druhotnych

surovin a vratnych materiald.

Hlavnimi odbératelskymi segmenty jsou stavebnictvi, potravindistvi, galanterni,

automobilni a farmaceuticky primysl. V posledni dobé je zvySovan tlak ekologickych

aktivistll na aplikace mékceného PVC a kratkodobych aplikaci PVC. Z tohoto diivodu je

jednim z cili se zamétit na vyrobky dlouhodobé spotieby ( stavebnictvi) a v oblastech

kratkodobé spotieby rozvijet vyrobu substinentii za

TECHNICKE FOLIE A VYROBKY

PVC.

Tab. 28. Plan vyroby a trzeb technickych folii a vyrobkui

Ukazatel 2004 2005 2006 2007 2008
Prodej (tun) 3 800 3700 3700 3700 | 3700

235

Trzby (tis. K&) 202 000 | 205 000 | 205 000 | 205000 | 000
Kryci prispévek 45000 | 45000 | 45000 45000 | 51 000
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Podil komodit v roce 2004
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Graf 12. Podil komodit na trzbach a krycim prispevku

Graf ¢. 12 ndm znazorfuje vystizné procentuelni podil komodit a tvorbé kryciho

prispévku v roce 2004. Dle vlastniho vyzkumu se bude v dalSich letech tento podil vyrazné

ménit.

3.1.2 Budoucnost spole¢nosti

Spolec¢nost se chce ve své vyrobni Cinnosti vice orientovat na izola¢ni a technické
folie. Na zaklad¢ vlastniho marketingového vyzkumu ve vyrobé téchto folii naskytaji
velké moznosti v CR, tak v SR i zahrani¢i. Celkovy trend na trhu sméfuje
nahrazovani tradi¢ni vyroby PVC, hlavné tyto tlaky ptisobi v potravinaiském pramyslu.
Na trhu dominuji vyrobky z PS (40% ) a PP (40% ). PVC je (20% ) je na Ustupu na
tikor obalti PP. Kapacita trhu obalovych folii v CR roste. Trzni podil Plastogranu je cca 12
%. Pokud chce Plastogran zachovat rozsifovat stdvajic trhy a mit konkuren¢ni vyhodu,
tak musi nutné¢ investovat do novych progresivnéjSich technologii investovat. Jak

financovat novou technologii fesi nasledny projekt.

Cilem mé prace je pfipravit takovy projekt, aby Plastogran a.s.byl i nadale
v budoucich letech finanéné zdravy podnik, schopen splacet své zavazky. Bude vSak nutné

doftesit otazku vyrobnich kapacit a popiipad€ zhodnotit umisténi nové technologické linky.
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Smyslem této velké investice je dosahnout konkurenéni vyhody a v CR patfit mezi

pet nejvetsich vyrobet této komodity.

3.1.3 Marketingova analyza a koncepce

V roce 2004 bylo vyrobeno celkem cca 0,8milionti m* izolaénich folii a byl realizovan
prodej izolac¢nich f6lii a doplilkdi v objemu cca 201 mil K¢. Sortiment izola¢nich folii
zahrnuje tii hlavni skupiny folii — stfesni, zemni a specidlni. Podil jednotlivych typii

izolacnich fo6lii vyrobenych v roce 2004 ukazuje nésledujici graf ¢.13.

Podil izola¢nich félii podle typti (objemové v roce 2004)

Specialni
9%

StieSni
38%

Zemni
53%

Graf 13. Podil izolacnich folii podle typu

vvvvvv

a to zemni a stfes$ni izolace. V kategorii specialnich izolacnich folii jsou zahrnuty vyrobky
slouzici pro specifické vytvareni hydroizolaci, jako jsou soustavy bazénii ¢i jezirek a
izolaci staveb ptichazejicich do styku s pitnou vodou. Sortiment izolacnich folii pokryva
vSechny hlavnich aplikaéni oblasti, vyjimkou jsou folie pro izolace tunell. Plastogran ma
sice vyvinutou tunelovou folii prafol 203/T, ale vzhledem k tomu, Ze pfi izolacich tunela
se nepouzivaji folie mensi Sitky nez 2 m a stavajici vyrobni zafizeni neumoziuje vyrobu

folii vétsi Sitky nez 1,3 m, na trhu se nase tunelové folie neuplatiiuji.
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Z hlediska teritorialni struktury prodeje se hlavni objem prodeje (m”) uskutediiuje na

dvou trzich, a to v Ceské a Slovenské republice.

Piestoze se Plastogran drzel na trhu izola¢nich folii v Ceské a Slovenské republice,
mezi prvnimi péti, v poslednich asi 5 letech se postaveni naSich izolacnich fo6lii na trhu
podstatné zhorsilo. Projevilo se to zejména na trhu Ceské republiky, kde se velmi silné
zaCaly uplathovat vyrobky zahrani¢nich konkurent. Pfi porovnani sortimentu
zahrani¢nich firem je patrné, ze v nasem sortimentu chybi izolacni folie Sitky 2 m a

izolacni folie z termoplastickych polyolefini (TPO).

Polymerni izolaénich systémy pro ploché stiechy maji na trzich Ceské a Slovenské
republiky velmi dobrou tradici. Z pohledu jednotlivych polymernich materidlit na obou

trzich jednoznaéné prevladd PVC, které drzi vice nez 90 % trhu polymernich izolaci.

AZ do roku 1995 byl ¢esky trh polymernich stfesnich izolaci v rukou domaécich
vyrobcl, firem Fatra , Technolen a Plastogran pfi€¢emz Fatra ovladala kolem 50 % trhu a
Technolen cca 15 % trhu, Plastogran 9% trhu. Trh stfesnich izolaci se v poslednich letech
rychle zvétSoval. Rustu trhu napomohl zejména piiliv zahrani¢nich investic do Ceské
republiky pfi budovani primyslovych zén a vystavbé novych fetézci supermarketi.
Plastogran vSak nebyl schopen vyuzit ristu trhu. Na ¢eském trhu se zacaly velmi silné
prosazovat vyrobky zahrani¢nich firem, které postupné ptevzaly vedeni. Disledkem je, ze
zatimco trh pro polymerni stfesni izolace od roku 1997 nepftetrzité roste, podil Plastogranu

na trhu vyrazné poklesl.

Chce-li vyrobce izolacnich folii na trhu uspét, musi mit v sortimentu félie
Sitky 2m. Vyplyva to nejen z analyzy trhu, ale i ze spoluprace s aplikacnimi firmami a
z chovani zakaznikl. Nedostate¢na Sitka izolac¢nich folii byla také divodem ukonceni

spolupréce s aplika¢nimi firmami.

3.2 Podnikatelsky zamér

Jak bylo popséano v ptfedchozi kapitole, stavajici technologie neumoziuje vyrobu
izola¢nich f6lii Sifky 2 m. Obecné vSak technologie valcovani i laminace umoziuje vyrobu
v Sifce 2 m, ale zajiSténi tohoto parametru technologii valcovani s naslednou laminaci by si

vyzadalo investi¢ni ndklady v hodnoté n€kolika stovek milionti korun, pfi¢emz vyrobni
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kapacita by dosahovala fadové¢ desitek milioni ¢tverecnich metrii. Tak velkou vyrobni
kapacitu neni v soucasné dob¢é redlné na relevantnich trzich uplatnit. Krom¢ toho
technologie valcovani umoziiuje jen velmi omezené vyuzit novych bezhalogenovych
materialll na bazi termoplastickych polyolefini (TPO). K dosazeni zpracovatelnosti TPO
technologii vélcovani je nutné modifikovat vlastnosti smési specialnimi a drahymi
materialy.

Podnikatelskym zdmérem je tedy vyroba izolacnich fo6lii Sitky 2 m technologii
extruzniho nanaSeni. Investi¢ni naroky pro zavedeni vyroby plosnych utvara Sitky 2 m
extruznim nandSenim jsou v porovnani s investicnimi naroky technologie valcovani
relativné nizké. Dalsi vyhodou technologie extruze je, Ze umoziuje zpracovani komeréné

dostupnych bezhalogenovych materiali (bez nutnosti modifikace specidlnimi pfisadami).

Technologii extruzniho nandseni lze na jedné lince, pfi prosté vymeéné jen nékolika
¢asti linky a pfi zachovani jejiho celkového uspofadani, ekonomicky vyrabét alternativné
folie z mékcen¢ho polyvinylchloridu 1 termoplastickych polyolefinli. To je zasadni

prednost pii aktudlni potfebé uplatnéni obou materiali na trhu vedle sebe.

Podnikatelsky zamér predpokladd zaclenéni nové linky David-Standars do
vyrobnich prostor zavodu 01s vyuzitim logistického zdzemi pro piipravu smeési surovin.
Vyrobni kapacita linky David- Standars bude napliiovana postupné, pfechodem vybranych
typt izolac¢nich f6lii ze souCasného sortimentu z technologie valcovani v Sifce 1,3 m na
extruzni nanaseni v §ifce 2 m. Zbyly sortiment izola¢nich folii bude vyradbén na stavajicim

valcovacim a laminacnim zatizeni tak, aby byl udrzen vychozi objem produkce.

3.2.1 Financovani investi¢niho projektu

Pti navrhovani projektu, zajisténi financniho kryti jsem zvolil dvé varianty.
» Vlastni zdroje + cizi zdroje ( bankovni tvér), nadkup technologie

» Formou finan¢niho leasingu, pronajmuti technologie, odkoupeni technologie
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Oslovil jsem nékolik penéznich ustavi ohledné poskytnuti uvéru. Nasledujici udaje

viz. tabulka. Jedna se o stiednédoby uver na dobu péti let.

Tab. 29. Produkty bank

poplatek banky,
Banka uver urok z vySe urokil
KB 100.000 tis.| 4% p.a 0,50%
CSOB 100.000 tis.|4,1% p.a. 0,50%
GE Money | 100.000 tis.| 4 % p.a. 0,60%
HVB 100.000 tis.| 4% p.a. 0,60%

Tab. 30. Nabizené produkty leasingovych spolecnosti

poplatek z
pfedmétu leasing
Spolecnost leasing |doba prondjmul| akontace leasingu koeficiet
VIVA leasing{ 161 500 tis.| 48 més 35% 0,75% 1,13
CAC leasing | 161 500 tis| 48 més 40% 0,75% 1,13
CASH Garant| 161 500 tis.], 48 més 40% 0,70% 1,14
CSOB 161 500 tis.| 48 més 35% 0,70% 1,13

Nabidka KB:

Tab. 31. Nabidka bankovniho uvéru

Vyse uvéru

100 000 tis. K¢

Urokova sazba 4% p.a.
Poskytnuti avéru k 1.7.2005
Splatky pololetni od 06/06
Vyse splatky 12 500 tis. K¢
Ukonceni splatek 12/09
Uroky placeny pololetné
Poplatek banky (0,5 % z vySe Gvéru) 500 tis. K¢
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Tab. 32. Rekapitulace pro projekt

Celkova vyse zaplacenych trokt

11 000,- tis. K¢

Vnitini vynosové procento projektu

32,6%

Cista sou¢asna hodnota projektu

187 183 tis. K¢

Tab. 33. Nabidka leasingové spolecnosti

Predmét leasingu

vyrobni technologie ... 161 500 tis. K¢

Doba ngjmu

48 mésicu

Zacatek leasingu / ukonceni

1.7.2005 / 30.6.2009

Odkupni cena 1 000,- K¢
Zaloha (akontace) ... 35 % 56 525,- tis. K¢
Leasingovy koeficient 1,13

Poplatek (0,7 % z pfedmétu leasingu)

1 130 tis. K¢

Tab. 34. Rekapitulace projektu

Celkovy platba za najemné

182 495 tis. K¢

Pteplatek na najemném (irok)

20 995 tis. K¢

Vnitini vynosové procento projektu

33,1%

Cista soucasna hodnota projektu

189 989,- tis. K¢

Hodnotici ukazatele projektu vySly nepatrné vyhodnéji pii pouziti financovani

prostiednictvim finanéniho leasingu. Cista sou¢asna hodnota vloZzenych prostfedki byla

vyss§i o 2 806 tis. KC oproti varianté s ivérovym financovanim projektu.

Nicméné zaplacené uroky a poplatky banky jsou o polovinu mensi tj. cca 10 mil. K¢

nez stejné poplatky leasingové spolecnosti.

Po zapocteni téchto skutecnosti doporucuji firmé financovat popisovany projekt s

pomoci bankovniho uvéru. Z uvedenych produkti bank je vidét, Ze u dvou bank jsou

produkty stejné. K uvedenému projektu jsem viak vybral KB a to u tohoto diivodu. Uvér je
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na solidni Grovni a spolecnost pro kterou piipravuji investicni zdmeér s touto bankou

spolupracuje jiz od svého vzniku.

3.2.2 Finan¢ni plan

Projekt restrukturalizace vyroby izola¢nich f6lii se skldda z nasledujicich kroku:

Nakup nové vyrobni technologie a jeji umisténi do budovy 01, kde jsou soustfedény
vyrobni linky, na kterych se v soucasné dob¢ vyrabéji izolacni folie technologii valcovani
v §ifi 1,3 m.

Nova linka bude vyrabét izolacni folie technologii vytlacovani v §ifi 2 m a folii
k vyrob¢ ptifezi Rationell pro firmu IKEA. Veskeré ucetni operace, které¢ budou souviset s

danou vyrobou, budou evidovany a sledovany na samostatném ucetnim stfedisku, které

bude k tomuto ucelu vytvoreno.

V piipad€ podepsani kontraktu nejpozdé€ji do 12/2006 bude realnd vyroba zahdjena
v 01/2007

Prodej 4-vélcové linky ,,Buzuluk® umisténé v budové €.01. Odhadovany ¢isty vynos z

prodeje je 3 mil. K¢.

Prodej linky Bruckner véetné spalovny emisi. Odhadovany ¢isty vynos z prodeje je

6 mil. K¢.

Piijmy z uvedenych prodeju technologii jsou predpokladany v roce 2008
Uvedena restrukturalizace vyroby bude mit za nasledek:

Teoretickou usporu 10 zaméstnancli, coz je promitnuto do vypoltd zvySenou

produktivitou prace (zvyseni objemu produkce se stejnym poctem zaméstnancit).

Usporu fixnich nakladi, které na sebe vdzou vySe zminéné prodané technologie
(4drzba, opravy apod.) Dle evidence z minulych let se jedna o ro¢ni usporu

odbouratelnych fixnich nakladl ve vysi cca 3 mil.K¢.
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Tab. 35. Naklady na zamyslenou investici

Pozemek: v majetku Plastogran a.s. 0
Budova: stavajici vyrobni objekt - ptizemi budovy ¢.01 5000
- nutné dil¢i stavebni upravy 5000
Technologie: 146 364
- linka David - Standards 121 966
- michéani a ddvkovani aglomeratu 17 798

- dokonCovaci operace pro Rationell (manipulator, automat| 6 600
na baleni pfifezil)

Rezerva projektu 15136
CELKEM 166 500
(v tis. K¢)

Tab. 36. Zdroje financovani

Polozka zdroje %
Bankovni sektor -tvér 100 mil 59
Vlastni zdroje 70 mil 41
Celkové zdroje projektu 170 mil 100

Ptedpokladam, investi¢nich vydaje a pracovni kapitdl budou rovnomérné rozdéleny
mezi investicni Gveér a vlastni zdroje Plastogran a.s. Pro finanéni strukturu zdroji je
podstatné, Ze projekt bude realizovat fungujici spolecnost, ktera dosahuje vybornych

ekonomickych vysledka.

Predpokladam sttednédoby investi¢ni uvér ve vysi 100 mil. K& s trokovou sazbou 4 % p.a.
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Pocatek Cerpani 1.2.2006 Vypoctené uroky pred uvedenim linky do standardniho provozu

budou zvySovat hodnotu investi¢nich naklada.

Vypodet investiénich uroku: 100 000x0.04x180/360 = 2 000 tis. K¢

Pouzité prepoctové kurzy: 32,00 KE/EUR

Potieba pracovniho kapitalu (working capital) je vypoctena na zdkladé nasledujicich

parametrQ:

pohledavky  60-denni splatnost od zdkazniki (tj. denni trzby x 60 dni)

zavazky 40-denni splatnost dodavatelum (tj. denni spotieba surovin x 40 dni)
zasoba surovin 15dni (tj. denni spotfeba materialu x 15 dnt1)

zasoba hotovych vyrobkl 30 dni (tj. denni vyroba HV ve vyrobnich nékladech x 30 dnt1).

Dai z piijmi: ve vypoctech je pouzita sazba 31 %. V prvnim roce realizace je uplatnén

10% reinvesti¢ni odpocet ze zdkladu z hodnoty nové potizené technologie.

Odpisy: pouzité hodnoty ucetnich odpisii se pro zjednodusSeni vypoctu budou rovnat

daflovym odpistim.

3.23 Planovany vykaz ziskii a ztrat

Piedpoklad objemu produkce:

Technologie bude v prvnim roce provozu vyuzita v tiisménném provozu.
V nasledujicich letech bude vzhledem k piedpoklddanému objemu produkce technologie
vyuzita v nepfretrzitétm provozu. Vyroba félie pro zhotoveni 1 mil. ks pfifezii Retionall
zabere 70 dntli a zbyvajici ¢asovy fond bude naplnén novymi vyrobky z TPO a stavajicimi

typy izolac¢nich f6lii v Sifce 2 m.
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Struktura produkce a jeji restrukturalizace:

Ze soucasné situace a dle marketingové studie bude prodej IF pii vyrobé na
stavajicich technologiich stagnovat bez Sance dalSiho vyrazného ristu. Proto pro vypocet
budeme brat dosazenou skute¢nost roku 2004 jako zakladni vychozi a porovnavaci bod
vyhodnoceni ekonomického ptinosu noveé pofizované investice. Zaroven budeme ve vSech

vypoctech vychézet ze stalych cen roku 2004.

Tab. 37. Prodej IF v roce 2004

Prode;j Trzba Prod. cena
v tis. m’ v tis. K¢ v K&/m?

Stresni folie 915 126 223 138

z toho félie dr. 210 809 107 485 133
Zemni folie 1298 78 401 60

z toho félie dr. 203 722 61 629 85
Specialni IF 218 16 506 76
Celkem 2431 221130 91

Tab. 38. Prognéza celkového prodeje izolacnich folii v tis. m”

2005-2006 2007 2008 2009 a dale
Linka David- Standars 0 1450 1 630 1910
Vilcované folie 2431 1300 1300 1200
Celkem 2431 2750 2930 3110

Progndza prodeje vybranych reprezentantu IF:

To je druhii IF, které se budou vyrabét v Siti 2 m a budou prevadény ze stavajicich

technologii na linku David- Standars (IF stfe$Sni druh 210 a IF zemni druh 203).
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Tab. 39. Prognéza prodeje vybranych reprezentantii IF v tis. m”

Folie dr. 203 +dr. 210 2006-2007 2008 2009 2010 a dale
Linka David-Standars 0 1300 1 450 1 700
Valcované folie 1531 400 400 300
Celkem 1531 1700 1 850 2 000

3.2.4

Kalkulace variabilnich naklada (VN ) a vypocet kryciho prispévku (KP )

Tab. 40. Kalkulace variabilnich nakladu (VN) a kryciho prispévku (KP)

Variabiln
Izola¢ni folie piima Material | Energie i Prodejni| Kryci
mzda naklady | cena |pfispévek
Prafol 210 1,3 86,1 3.3 90,7 1423 51,6
Prafol 212 1,2 39,3 3.3 43,8 91,0 472
Prafol 410 1,2 112,2 3.3 116,7 160,0 433
Prafol 512 1,1 79 3,3 83,4 120,0 36,6
Prafol 610 2,2 101,2 4,2 107,6 170,0 62,4
Prifez Retional 2,1 29 3.3 34,4 58,8 24,4

3.2.5

Kalkulace fixnich naklada

Kalkulace rezijnich nékladi (fixnich nékladii ) bude mit pfedpokladanou strukturu.

Vyse nakladli vychazi ze zadavacich parametrii vyroby, popisované organizace vyroby a

technickych charakteristik potizované technologie.
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3.2.6

Tab. 41. Fixni ndaklady na novou technologii

( hodnoty v tis. K¢)

stf. nové technologie

Rezijni material 300
Energie 1800
Opravy a GO 3000

Sluzby 200

Rezijni mzdy 760
Soc. zabezpeceni 1720

Soc. néklady 50

Odpisy 20358

Fixni naklady-log. ) 5960
Fixni ndklady celkem 34148

Vypocet zisku z navySeného objemu produkce.

Vypocet prinosi priristkovou metodou

Tab. 42. Vypocet zisku z navyseného objemu produkce

(hodnoty v tis. K¢. )

2009 a
2007 2008 dalsi
Nova | Prirtistkové Nova Prirtstkové Nova Prirtstkové
technologie| metody | technologie| metody |technologie metody
Trsby 219 395 85252 234 626 105 863 272 279 126 473
Pfimy material 118 460 45511 129 729 56 780 147 268 68 049
Energie 7371 3639 7 965 4233 8 889 4827
Pfima mzda 3467 2049 3687 2269 4032 2489
Variabilni naklady | 129 298 51198 141 381 63 281 160 189 75 364
Tvorba KP 90 097 34 054 93245 42 582 112 090 51109
Fixni naklady * 34 148 16 751 34 148 18 056 38132 20617
Zisk pied zdanénim| 55 949 17 303 59 097 24 526 73 958 30492

* bez finan¢nich nakladt ( urokt z poskytnutého Gveéru )
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3.2.7

Vynosova a nakladova analyza projektu

Jak vynosova tak ndakladovd analyza jsou propocitany na 10 let po zavedeni

projektu.Abych mohl zhodnotit efektivnost investi¢niho projektu, potiebuji nejprve znat

kapitdlovy vydaj a penézni toky zni plynouci v jednotlivych letech jeji Zivotnosti.

Kapitalovy projekt jsem vy¢islil na 165 500 tisic K¢.

PenéZni toky zndmé nejsou a proto je musim vypocitat. V néasledujicich tabulkach

jsou uvedeny vynosy a naklady, které investice zahrnuje. Pak je spocitdn hospodarsky

vysledek a jednotlivé rocni penézni toky.V ¢asovém harmonogramu jsem uvedl, ze

predpokladany zacatek realizace projektu je vlednu 2006. Predpokladané dokonceni

realizace projektu je koncem roku 2016.

Tab. 43. Vynosy projektu v tis.K¢ v letech 2007 - 2011

Parametr /rok provozu 2007 2008 2009 2010 2011
pocet prodanych m2 1089 1269 1449 1449 1449
pramérna prodejni cena 84,1 92,9 93,3 933 93,3
Vynosy 91642 122014 | 135320 135320 | 135320
Tab. 44. Vynosy projektu v tis.K¢ v letech 2012 - 2016
Parametr /rok provozu 2012 2013 2014 2015 2016
pocet prodanych m2 1449 1449 1449 1449 1449
pramérna prodejni cena 93,3 933 933 93,3 93,3
Vynosy 135320 135320 | 135320 135320 | 135320

V tabulce vynosii projektu je se pocitana s planovanym prodejem az do roku 2016.

Rok 2007 pocita s jednomésicnim zkuSebnim provozem. Po stabilizaci vyroby v prib&hu

roku 2008 se pocita s najetim vyroby na 100% az v roce 2009. V zavod€ se nebudou

pfijimat novy zaméstnanci, budou pievedeni ze zastaralych technologii, které jsou

predmétem prodeje.
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Tab. 45. Naklady projektu v tis. K¢ v letech 2007 - 2011

Parametr / rok provozu 2007 2008 2009 2010 2011
Mnozstvi prodanych m2 1089 1269 1449 1449 1449
Piimy material 45511 | 56780 | 68049 | 68049 | 68049
Energie 3639 4233 4827 4827 4827
Piimé mzda 2049 2269 2489 2489 2489
Variabilni nakl. celkem 51198 | 63281 | 75364 | 75364 | 75364
Rezijni material a energie 2100 2100 2100 2100 2100
Udrzba 3000 3000 3000 3000 3000
Ostatni persondlni naklady 2530 2530 2530 2530 2530
Ostatni sluzby(pfepravné, spoje,
cestovné, rez.mzda) 200 200 200 200 200
Odpisy 16650 | 16650 | 16650 | 16650 | 16650
Uroky 3750 2750 | 1750 750 0
Adm. rezie-sprava vyr. zavodu 5960 5960 5960 5960 5960
Fixni ndklady celkem 34190 | 33190 | 32190 | 31190 | 30440
uspora  fix, ndkl.-  prod.
tehnologie 2000 3000 3000 3000 3000
Alikvotni fix.ndkl. -pfirtst.trzby | 18541 19510 | 19409 | 18868 | 18463
Néklady celkem 67736 | 79791 | 91773 | 91232 | 90827
Tab. 46. Naklady projektu v tis. K¢ v letech 2012 - 2016
Parametr / rok provozu 2012 2013 2014 2015 2016
Mnozstvi prodanych m2 1449 1449 1449 1449 1449
Piimy material 68049 | 68049 | 68049 | 68049 | 68049
Energie 4827 4827 4827 4827 4827
Piima mzda 2489 2489 2489 2489 2489
Variabilni nakl. celkem 75364 | 75364 | 75364 | 75364 | 75364
Rezijni materiél a energie 2100 2100 2100 2100 2100
Udrzba 3000 3000 3000 3000 3000
Ostatni persondlni naklady 2530 2530 2530 2530 2530
Ostatni sluzby(ptfepravné, spoje,
cestovné, rez.mzda) 200 200 200 200 200
Odpisy 16650 | 16650 | 16650 | 16650 | 16650
Uroky 0 0 0 0 0
Adm. rezie-spréva vyr. zavodu 5960 5960 5960 5960 5960
Fixni néklady celkem 30440 | 30440 | 30440 | 30440 | 30440
uspora fix, nékl.- prod.
tehnologie 3000 3000 3000 3000 3000
Alikvotni fix.ndkl. -pfirist.trzby | 18463 18463 | 18463 7548 7548
Niklady celkem 90827 | 90827 | 90827 | 79912 | 79912




UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 89

V tabulce nékladt projektu jsem spocital veskeré ndklady souvisejici se zavedenim
projektu, tj pfimy material, pfimé mzdy, energie, ndklady na opravu , na udrzbu a veskeré

fixni naklady.

3.2.8 Penézni toky projektu

Tab. 47. Zisk a penézni toky plynouci z investice v letech 2007 - 2011

Parametr / rok

provozu 2007 2008 2009 2010 2011
Vynosy 91642 | 122014 | 135320 | 135320 | 135320
Naklady 67736 | 79791 | 91773 | 91232 | 90827

zisk pfed zdanénim | 23902 | 42223 | 43547 | 44088 | 44494
Dan ( 31%) 1 861 10134 | 10451 10581 10678

zisk po zdanéni 22042 32090 | 33096 | 33507 | 33815
Penézni toky 32748 50789 | 53272 | 54614 | 54173
Kumulované pen.toky| -133752 | -82963 | -29690 | 24924 | 79097

Tab. 48. Zisk a penézni toky plynouci z investice v letech 2012 - 2016

Parametr / rok

provozu 2012 2013 2014 2015 2016
vynosy 135320 | 135320 | 135320 | 135320 | 135320
Néklady 90827 | 90827 | 90827 | 79912 | 79912

zisk pfed zdanénim | 44494 | 44494 | 44494 | 55408 | 55408
Dan ( 31%) 10678 10678 | 10678 | 13298 | 13298

zisk po zdanéni 22042 | 32090 | 33096 | 33507 | 33815

Penézni toky 54173 | 54173 | 54173 | 42280 | 42280
Kumulované pen.toky| 133269 | 187442 | 241614 | 283895 | 326175

Vykaz toku hotovosti byl sestaven za Ucelem ovéfeni schopnosti spolecnosti
financovat realizaci projektu a to v oblasti ndkupu majetku, ale i oblasti provozni.

Ekonomické ukazatele jsou spocitany na dobu 10 let vykazovanych piinost s ohledem na

sttednédobou investici.

V letech 2006 — 2009 je kumulovany penézni rok zaporny, zisk je ovSem kladny, coz
je pozitivni. V tabulce jsou penézni toky plynouci zinvestice, které jsou nutné pii

nasledujicich vypoctech hodnoceni efektivnosti projektu.
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Graf 14. Cisté penézni toky a zisk

Pti pohledu na obrazek vidime jak je spole¢nost schopna splacet investici, mé stabilni

penézni toky a tim samoziejmé i zisk.

3.3 Stanoveni nakladi na kapital

Naklady kapitalu ptedstavuji pro podnik vydaj, ktery musi zaplatit za ziskani
riznych forem kapitalu pouzitych pro financovani. Z jiného hlediska mohou byt néklady
kapitalu definovany jako mira vynosu, pozadovand investory, kteti vkladaji penize do
podniku. Jedna se o minimalni vynosovost, kterou musi podnik dosdhnout u svych novych

investic.

3.3.1 Naklady ciziho kapitalu

Néklady ciziho kapitdlu mlizeme vyjadfit jako vynos, ktery pozaduji véfitelé.
Naklady kapitalu, ktery podnik ziskd formou dluhu se vyjadiuji v podobé uroku, ktery
podnik musi zaplatit. Je tfeba zohlednit dan¢ a atraktivnost ciziho kapitalu se meéni
v zavislosti na vyvoji urokovych mér. Firma bude investicni projekt financovat ze 59%
cizimi zdroji. Je nutné tedy stanovit jaké budou naklady na poskytovany Gvér. Urok z

uvéru ¢ini 4%, jeho vyse je odvozena od v sou€asnosti béZznych trokovych sazeb .
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Néklady kapitalu, ktery podnik ziska formou dluhu se vyjadiuji v podobé uroku,
ktery podnik musi zaplatit. Je tfeba zohlednit dan¢ a atraktivnost ciziho kapitadlu se méni
v z&vislosti na vyvoji urokovych mér. Firma bude investi¢ni projekt financovat ze 59%
cizimi zdroji. Je nutné tedy stanovit jaké budou naklady na poskytovany tuvér. Urok z

uvéru ¢ini 4%, jeho vyse je odvozena od v soucasnosti béznych trokovych sazeb

Nawer = 4 * (1-0,31) = 2,76 %

3.3.2 Niaklady vlastniho kapitalu

A)Stavebnicovy model INFA

Tento model bere v tvahu kromé obchodniho a finan¢niho rizika i rizika specifické,
souvisejici napf. s kvalitou managementu a organizac¢ni strukturou, stupném diverzifikace,

intenzitou konkurence. Hodnotu alternativniho nakladu na kapital mizeme vyjadrit jako:

WACC;002 = 11+ 114 T Ipod + IFinstab = 3,1+ 5+0 +0=10,1%
WACCyy03 =15+ 114 + Tpod T IFinStab = 48+5+0+0=9,8%

WACC;004 = 11+ 114 + Tpod T IFinstab = 4,5 +5+0+0=9,5%

* rr— bezrizikova pfirazka (pro jednotlivé roky je bezrizik. pfirazka 5,1;4,8 a 4,5 %)

* 14 — funkce ukazatelli charakterizujicich velikost podniku (VK < 100 mil K&, tzn.

LA = 5,0 %)

" Tpodnikatelske — funkce ukazateld charakterizujicich tvorbu produkénti sily

X1002 = [(VK + BU + 0) / A] * [U/ (BU + 0)] = 0,008

Tpodnikatelské2002 = (X1 — EBIT/A)? / (10¥X1%) = 0 %
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X12003=[(VK+BU+0O)/A]*[U/(BU+ 0)] =0,0084
Tpodnikatelské-2003 = (X1 — EBIT/A)?/ (10¥X1%) =0 %
Xla00s = [(VK + BU +0) / A] * [U / (BU + 0)] = 0,0084

Tpodnikatelské-2004 = (X1 — EBIT/A)? / (10¥X1%) = 0 %

"  TIrinstab — funkce ukazatelli charakterizujicich vztahy mezi aktivy a pasivy (0% |,

protoze celkova likvidita je vEétsi nez v odveétvi).

WACC*g—(l—d)* v *(%_K)
P A BU+O A A4

) VK

A

2002: r. =10,1%
2003: r. =9.,8 %

2004: r. =9,5%

B) Model ocenovani kapitalovych aktiv CAPM s nahradnimi odhady 3

Metoda analogie, tzn. pouzit 3 podobnych podniki, které jsou obchodovany nebo
vyuzit B za ur¢ité obdobi. Nejprve musim urcit vysi Bz. Bn, které musim pro vypocet znat,

¢ini pro zpracovatelsky pramysl 0,0,888 ( viz ptiloha C).

Bz = Bx x {1+(1-T)*CK/VK}
Baoox = 0,888 x {1 + (1-0,31) * 32429/ 95914} = 0,507
Baoos = 0,888 x {1+ (1-0,31) * 28705 / 107216} = 0,405

B2oos = 0,888 x {1 +(1-0,31) * 30780/ 140414} = 0,330
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Nvk = R¢+ Bz x RP

2002: Nyk = 5,1 % + 0,507 * 8 = 9,156%
2003: Nyk =4,8 % + 0,405 * 8 = 8,04%
2004: Nyg = 4,3 % + 0,330 * 8 = 7,1%

Z nésledujicich vypoctt l1ze vidét, Zze naklady na vlastni kapital maji snizujici se trend,

coz je pozitivni pfedpoklad pro vytvareni ekonomické hodnoty.

C) Primérna rentabilita odvétvi

Primérné rentabilita v odvétvi se pohybovala v roce 2002 byla hodnota 9,85%

,v roce 2003 je 9,76% a v roce 2004 klesla na 8,07%

D) Odvozeni z nékladl na cizi kapitél

Vychazime z poznatku, ze ndklady na vlastni kapitdl jsou vyssi nez naklady na cizi
kapital. Naklady na cizi kapital se v nasi spolecnosti pohybuji okolo 2,76%. Rozhodl jsem
se priCist prirazku ve vysi 3,5%. Takze ndklad na vlastni kapitdl metodou odvozeni

nakladii na cizi kapital ¢ini 6,26 %.

E) Stanoveni optimalni vySe nékladl na vlastni kapital

Stanovil jsem vahu k jednotlivym ¢tyfem metodam a vypocetl tak optimalni néklad na

vlastni kapital
Tab. 49. Naklady viastniho kapitalu v roce 2002
Metoda Viaha Zjisténa hodnota v % Zvézené hodnota
Stavebnicovy model 4/10 10,10 4,04
Model CAPM s néhr. f3 2/10 9,159 1,83
Prameér ren. v odvétvi 2/10 9,85 1,97
Odvozeni od Ncx 2/10 6,26 1,25
OPTIMUM 2002 9,39

Tab. 50. Naklady vlastniho kapitalu v roce 2003
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Metoda Viéha Zjisténd hodnota v % Zvéazena hodnota
Stavebnicovy model 4/10 9,30 3,72
Model CAPM s néhr. 3 2/10 8,04 1,61
Primeér ren. v odvétvi 2/10 9,76 1,95
Odvozeni od Ncgx 2/10 6,26 1,25
OPTIMUM 2003 8,93

Tab. 51. Naklady vlastniho kapitdlu v roce 2004

Metoda Viaha Zjisténd hodnota v % | ZvaZend hodnota
Stavebnicovy model 4/10 9,5 3,80
Model CAPM s néhr. 3 2/10 7,10 1,42
Primeér ren. v odvétvi 2/10 8,07 1,614
Odvozeni od Ncg 2/10 6,26 1,25
OPTIMUM 2004 8,12
3.33 Vypocet priimérného nakladu na kapital - WACC

WACC = NCK X (CK/K) + NVK X (VK/K)
WACC002 =2,76% x 32429/128970 + 9,380% x 95914/128970 = 7,63 %
WACC003 =2,76% x 28705/136848 + 8,930% x 107216/136848 = 7,57 %

WACC004= 2,76% x 30780/172598 + 8,120 % x 140414/172598 = 7,06%

34 Metody zhodnoceni efektivnosti projektu

34.1 Cista sou¢asna hodnota

Muzeme ji definovat jako rozdil mezi diskontovanymi penéznimi piijmy z investice

a kapitalovym vydajem

Tab. 52. Vypocet cisté soucasné hodnoty pri 7% disk.sazbé




UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 95

Rok Penézni ptijem Odurocitel Soucasna
hodnota
2007 32 748 1,00 32748
2008 50 789 0,93 47 234
2009 53272 0,87 46 347
2010 54 614 0,82 44 783
2011 54173 0,76 41171
2012 54173 0,71 38 463
2013 42 280 0,67 28 328
2014 42 280 0,62 26214
2015 42 280 0,58 24 522
2016 42 280 0,54 22 873
Suma 468 889 352 683
Kapital. 165 500
vydaj

CSH 187 183

Pti vypoctu jsem pouzil jako diskontni sazbu vysi prumérnych nékladt na podnikovy
kapital (7%), ktery jsem vypocital v pfedchozim oddilu. Pfi této diskontni sazbé vysla cista
soucasna hodnota kladnd, coz je velmi pozitivni a znamena to, ze l1ze investi¢ni projekt

doporucit k realizaci.

34.2 Index ziskovosti

Jedna se o pomérovy ukazatel, vyjadfujici relativni vztah mezi aktualizujicimi
piijmy z z investice a kapitalovymi vydaji.

=352 683/165 500 = 2,13

Vypoctem index ziskovosti potvrdil také pfijatelnost projektu, protoze jeho hodnota je

vetsi jako 1.

343 Vnitini vynosové procento

Vnitini vynosové procento ( vnitini mira vynosu ), 1ze definovat jako takovou
urokovou miru pii které soucasnd hodnota penéznich pfijmi z investice se rovna

kapitdlovym vydajlim na investice.

Pti diskontni mife 7% vysla Cistd soucasna hodnota kladna. K vypoctu vnitiniho
vynosového procenta musim zvolit takovou urokovou miru, pfi které bude vysledna cista

soucasna hodnota zaporna.
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Tab. 53. Vypocet soucasné hodnoty pri 36,2% diskontni sazbé

Rok Penézni pfijem Odurocitel Soucasna hodnota
2007 32 748 1,00 32 748
2008 50 789 0,73 37076
2009 53272 0,54 28 767
2010 54 614 0,40 21 846
2011 54173 0,29 15710
2012 54173 0,21 11376
2013 42 280 0,16 6 765
2014 42 280 0,12 5074
2015 42 280 0,08 3382
2016 42 280 0,06 2 537
Suma 468 889 165 281

Kapital. 165 500
vydaj

CSH -219

Vnitini vynosové procento se pohybuje v rozmezi mezi 7 — 36,2%

VVP=7+187183 /(187183 +219)*36.2-7

VVP =32,6 %

Vypocitand hodnota vnitintho vynosového procenta svéd¢i o dobré ziskovosti
projektu, protoze vynosové procento je vyssi nez jsou primérné naklady na kapital, které
pfedstavuji minimalni vynosnost, kterou spolecnost Plastogran musi u tohoto projektu
dosadhnout. K dobré ziskovosti projektu pftispivaji téz nizké hodnoty urokové sazby a
skutecnost, Ze vnitini vynosové procento je spocitdno na 10 let, doba vynost urcité

presahne toto obdobi. Projekt Ize proto doporucit.

3.4.4 Doba navratnosti

Tab. 54. Doba navratnosti (udaje jsou v tis. K¢)
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Celkovy
Rok |Oc¢ekavany zisk| Odpisy pifijem Diskont.ptijem|Inv.vydaj

vystavbal 165500

1 22042 165500 32748 29240 137260

2 32040 165500 50789 40489 96772

3 33096 165500 50272 37918 58854

4 33507 165500 54614 34708 24145

5 33815 165500 54173 30739 -6594

6 33815 165500 54172 27446

7 33815 165500 42280 24505

8 33815 165500 42280 21879

9 42110 165500 42280 15247

10 42110 165500 42280 13613

Z uvedené tabulky je patrno, zZe doba navratnosti investi¢niho zdméru je pét let. Mohu

tedy konstatovat, ze uvazovany investi¢ni zamér je vyhodny a to hlavné ze dvou duvodu:

» Doba navratnosti je vyrazné kratsi nez doba zivotnosti projektu, ktery jsem stanovil

na 10

let

» Doba vyroby izola¢nich folii bude 100% delsi nez je vypocitana doba investi¢niho

zameru.

kumulované éisté penézni toky (tis. K¢)

-150 000

-200 000

-100 000 +

Doba ndavratnosti investice z penéZnich toki

250 000

200 000 A

Eooee.. - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - L

100 000 +

50 000 +

0

-50 000 4

roky od poéatku vystavby

Graf 15. Doba navratnosti investice

3.4.5 Ukazatelé rentability investi¢niho projektu

Tab. 55. Statistické hodnoceni projektu
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Rok |Rentabilita Rentabilita Bod zvratu |Bod zvratu ceny
investvaného

trzeb kap.(ROI) (BZPk) v tis.m2|( BZPc) v K¢/m2
2007 24% 12% 529 62
2008 26% 17% 492 63
2009 24% 18% 465 63
2010 25% 18% 450 65
2011 25% 18% 438 65
2012 25% 18% 438 65
2013 25% 18% 438 65
2014 25% 18% 438 65
2015 25% 23% 129 57
2016 25% 23% 129 57

140 000
-
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100 000
Bod zvratu kapacitni (BZPk) L—
465 tis.m 2

Tis.KE g9 000 ///‘

60 000

40 000

20 000 V
0@ T

0 200 400 600 800 1000 1200 1400

mnozstvi (tis. m 2%
‘ —&— Trzby (tis. K&) —l— Naklady celkem ‘

Graf 16. Bod zvratu v ustdaleném roce vyroby

Hodnoty jsou propocteny pro cely pribéh projektu. Z dosazenych hodnot jednoznacné

vyplyva dobré ziskovost vlozeni vlastniho i ciziho kapitalu.
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Rentabity trzeb a ROI
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Graf 17. Rentabilita trzeb a rentabilita investovaného kap. ROI

Z grafu muzeme vycist , Ze rentabilita trzeb a rentabilita ROI je na velice solidni

arovni.

Z analyzy bodu zvratu vyplyva, Ze kapacitni bod zvratu (BZPk) je v prvnich letech
provozu na urovni cca 40 % planovaného prodaného objemu a cenovy bod zvratu (BZKc)
se pohybuje na urovni cca 75 % projektovanych prodejnich cen. Po skonceni odepisovani

nove pofizené technologie se body zvratu jesté vyrazné snizi.

3.5 Verifikace projektu

Hodnotici ukazatele projektu vySly nepatrné vyhodnéji pii pouziti financovani
prostfednictvim finanéniho leasingu. Cista sou¢asna hodnota vlozenych prostfedkil byla

vys$i o 2 806 tis. K¢ oproti varianté s iivérovym financovanim projektu.

Nicméné zaplacené troky a poplatky banky jsou o polovinu mensi tj. cca 10 mil. K¢ nez

stejné poplatky leasingové spole¢nosti.

Po zapocteni téchto skutecnosti doporucuji firmé financovat popisovany projekt s pomoci

bankovniho uvéru.
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Dosazeni dobrych vysledki v minulych letech je dobry pfedpoklad k realizaci investi¢niho
zaméru, ktery je nutnosti pro udrzeni dobré pozice na trhu a dalSiho rozvoje a ziskdni

novych trhti v ramci EU.

Analyza projektu (bankovniho uvéru), kterd vypovida o dostatecné hotovosti v kazdé fazi

vyvoje realizace projektu, potvrdila, ze:

» Kapitalové zdroje financovani jsou adekvatni celkovym investi¢nim nakladiim
» Projekt generuje dostatek hotovosti po celou dobu zZivota

» Firma je pripravena fidit vyvoj projektu a vcas zasdhnout pii odchylce od

planovaného vyvoje ( provozni uvér, uprava nakladl, vynosi )

3.6 Zavérecné doporuceni pro firmu

Spole¢nost Plastogran a.s. se za dobu své existence dostala stadia, kdy je potieba ucinit
zasadni strategickd rozhodnuti. Z hlediska kapacit a zdrojii je spolecnost na své maximalni

hranici. V soucasné dobé mé dva hlavni sméry vyvoje:

» Odmitat stale vétsi a lukrativnéj$i zakazky od zavedenych zakaznikii a ztracet

ziskanou konkurenceschopnost na trhu

» Investovat do dalSiho rozvoje, kde je firma omezena technologicky, ¢imz dojde

wev

Realizovat investice z vlastnich zdroji by bylo velmi zdlouhavé a nevedly by

k pozitivnimu vysledku v redlném case.

Managementu spolecnosti bych doporucil dal$i rozvoj firmy, ¢imz mimo jiné naplni

strategické zaméry rozvoje Zlinského kraje, ponévadz feSeny projekt napliuje:

» Zvyseni internacionalizace mistni ekonomiky
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» Tvorbu a rozvoj podnikani

Vzhledem ke skuteCnostem, které jsou uvedeny v predkladaném zaméru, Ize

konstatovat, ze projekt je zajiStén po strance:

» Personalni — projekt by realizoval management spolecnosti Plastogran , ktery ma
dostate¢né zkuSenosti s danym typem vyroby, které prokazal pti dosavadnim fizeni

spole¢nosti

» Odbytové — projekt bude realizovan v prostiedi dobife fungujici firmy, ktera
podniké v oboru od roku 1991

» Finanéni — ekonomické propocty prokazaly, ze v piipadé dodrzeni definovanych
podminek je projekt schopen produkovat dostate¢né mnozstvi zdroji k dosazeni

velmi dobré ziskovosti

» Vyrobni — projekt zahrnuje prostor na nakup vysoce moderni technologie.

ZAVER
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Ve své praci jsem fteSil financovani investiéniho zdméru na zéklad¢ pozadavku
spolecnosti. Tento investi¢ni finan¢né nakladny a casové omezeny. Jeho vlastni realizace
pfinese ( na zéklad¢ vlastni marketingové analyzy) spole¢nosti velkou konkuren¢ni vyhodu

a tim znac¢né posili pozici na trhu v CR 1 zahrani¢i.

Z provedené analyzy jsem zjistil, z jakych zdroji je spolecnost financovana a jaka
je efektivnost pouzitych zdrojii a jejich velikost. Pfi tak rozsdhlém investicnim zdméru

vychazi najevo, Ze tento investicni zamer nelze financovat pouze z vlastnich zdroju.

Proto navrhuji tento investi¢ni zdmér financovat casti vlastnich zdroji a cizich zdroju
formou bankovniho tvéru. Bankovni avér po pfepoctech byl vyhodnocen jako rentabilng;si

nez finan¢ni leasing.

Z penéznich tokli vychéazi navratnost vlozenych prostfedkli véetné potifebného

pracovniho kapitalu do 5 let v€etné roku vystavby.

Hodnota vnitiniho vynosového procenta je podstatné vyssi neZ diskontni sazba 7%,
Cistd soucasnd hodnota ma kladnou hodnotu 187 183 tis. K¢, o kterou se zvysi trzni
hodnota spole¢nosti. Z citlivostni analyzy vyplyva, Ze kapacitni bod zvratu (BZPk) je v
prvnich letech provozu na tGrovni cca 40 % planovaného prodaného objemu a cenovy bod
zvratu (BZKc) se pohybuje na trovni cca 75 % projektovanych prodejnich cen. Po

skonceni odepisovani nové potizené technologie se body zvratu jesté vyrazné snizi.

Pro zajisténi ekonomickych parametri projektu byly provedeny ekonomické
propocty, které ukazaly, Ze projekt pfi dodrzeni nastavenych parametri je schopen

dosahovat velmi dobrych vysledkd.

Je vSak nutno kazdé takové zasadni rozhodnuti odpovédné posoudit tj. hledat
nejvhodnéjsi feSeni pro spolecnost a jeho naplnéni dlouhodobych cili v ramci
podnikatelského zdméru. Vzhledem k produkovanému sortimentu ( izola¢nich f6lii ) bude
spolecnost kontaktovat zdkazniky v oblasti stavebniho primyslu. K zajisténi odbytu bude

vyuZito existujicich obchodnich styki a vazeb v ramci CR, SR a statii Evropské Unie.

Conclusion



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 103

This work deals with financing of investment plans according to requirements of the
firm. The investment plans are expensive and time limited. Its implementation will bring
(according to its own marketing analysis) a great competitive advantage and reinforce its

position on Czech as well as foreign markets.

The analysis, which was realized in the firm, shows the sources of financing of the
firm and the effectiveness of used sources and their size. It is clear that if the investment
plans are so large they cannot be financed only from firm’s own sources. Therefore, the
suggestion is to finance the investment plans partly from own sources and partly from
external sources - in this case from bank loan. After making some calculation, the bank

loan appears to be more profitable than financial leasing.

Cash flows show the return of embedded resources including working capital in 5

years including the year of development.

The value of internal payoff percentage is considerably higher than 7% discount rate,
the current net value is 187 183 thousands CZK and it increases the market value of the

company.

The analysis implies, that capacitance break point (BZKc) range about c. 40 % of
planned sold volume in first years of service and price break point (BZKc) range about c.
75 % of planned selling prices. After finishing the amortization of newly purchased

technology, both break points will considerably increase again.

For ensuring the economic parameters of the project, the economic calculations were
made. They showed that the project, if all the adjusted parameters are kept, is able to gain

very good results.

However, it is necessary to review all these principal decisions. That means to look for
the most advantageous solution for the firm and help to fulfil its long-term goals within the
frame of its business plan. With regard to product range (insulating material), the company
will contact the customers in the area of building industry. For ensuring the distribution of
product, the present business connections and relations with The Czech Republic, The

Slovak Republic and EU countries will be used.
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P I MODIFIKOVANA ROZVAHA K 31.12.2002,31.12.2003 A 31.12.2004

2002 2003 2004

Aktiva celkem 128970 136848 172598
A. Pohledavky za ups. V1L.K. 0 0 0
B. Stala aktiva 66954 71887 80568
B. L. Dlouhodoby neh.m.( DNM ) 0 15 0
B. I1. Dlouhodoby hm. M. ( DHM) 58787 59705 78949
B. 1. Dlouhodoby fin. Majetek 8167 12167 1619
C. Obézna aktiva 59784 61341 87726
C. L. Zasoby 24071 24808 25020
C. II. Dlouhodobé pohledavky 510 0 0
C. II. Kratkodobé pohledavky 33601 32956 51801
C. IV. Finan¢ni majetek 1602 3577 10905
D. Ostat.aktiva - pfechod.ucty 2232 3620 4304

2002 2003 2004

Pasiva celkem 128970 136848 172598
A. Vlastni kapital 95914 107216 140414
A. L. Zakladni kapital 59600 59600 59600
A. II. Kapitalové fondy 0 0 0
A. II. Fondy ze zisku 3617 3961 5136
A. IV. Vysledek hosp. min. let 27099 32317 63598
A. A% Vysledek hospodateni 5598 11338 12080
B. Cizi zdroje 32429 28705 30780
B. L. Rezervy 37 76 0
B. II. Dlouhodobé zavazky 0 0 0
B. 1. Kratkodobé zavazky 32328 28629 32347
B. Iv. Bankovni uvéry a vypomoci 64 0 0
C. Ostatni pasiva - ptechod. ucty 627 927 1404

PIl: VYKAZ ZISKU A ZTRAT 31.12.2002, 31.12.2003 A31.12.2004



2002 2003 2004

I Trzby za prodej zbozi 178902 167941 133931
A. Néklady vynal. na prod. zbozi 147128 134228 106034
Obchodni marze 31774 33713 27897

11. Vykony 61607 83836 183419
IL.1. Trzby za prodej vlast. vyr a sluz. 61607 83836 183419
B. Vykonova spotieba 59498 74006 140645
B.1. Spotfeba mat. a energie 39364 51426 105371
B.2. Sluzby 20134 22580 35274
Pfidana hodnota 33883 43543 70671

C. Osobni naklady 19180 21859 34330
C.1. Mzdové naklady 13668 15476 34452
C.2. Odmény ¢lentim spolecnosti 338 338 432
C.3. Néklady na socidl. zabezpeceni 4764 5381 8521
C4. Socialni naklady 410 664 926
D. Dané¢ a poplatky 227 216 338
E. Odpisy DHM A DNM 5049 5085 4514
I11. Trzby z prodeje DHM, material 8113 5780 1872
F. Zustat.cena prodan. DM, mat 7258 5461 3189
IV. Zuctovani rezerv 0 0 0
V. zuct.oprav.pol. do prov.V. 807 778 1837
H. zuct.oprav.pol. do prov.N. 778 757 10399
VL Ostani provozni vynosy 541 868 412
L Ostatni provozni naklady 978 1129 537
Provozni HV 9874 16462 21449

N. Tvorba rezerv na finan¢.néklady 5 37 76
XIV. Vynosové uroky 236 356 412
P. Nakladové uroky 666 266 167
XV. Ostatni finan¢ni vynosy 110 114 127
Q. Ostatni finan¢ni néklady 752 673 1858
HV z finan¢nich operaci -1104 -508 1410

S. Dail z ptijml za béZznou ¢innost 3198 4906 8061
S.1. splatna 2723 4590 8628
S.2. odlozena 475 316 567
HYV za béZnou ¢innost 5572 11048 11978

XVI Mimofadné vynosy 658 801 177
T. Mimoiadné naklady 620 380 29
* Mimoiadny HV 26 290 102
HV za icetni obdobi 5598 11338 12080

HYV pred zdanénim 8808 16375 20187

Naklady celkem 245381 249173 310183

Vynosy celkem 250979 260511 322263

HEE EBIT 9474 16641 20354

PIII: CITLIVOSTNIi ANALYZA PROJEKTU







PIV ANALYZA RIZIK

Cile projektu

Analyza rizik vychazi z cili projektu, tj.
» zvyseni trzeb

» zavedeni vyroby TPO izola¢nich folii.

Identifikace rizik

S ohledem na cile a vychozi ptfedpoklady projektu se jevi jako nejvétsi rizika:

R1 - nizsi cena vyrobkii, nez se predpoklada v projektu

R2 - menSi prodané mnoZzstvi, nez se piedpoklada v projektu

R3 - delsi doba realizace projektu, nez se piedpoklada v projektu

R4 - delsi doba vyvoje receptury pro TPO félie, nez se predpoklada v projektu.

Matice rizik

Pravdépodobnost
uskute¢néni

vysoka @
stfedni

R4

nizka

>
maly stfedni vysoky Potencial $kody

Vyhodnoceni rizik

Tym fteSiteld se shodl vnazoru, Ze nejvétsim rizikem ohrozujicim zakladni cile
projektu by byla pozdéjsi realizace projektu. Ptfipadné zpozdéni realizace projektu nese
sebou dalsi vnéjsi rizikové faktory, které tym feSitell nemtize ovlivnit, napiiklad zaméry
konkuren¢nich firem, zména situace na trhu apod.

Opatieni

Preventivnim opatfenim k riziku R3 - del$i doba realizace projektu, je vypracovani
casového a vécného harmonogramu ¢innosti a stanoveni zodpovédnosti za jeho plnéni.



PV MATERIALOVE VSTUPY

Receptury pro soucasny sortiment izolacnich f6lii jsou po strance reologické nastaveny tak,
aby vyhovovaly zpracovatelské technologii, tj. valcovani na cCtyfvalci. V ptipadé piechodu
z technologie valcovani na technologii vytlaGovani zlstane zaklad receptur nezménén, bude nutna
jen uprava reologickych a zpracovatelskych parametri tak, aby vyhovovaly nové technologii.
Konkrétné to znamena upravy v typech a davkovani lubrikacnich ¢inidel a tepelnych stabilizatorg.

Upravy viak nebudou pfili§ rozsahlé.

Podnikatelsky zamér zahrnuje také zpracovani termoplastickych polyolefint, které se
v poslednich letech zacinaji postupné uplatiiovat i na trhu izolacnich folii. Hlavni vyhodou TPO
materialdl je, Ze neobsahuji chlor ani zmékcovadla, tzn. zZe maji ptiznivy environmentalni profil.
Hlavni nevyhodou je soucasnd vysoka cena a nékteré nepiiznivé vlastnosti, jako je naptiklad
hotlavost a z toho vyplyvajici nutnost aditivace vhodnymi retardéry hoteni. V piipadé uvazované
vyroby izola¢nich folii z TPO je situace slozit€jsi také v tom, Ze dle sdéleni dodavatelit TPO
materiall neni v souCasnosti volné k dispozici dlouhodobé ovéfend receptura a dodavatelé
nedodévaji material vhodny pro pfimé zpracovani bez jakékoliv aditivace. Kazda z firem, které
nyni vyrabé&ji TPO izolacni folie, si recepturu pro TPO f6lie vyvinula sama nebo ve spolupraci
s dodavatelem TPO. Z toho vyplyva, Ze vyroba TPO f6lii si nejprve vyzada materialovy vyvoj. Pti
vyvoji je mozné vychdzet ze zkuSenosti z diive rozpracovanych receptur bezhalogenovych folii
uréenych pro technologii valcovani. Pro naro¢né vicekomponentni receptury lze uvaZovat

s ptipadnou piipravou granulatu na kompoundaénich kapacitach a. s. Silon Plana nad Luznici.

Réamcova receptura vzhledem k parametriim, které musi TPO izolace splnovat (nehotlavost,

povétrnostni odolnost), by méla nasledujici sloZeni:

TPO polymer (modifikovany PP, smés polymerti) cca 60 - 90 %

Retardéry hoteni cca 5 - 35 % (dle pouzitého typu)
Pigment (pigmentovy masterbatch) ccald %

Stabiliza¢ni systém (antioxidanty a UV stabilizatory) do 1 %.

Pro vyrobu ptifezi Retionall budou pouzivany soucasné vstupni suroviny ve forme

granulatu

P VI: VYROBKY



HYDROIZOLACNI FOLIE TYPU 203 - HOMOGENNI TPO

Homogenni folie na bazi TPO ma konstrukci a rozméry obdobné jako folie 203 . Pro
ekonomické vypocty byla provedena korekce materialovych a vykonovych norem na hustotu smési
TPO 1,25 g/cm’ a byl uvazovan vykon linky odpovidajici tomuto materialu:

- Cisty vykon 2568 m*/sména.

HYDROIZOLACNI FOLIE 203/T - TUNELOVA

Konstrukce vyrobku

a) polotovar po 1. prichodu linkou
............................................................................................... Vyztuzny material

stfedni wstva 2/1

spodni wstva 2/2

wrchni wrstva 1/1

]
iEEsEEEs R NG

............................................................................................... VthUiny material

stfedni wrstva 2/1
spodni wrstva 2/2

Rozméry a provedeni
a) polotovar
- tloustka 1,25 mm

- $irka 2050 mm
- navin 300 m
b) vyrobek
- tloustka 2,50 mm - barva 9180 modra
- &itka 2000 mm - hustota 1,33 g/cm’
- navin na roli dle pozadavku odbératele - tvrdost 85 Sh A/23 °C

Materialova norma - celkova
a) technologické odpady

- okraje - ofez 5%
- zajizdéni linky 6 %
- pridavek na roli 1%
- pfevijeni 3%
- celkem 15 %
b) norma spotteby pro jednotlivé vrstvy
- vrchni vrstva 1/1; tl. 0,20 mm; hustota 1,34 g/cm’ 0,30820 kg/m*
- stfedni vrstva 1/2; tl. 1,05 mm; hustota 1,33 g/cm’ 1,60600 kg/m*
- vyztuzny material - sklenéné rouno, §. 2100 mm 1,15 m*m’
- stfedni vrstva 2/1; tl. 0,80 mm; hustota 1,33 g/cm’ 1,22360 kg/m*

- spodni vrstva 2/2; tl. 0,45 mm; hustota 1,33 g/cm’ 0,68828 kg/m*



P VII: DOPLNUJICI INFORMACE

Ministerstvo primyslu a obchodu v souéasnosti dokoncuje systém, ktery umozni ¢erpani prostredkt
ze strukturalnich fondt Evropské Unie. Jako podklad pro vyjednavani s EU o moznostech Cerpani finan¢nich
prostfedkl ze strukturalnich fondd byl vytvofen dokument Operaéni program Primyslu a podnikani
(OPPP), ktery rozpracovava prislusnou cast Narodniho rozvojového planu (NRP) na léta 2004 - 2006,
zaméienou na oblast hospodarského rozvoje.

Obecnym cilem OPPP je zachovat a dale rozvijet konkurenceschopny a efektivné vyrabéjici
prumyslovy potencial, uc¢inné pfispivat k zvySovani hospodarské vykonnosti vyrobni zakladny a podpofit
potfebné strukturalni zmény pramyslu. Ve shodé s prioritnimi rozvojovymi cili bude podpora ze
strukturalnich fondi EU v OPPP zaméfena na prioritni oblast charakterizovanou 1. prioritni osou Narodniho
rozvojového planu: ,,Posileni konkurenceschopnosti primyslu a podnikatelskych sluzeb®.

Ve zkraceném programovacim obdobi 2004 az 2006 je OPPP zalozen na 2 vécnych prioritach:
Priorita 1: Rozvoj podnikatelského prostiedi,

jejiz opatfeni jsou zaméfena na vystavbu, regeneraci a rozvoj podnikatelské infrastruktury, zlepSeni
prostiedi pro rozvoj lidskych zdroji v pramyslu a podnikani, rozvoj a zkvalitiovani informacnich a
poradenskych sluzeb a na podporu infrastruktury pro primyslovy vyzkum, vyvoj a inovace.

Priorita 2: Rozvoj konkurenceschopnosti podnikii,

jejiz opatieni jsou zaméfena na pomoc zacinajicim podnikatelim a mladym podnikiim s rozvojovym
potencialem (MSP), podporu inovacnich procesti vedoucich k vyvoji novych vyrobki, technologii a sluzeb,
podpora efektivniho a tisporného nakladani s energii v primyslu a podnikani.

V ramci priority 2 byla dale definovana opatieni:
2.1 Zakladani a rozvoj malych a stfednich podnikd (MSP)
2.2 Podpora inovaci vyrobk, technologii a sluzeb (neni omezeno na MSP)
2.3 Snizovani energetické naro¢nosti.

Pro Platograna.s, se naskytd moznost Cerpani podpory ze strukturalnich fondt Evropské unie v
ramci opatieni 2.2 Podpora inovaci vyrobki, technologii a sluzeb (INOVACE). Cilem opatfeni je
podpora novych inovacnich aktivit zaméfenych na zavedeni nové vyvinutych produkti a na zlepSeni
technickych a uzitnych parametrti vyrobku, sluzeb, technologii a vyrobnich procesti v podnicich. Budou
podporovany inovaéni procesy technické, zahrnujici v sobé€ soubor védeckych, technickych, organizaénich a
obchodnich aktivit, pfedstavujici vyrobkové a technologické inovace sestavajici ze zavedeni novych
vyrobki, sluzeb a technologii nebo podstatného zlepSeni jiz vyrabénych vyrobkd, sluzeb nebo pouzivanych
technologii. Inovace je realizovana uplatnénim nového nebo zlepseného vyrobku a sluzby na trhu nebo
pouzitim nové nebo zlepsené technologie ve vyrobé.

V ramci tohoto opatfeni bude podnikatelskym subjektiim poskytovana podpora formou:
1. dotace:

Vyse dotace ¢ini maximalné 46 % uznatelnych nakladd projektu. Maximalni vySe dotace miize Cinit
v ptipad¢ projektu zaméfeného na inovace vyrobku a/nebo technologie 50 mil. K¢, v ptipad¢ inovace sluzeb
25 mil. K¢.

2. zvyhodnéného uvéru:

Doba splatnosti uvéru mize ¢init az 9 let, odklad splatek az 4 roky. Uvér mize byt poskytnut do vyse
85 % uznatelnych nakladd projektu. Maximalni vySe vefejné podpory mize €init v relativnim vyjadieni 46
% uznatelnych nakladi projektu a v absolutnim vyjadfeni v piipadé projektu zaméfeného na inovace
vyrobku a/nebo technologie 50 mil. K¢ a v ptipadé inovace sluzeb 25 mil. K¢.

Pozadovany rozsah a formu podpory navrhne Zadatel o podporu pii predlozeni projektu, je mozna
kombinace obou forem, pokud vyse vefejné podpory nepiesahne 46% uznatelnych naklada projektu.



P VIII: CASOVY A VECNY HARMONOGRAM CINNOSTI A ZODPOVEDNOSTI ZA PLNENI PROJEKTU

Restrukturalizace vyroby izolacnich folii

Kli¢ové ukoly Zodpovida 2005 2006 07
01
2 |3 |4 (56 |7 (8 9 [0 |1 (2 ]1 |2 (3 |4 |56 7 |8 9 (0 |1 |2
Vypracovani studie proveditelnosti (SP) VR
Schvéleni SP vedenim R zav.0 |
Schvéleni SP predstavenstvem Plastogran a.s. VR
Zajisténi finan¢niho uvéru ER
Ptiprava a uzavieni dodavatelskych smluv VR
Dil¢i stavebni Gpravy stavajiciho objektu VR
Dodévka zatizeni VR
Montéz, oziveni, technologické zkousky VR,
R zav.01
Ptedéani do provozu TR
Zkusebni provoz a vzorovani TR,
R zav 01
Zahajeni b&zné vyroby R zav01

| |&innosti ukongené - ¢innosti kritické pro zahdjeni realizace - realizace projektu - zkugebni provoz a zahajeni vyroby |




PIX : PENEZNI TOKY PRO FINANCNI PLANOVANI PROJEKTU

(v tis. K¢)
Néazev parametru / roky provozu 2006- 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
vystavba
Vlastni zdroje 70 000 | 30000 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Provozni Gveér 100 000 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Vynosy z trzeb 0 91642 | 122014 | 135320 | 135320 | 135320 | 135320 | 135320 | 135320]| 135320 | 135320
Cisty piijem z likvidace
Prijmy celkem 170 000 | 121 642 | 122 014 | 135320 | 135320 | 135320 | 135320 | 135320 | 135320 135320 | 135320
Investi¢ni majetek 166 500 0 0 0 0 0 0 0 1 2 3
Pracovni kapital 0 13301 | 4408 1931 0 0 0 0 0 0 0
Naklady bez odpist a urokt 0 43732 | 56683 | 69665 | 70125 | 70469 | 70469 | 70469 | 70469 | 79742 | 79 742
Splatky Gvéru 0 25000 | 25000 | 25000 | 25000 0 0 0 0 0 0
Dan z pifijmi 0 1861 10134 | 10451 | 10581 | 10678 | 10678 | 10678 | 10678 | 13298 | 13298
Vydaje celkem 166 500 | 83893 | 96225 [ 107048 | 105706 | 81148 | 81148 | 81148 | 81149 | 93042 | 93 043
Bilance hotovosti 3500 37748 | 25789 | 28272 | 29614 | 54173 | 54173 | 54173 | 54172 | 42278 | 42277
Penize na pocatku roku 0 3500 | 41248 | 67037 | 95310 | 124924 | 179 097 | 233 269 | 287 442| 341 613 | 383 892
Penize na konci roku 3500 41248 | 67037 | 95310 | 124924 | 179 097 | 233 269 | 287 442 | 341 613 | 383 892 | 426 169




