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ANOTACE

Cilem bakalafské prace je analyzovat a zhodnotit investi¢ni projekt, ktery realizovala
spolecnost NEZA Pelhfimov, spol. sr. 0. V prvni Casti bakalaiské prace je shrnuto déleni
investi¢nich projekti, jednotlivé faze investi¢nich projekti, zdroje financovani a ekonomické
metody, které se pouzivaji pfi hodnoceni investicnich projektd. Druhd c¢éast se zabyva

konkrétnim hodnocenim investi¢niho projektu — laserové fezaci zatizeni ECOLAS 3000.
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ANNOTATION

The aim of thesis is to analyse and assess the investment project, an initiative of company
NEZA Pelhiimov. In the first part of thesis is summarized partition of investment projects,
particular period of investment projects, financing arrangements and economic methods that
are used in evaluating investment projects. The second part deals with specific evaluation of

the investment project — laser incisory machinery ECOLAS 3000.
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Uvod

Investice, investicni rozhodovéni, investicni projekty jsou v dnesni dob¢ ¢asto skloniované

pojmy, které v sob& zahrnuji nejen rozhodnuti o koupi, jako tomu byvalo dfive, ale
soucasti jsou analyzy, propocty, projekty, predinvesti¢ni rozhodovani, investi¢ni a realizacni
faze.

Podnikové investice a jejich rizné zplisoby financovani velkou vahou ovliviiuji budouci
finanéné-ekonomické vysledky podniku, jeho technickou a technologickou zdatnost,
konkurenceschopnost, rentabilitu a finan¢ni stabilitu. Nyni, v dob& finan¢ni krize, firmy
zaCinaji davat diraz na zplsob financovani investi¢nich projektl a predpovidani rizika a
mozné dopady téchto rizik na fungovani podniku. Pokud podnik své investicni aktivity

zvladne nedostate¢né, muze cely proces smetovat az k zaniku podniku.

Cilem bakaldaiské prdce je analyza a zhodnoceni vybraného investi¢niho projektu
spolecnosti NEZA Pelhiimov, spol. s r. 0., Kterd zpracovdivd nerezovy materidal pro oblast

gastronomie (vybaveni velkokuchyni) a zdravotnictvi.

V kapitolach 1. - 6. jsou popsany teoretické poznatky z oblasti zakladnich pojmi
pouzivanych pfi investicnim rozhodovéani, déleni investi¢nich projektl, pfiblizeni
jednotlivych fazi investicnich projektl, od predinvesti¢ni faze aZz po moZznou likvidaci a
ukonceni provozu. Déle jsou uvedeny zdroje financovani investicnich projektd, jejich
zakladni déleni a definice konkrétnich druhti financovani. V neposledni fad¢ jsou predstaveny
metody vyhodnocovéni efektivnosti investi¢nich projekti, jejich zpiisob vypoctu, pouziti a
vyznam dosazenych vysledkd.

Posledni dvé kapitoly 7. a 8. pfedstavuji spoleCnost NEZA, potiebné tidaje a data pro
vypocet metod a hlavné hodnoti, srovnavaji plan se skute¢nym vyvojem investice, analyzuji

pfic¢iny odchylek a slouzi jako podklad pro dal$i podnikatelské zamé&ry a rozhodnuti.
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1 Investice, investi¢ni projekt

Investice -“Tok vydajii, jehoz cilem je zvysit nebo udrzet kapitdalovou zdsobu. Jedna ze
dvou zdkladnich alternativ uziti hrubého domdciho produktu. Cast domdciho produktu, kterd
se nespotrebuje. Investice obvykle zakladaji budouci riist a blahobyt ekonomiky. Investicni
rozhodovani je vidy rozhodovanim za nejistoty. Vychazi z porovnani rizika a budoucich
VYnosi a nakladii.* «

RozliSujeme dva druhy investic:

Hrubé investice - predstavuji celkové investi¢ni vydaje za urcité obdobi.
Cisté investice - v sob& zahrnuji vydaje na nahradu opotfebovaného a spotiebovaného
kapitalu [3].

Projekt - ,,Je postup védomé realizace (ztvarnéni) urcité predstavy o usporadani véci
v budoucnosti.*

Investi¢ni rozhodovani - tyka se rozhodovani o koupi dlouhodobého majetku podniku.
Zabyva se hlavné hmotnym, nehmotnym 1 finanénim majetkem dlouhodobé povahy.
Investi¢ni rozhodovani fesi dva zakladni problémy [10]:

e Kolik a v jaké dob& ma firma investovat.
e Do jakého druhu investicniho majetku investovat nebo jaky konkrétni
investi¢ni projekt realizovat.

Pti investiénim rozhodovani ma firma, obecné¢ investor, na vybér z nékolika typi
investiCnich strategii, coz jsou postupy, jejichz cilem je zabezpeceni zékladnich finan¢nich
cilt podnikéni.

Cilem podnikédni je maximalizace trZzni hodnoty firmy pro vlastnika a likvidita. Investor
posuzuje kazdou investiéni pfilezitost z hlediska ocekavané vynosnosti investice,
oc¢ekavanému riziku a likvidité. Idealni kombinaci je maximalni vynos, minimalni riziko a

vysoka likvidita [10].

! FIALOVA, Helena, FIALA, Jan. Ekonomicky slovnik s odbornym vykladem cesky a anglicky. Praha : A plus,
2009.s. 121. ISBN 978-80-903804-4-8.
2 7AK, Milan, a kolektiv. Velkd ekonomickd encyklopedie. Praha : Linde, 2002. s. 618. ISBN 80-7201-381-5.
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2 Kategorizace investi¢nich projekti
Investi¢ni projekty délime do nékolika skupin podle urcitych hledisek, podle potieby
jakym zpiisobem zkoumat vybrany projekt.

2.1 Podle vztahu k rozvoji podniku
Rozvojové investice — cilem téchto investic je zvySeni produktivity a prodejni sily podniku
(rozsitend reprodukce).
Obnovovaci investice - vedou k vyméng¢ zastaralého zafizeni (prosta reprodukce).
Regulatorni investice - jejich realizace je nutna k dal$imu fungovani podniku napf.

projekty na zvySeni bezpecnosti prace, na ochranu a zlep$eni Zivotniho prostiedi [1].

2.2 Z hlediska ucetnictvi

Finanéni investice - investice do nakupu dlouhodobych cennych papirt (obligaci,
zastavnich listi, dlouhodobych smének), vklady do investi¢nich a jinych spolecnosti (ucasti,
podilové listy) a pfijimani dlouhodobych pujéek. Cilem finan¢nich investici je s nimi
obchodovat, ziskat uroky, dividendy, podily na zisku nebo kapitalové vynosy.

Hmotné investice - investice do dlouhodobého hmotného majetku, obvykle nékup strojt,
vyrobniho zatizeni, dopravnich prosttedkt, pozemki, vystavba novych budov, vyrobnich hal,
dopravnich cest, parkovist’ atd.

Nehmotné investice - investice na pofizeni dlouhodobého nehmotného majetku, mezi
ktery patii know-how, licence, software, autorskd prava, ndklady na vyzkumné a vyvojové

¢innosti, na vzdélani, socialni rozvoj, vydaje spojené se zalozenim podniku a dalsi [1].

2.3 Podle vlivu na podnikovou ekonomiku

Nahrada zafizeni - jednd se o nutnou nahradu zatizeni, které je opotiebované. Neni zde
zapotiebi provadéni zvlastnich analyz a rozhodovacich procesi.

Vyména zafizeni za ticelem sniZeni nakladi - jde o vyménu zafizeni, které je nadale
provozuschopné, ale oproti vyvoji zastaralé a vyroba na tomto zafizeni je pro podnik piili$
nakladna. Vymeéna je nejcastéji podloZena porovnanim investicnich nadkladl na nové zatizeni
se snizenim vyrobnich nakladd.

Expanze dosavadniho vyrobku a rozSifeni trhu - spociva Vv proniknuti podniku se

S 24

souCasnymi vyrobky na nové trhy. Rozhodnuti, které vyZaduje narocnéj$i analyzu napf.
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V podobé¢ priizkumu trhu z hlediska odhadu poptavky po dosavadnim vyrobku a budouci ceny
vyrobku.

Vyvoj, vyroba a prodej nového vyrobku a expanze na nové trhy - jedna se o navazujici
¢innosti v potadi vyvoj, vyroba a prodej nového vyrobku na stavajicich trzich a nasledna
snaha o rozsifeni tohoto trhu. Tykad se Cinnosti, které jsou velkou zatézi nakladl, navic
s vysokym rizikem, tudiz se pouzivaji detailni analyzy a naro¢né metody.

Ostatni investi¢ni projekty - zahrnuji dalsi investi¢ni projekty, mezi které fadime napf.

budovani parkovisté nebo vystavbu administrativni budovy [1].

2.4 Podle vécné naplné

Investiéni projekty - pfedstavuji nejcastéji nové vyrobni zafizeni. Jejich cilem a
vysledkem je pofizeni nebo vyroba hmotného majetku.

Novy produkt - zahrnuje v sob¢ ¢innosti (vyzkum, vyvoj, zajisténi vyroby a prodeje),
jejichz vystupem je prodej nového vyrobku nebo sluzby.

Organizac¢ni zména - je vyvoland potifebou zlepSit ekonomickou efektivnost v ramci
konkuren¢niho boje. Provadi se zménou organizacni struktury a systému fizeni firmy,
obvykle je spojena s hlubsi restrukturalizaci podniku.

Inovace IS/IT - modernizace soucasnych technologickych prostiedkt, které firma
pouziva v systémech fizeni a pro pfenos informaci.

Projekty koupé firmy - ndkup firmy z diivodii zlepSeni postaveni firmy na trhu, diky
vyslednym provoznim a finan¢nim efektim.

Environmentalni projekty - jsou potfeba v navaznosti na vyvoj legislativy napt. v oblasti

bezpecnosti prace, ochrany zivotniho prostiedi nebo ochrany zdravi [1].

2.5 Podle zpusobu financovani
NezadluZeny projekt - projekt, ktery je kryty pouze vlastnimi zdroji.

ZadluZeny projekt - projekt je financovan jak z vlastnich zdroju, tak i z cizich zdroja [1].

2.6 Podle mozZnosti aktivnich zasahi v budoucnu

Pasivni investice - v budoucnu neni zamyslena dal$i moznost manazerskych zasahi pti
provozovani investice.

Aktivni investice - je, zde moZnost manaZerskych zésaht naptiklad v podobé rozsifeni,

zUzeni, zastaveni nebo odlozeni projektu [1].
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2.7 Podle doby vystavby
Jednoleté investice - doba realizace projektu trva do jednoho roku.

Viceleté investice - vystavba projektu vyzaduje dobu del$i neZ jeden rok [1].

2.8 Podle formy realizace projektu

Investi¢ni vystavby - nejcastéji to jsou projekty zaméfené na rozsifeni vyrobni kapacity,
zavedeni novych vyrobkt a technologii. Bud’ to se vytvaieji v soucasném podniku a nebo tak
zvané na zelené louce.

Akvizi — znamena koupi jiz existujici firmy, kterd kupujicimu pfinese rozsiteni nebo

doplnéni své podnikatelské ¢innosti [5].

2.9 Podle velikosti projektu
Velké projekty
Stieni projekty
Malé projekty
Ukazatelem K roztéidéni projektd obvykle slouzi velikost investi¢nich nakladi. Jde
vSak o subjektivni rozdé€leni, jelikoz pro kazdou firmu ptfedstavuje naptiklad velky projekt

jiny objem investi¢nich nakladd. To zalezi na velikosti podniku [5].

2.10 Podle miry zavislosti projekti

Vziajemné se vylucujici projekty - projekty, pfi kterych nelze uskutecnit realizaci
soucasné, muze se jednat naptiklad o vyuzivani stejné technologie, ale pomoci jinych surovin.

PIné zavislé projekty - utvafi spolu soubor ¢innosti, které kdyz nebudou realizovany
viechny, neni mozné splnit uréeny cil. Casto jde o rozsahly projekt, ktery je rozdélen na dalsi
dil¢i projekty.

Komplementarni projekty - pfi realizaci jednoho projektu jsou podpoteny i1 dalsi
projekty, naptiklad stavba zatizeni na upravu vody, pozitivné€ ovlivni dalsi projekty na vode
zavislé.

Ekonomicky zavislé projekty - muzou vyvolat tak zvany substituéni efekt, kdy prodej
nového vyrobku, ktery je obdobou ptredchoziho vyrobku zplisobi pokles poptavky po starSim
vyrobku, naptiklad zavedeni nového typu mobilniho telefonu ma vliv na pokles prodeje
starSich typt mobilnich telefont.

Statisticky (stochasticky) zavislé projekty - muze jit o pfimou a nepfimou zavislost.

Ptima zavislost nastava, kdyz rist nebo pokles vynosii ¢i nakladi jednoho projektu Castéji
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provazi rist nebo pokles vynosi ¢i ndkladt druhého projektu. O nepfimou zavislost se jedna
Vv piipad€, ze rust nebo pokles vynosti jednoho projektu castéji ovlivni pokles nebo rist
vynost ¢i nakladt druhého projektu. Statisticky zavislé projekty se vétSinou zaméfuji na

stejné produkty, trhy nebo zakazniky [4].
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3 Proces pripravy a realizace projektu
Jednim z hlavnich ptedpoklada uspéchu v podnikani v narocnych trznich podminkach je

kvalitni ptiprava investi¢nich projekt. K dosahnuti dikladné a bezchybné piipravy je potieba
znalosti 1 dostatek ¢asu. Dobu od zdkladni myslenky projektu pies ptipravu az pro realizaci
projektt mizeme rozdélit do 4 fazi [5]:

e piedinvesticni faze

e investi¢ni faze

e provozni (operacni) faze

e ukonceni provozu a likvidace
vSak predinvestiéni faze, jelikoZz jeji soucasti jsou informace marketingové, technicko-
technologické, finanéni a ekonomické povahy. VSechny tyto podklady ziskdme v ramci
zpracovani technicko-ekonomické studie projektu. I kdyz jeji zpracovani neni zpravidla
levnou zalezitosti, nem¢lo by se podcenovat, jelikoz diky nému mizeme piedejit znacnym

finanénim ztratam [4, 5].

3.1 Predinvesti¢ni faze
Predinvesti¢ni fazi mizeme rozdélit do tii etap [5]:
e identifikace podnikatelskych ptilezitosti
e piedbézny vybér projekth a ptiprava projektu

e hodnoceni projektu a vybér varianty projektu

3.1.1 Identifikace podnikatelskych p¥ileZitosti

Z identifikace podnikatelskych pftileZitosti vychéazi predinvestiéni faze, protoze projektim
zpravidla predchéazi praveé urceni podnikatelskych pfilezitosti, které se odvijeji z neustalého
sledovani a vyhodnocovani poptavky po urcitych produktech a sluzbach, objeveni novych
vyrobku a technologii a dalSich exportnich moZnosti. Tyto udaje ziskame z riiznych studii,
jako jsou napt. marketingové studie, rozvojové plany, studie struktury produkce a spotieby
v dané zemi, vyhodnoceni zkuSenosti jinych zemi, studie pracovnich sil atd. Takto posbirané
podnéty je potieba posoudit a vyhodnotit nez je podrobné zpracujeme do podoby investi¢niho
projektu. K tomu by nam méla slouzit studie pfilezitosti, jejiz cilem je nahrubo posoudit
efekty a nadéjnost projektii. Studie piilezitosti jsou docela stru¢né, maji nizké naklady a

vyuzivaji vétS§inou souhrnnych informaci misto detailnich analyz. Vysledkem hodnoceni
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téchto studii je vylouceni vysoce rizikovych projektli a predbézny vybér projektii, kterym

bude vénovana dalsi pozornost [5].

3.1.2 Predbéina technicko-ekonomicka studie

Je zvlasté dulezita u rozsahlych projektil, protoze se z ni vychazi pii zpracovani technicko-
ekonomické studie, kterd je casové 1 financné ndrocnd. Cilem piedbézné technicko-
ekonomické studie je uréeni [5]:

e moznych variant projektu.

e zda ma vyznam zpracovavat detailni analyzu v podobé¢ technicko-ekonomické
studie projektu.

e zda jsou urcité Casti projektu natolik zavazné, ze budou vyzadovat podrobny
vyzkum pomoci ur€itych studii, jako jsou napt. marketingové prizkumy,
laboratorni testy aj.

e zajimavosti zdkladni mySlenky pro investory, na které je projekt zalozen.

e slibnosti projektu v takové mite, Ze jiz na zakladé vysledkd této studie je
mozné rozhodnout o realizaci projektu.

e moznych dopadl projektu a urceni, zda jsou v souladu s ptedpisy o ochrané
zivotniho prostiedi.

Vysledkem piedbézné technicko-ekonomické studie je rozhodnuti o pokraCovani v praci a
zahajeni zpracovani technicko-ekonomické studie nebo v opacném piipadé zastaveni

veskerych praci na piipravé projektu [5].

3.1.3 Technicko-ekonomicka studie projektu

Technicko-ekonomickou studii ma smysl zpracovavat, pokud je jisté z pfedchozi faze
ptipravy projektu, Ze lze ziskat zdroje pro jeho financovani. Vysledkem této studie jsou
zakladnich charakteristik, které zahrnuji marketingovou strategii, velikost a umisténi vyrobni
jednotky, potfebné suroviny a materialy, mozny dosazitelny podil na trhu, technologii a
vyrobni zatizeni. Do finan¢né-ekonomické casti studie miizeme zahrnout vycisleni nakladd na
projekt, jeho provozni ndklady a vynosy a vypoclty ukazateld ekonomické efektivnosti
projektu. Soucasti této studie je také urceni zékladnich rizikovych faktord a hodnoceni jejich
dopadl na projekt. Zasadni vyznam studie je ve vybéru nejvhodnéjsi varianty projektu,

stanoveni rozpoCtu a programu realizace [5].
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3.1.4 Hodnotici zprava

Technicko-ekonomicka studie obvykle slouzi k hodnoceni projektu riiznymi finanénimi a
investi¢nimi institucemi, které by se v budoucnu mohly podilet na financovani projektu.
K vyhodnocovéni pouzivaji vlastni postupy a procedury, kterymi posuzuji naklady, efekty,
ocekavana rizika. Pfitom instituce zkoumaji také finan¢ni zdravi firmy. Vysledky téchto

posuzovani jsou shrnuty do pisemné hodnotici zpravy [5].

3.2 Investi¢ni faze
Sklada se z Cinnosti, kterymi realizujeme projekt. Investi¢ni fazi mizeme rozdélit do

nékolika kroku [4]:

e tvorba zakladny pro realizaci projektu v oblasti pravni, finan¢ni a organiza¢ni

e pfiprava projektové dokumentace a ziskani technologie

e uskutecnéni nabidkovych fizeni, s naslednym vyhodnocenim nabidek a

vybérem dodavatelt

e vybér pozemkl a stavba budov

e realizace pfedvyrobnich marketingovych ¢innosti a zabezpeceni zasob

e hledani, ziskavani a zaskoleni personalu

e kolaudace a zkusebni provoz

K tspésné realizaci projektu je dillezité zpracovani kvalitniho planu a dasledné fizeni

realizaéniho procesu projektu. Ukolem je zabezpeeni uskutenéni viech vyse uvedenych
krokli v€as a v pozadované kvalité, aby nebyl ohrozen termin uvedeni projektu do provozu.
Pti fizeni realizace projektu ma také velkou véhu kontrola plnéni ¢asového planu realizace
projektu. Spociva ve v€asné identifikaci odchylek od planu a uréeni dopadu na termin uvedeni
projektu do provozu nebo na vysi investicnich nédkladl. V pfipad€¢ zmény investicnich
nakladt, v¢asné zjisténi dava moznost pro zajisténi dalSich zdroji financovani, jako jsou napf.
kratkodobé uvéry nebo dodatecné navyseni akciového kapitalu. Samoziejmosti je analyzovat
dopady zmén na ekonomickou efektivnost projektu. Lze tedy fici, Ze kritickym faktorem pro
investi¢ni fazi je Cas. Pfi vynechani a zkraceni krokii v ptedinvesti¢ni fazi se mohou tyto

chyby negativné projevit pravé v prub&hu realizace projektu [4].

3.3 Provozni faze
Problémy, které se vyskytnou pii provozni fazi rozdélujeme podle kratkodobého a

dlouhodobého hlediska.

18



Kratkodoby pohled je pii zavadéni projektu do provozu nebo-li zab&hového provozu.
VétSina problémt prameni v realizacni fazi projektu, jde napt. o nezvladnuti technologického
procesu, nedostatecna kvalifikace pracovniki aj.

Dlouhodoby pohled zahrnuje celkovou strategii, na které byl projekt zaloZzen. Z toho
plynoucich vynosu a nakladi. Tyto naklady a vynosy navazuji na fazi zpracovani technicko-
ekonomické studie, ktera pfinesla napf. uréeni vyvoje poptavky, dosazitelny podil na trhu,
nakupni ceny surovin, prodejni ceny vyrobki atd. Pokud se strategie a vysledky technicko-
ekonomické studie ukazaly jako nepravé, mohou byt naklady na realizaci napravnych opatieni
velmi vysoké. Tudiz je zfejmé, Ze kvalita pfipravy projektu rozhoduje o budoucich

nedostatcich ve fazi realizace a provozu projektu a nasledném konecném tspéchu [5].

3.4 Ukonceni provozu a likvidace

Posledni faze zivota projektu. V této fazi vznikaji ptijmy z likvidovaného majetku, ale i
naklady spojené s jeho likvidaci. Proto by se mélo pfi hodnoceni ekonomické vyhodnosti
projektu ptihlizet i k nakladim spojenym s ukonc¢enim jeho provozu. Likvida¢ni ¢innosti jsou
hlavné¢ demontdz zatizeni a jeho likvidace (seSrotovani nebo prodej pouZitelnych &asti),
ozdraveni lokality, prodej veskerych zasob atd. Likvidacni hodnotu projektu vypocitdme
rozdilem piijmi a vydaju z likvidace projektu. V piipad¢ kladné likvida¢ni hodnoty se zvysuji
ukazatele, jako jsou Cista soucasna hodnota a vnitini vynosové procento, naopak zaporna
likvidaéni hodnota je zhorSuje. V praxi je Castym jevem, Ze odhady likvida¢ni hodnoty jsou

dosti optimistické. Obvykle vydaje pfevysuji pijmy z likvidace projektu [5].
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4 Zdroje financovani investi¢nich projekti
4.1 Typy zdroji
Zdroje financovani se ¢leni podle dvou hlavnich kritérii:
Podle ptivodu
Vlastni zdroje - zakladni kapital, nerozdéleny zisk.
Cizi zdroje - uvéry a dotace.
Hledisko pavodu ma vliv na urCeni optimalni kapitalové struktury (optimalni
zadluzenosti).
Podle ¢asového hlediska
Kratkodobé zdroje - doba splatnosti je kratsi nez jeden rok.
Dlouhodobé zdroje - doba splatnosti nad jeden rok.
Casové hledisko ma vztah k finanéni stabilité podniku a tak zvanému zlatému pravidlu
financovani. Podle tohoto pravidla by mél podnik financovat dlouhodoby majetek

dlouhodobymi zdroji a naopak kratkodoby majetek kratkodobymi zdroji [7].

4.2 Druhy zdroji

Zakladni zdroje financovani projekti:

Zakladni kapital - tvoti ¢ast vlastniho kapitalu spolecnosti a predstavuje hodnotu vkladi
vlastniku spole¢nosti do spolecnosti. Zékladni kapital se tvofi pii zaloZeni spole¢nosti a
béhem Zivota podniku se vétSinou neméni. PouZivad se zejména u rozsihlych investi¢nich
projekta.

Nerozdéleny zisk - jedna se o vysledek b&zného ucetniho obdobi i vysledky hospodateni
minulych let, které nebyly vyplaceny jako dividendy &i podily na zisku. Castym zdrojem u
menSich projekti.

Dluhopisy a obligace - jsou dluhové cenné papiry, které vyjadiuji zadvazek emitenta
(vydavatele) vuci véfiteli. Jedna se o cenny papir, s nimz je spojeno pravo na splaceni dluzné
¢astky, vyplaceni stanovenych vynosl a povinnost emitenta splnit veSkeré zavazky. Vyuziva
se pro finan¢n¢ narocné a dlouhodobé projekty.

Investi¢ni nebo provozni dotace - patii mezi nejcastéji pouzivané zdroje. Z hlediska
finan¢niho vykaznictvi rozliSujeme [7]:

e Investi¢ni dotace — slouzi k financovani dlouhodobého majetku.

e Provozni dotace — ur€eny k uhradé provoznich naklada.
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Dlouhodobé a kratkodobé bankovni uvéry - uvéry, které ziskdme od banky. Dlouhodobé
uvéry maji splatnost delsi nez jeden rok. Poskytovany obvykle na potizeni dlouhodobého
majetku. Kratkodobé tivéry jsou se splatnosti mensi nebo rovnou jednomu roku. Podstatou je
povinnost pfijemce uveru splatit vyptujcenou castku a arok, ktery je odménou za poskytnuti
uvéru.

Dlouhodobé a Kkratkodobé zavazky - nebo-li pujcky, u kterych je poskytovatelem
zpravidla jiny subjekt nez banka, napt. pijcka poskytnuta dcefiné spolecnosti od materské
spolecnosti. Nejcastéjsim typem jsou obchodni (dodavatelské) uvéry, kdy dodavatel nam
prodlouzi dobu splatnosti nasich zavazkd.

Leasing - pronajem urcité véci za uplatu. RozliSujeme dva typy- kratkodoby (operativni)
leasing, pfi kterém po skonceni leasingu predmét ndjmu ziistava ve vlastnictvi leasingové
spole¢nosti, a dlouhodoby leasing, kdy pfedmét po skonceni doby leasingu ptechazi do
vlastnictvi zédkaznika.

Ostatni finan¢ni zdroje - fadime mezi né naptiklad pljcky poskytnuté spolecniky dané
spole¢nosti, vklady tichych spolecniki atd.

Z predchazejiciho vyctu je ziejmé, Ze existuje mnoho moznosti, jakym zplusobem, lze

financovat projekty [7].
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5 Hodnoceni efektivnosti investi¢nich projekti
5.1 Podstata

Investor pii svém investovani ptihlizi hlavné k riziku a dobé¢, za kterou budouci ocekavané
vynosy ziska. Z hlediska finan¢niho se pii rozhodovani o investicich zkouma z jakych zdrojt
bude investice financovana napf. z vlastnich zdroji, Gvérem zbanky a jaka bude jeji
efektivnost pti téchto riznych zdrojich financovani.

3 zakladni kritéria, kterymi posuzujeme investice jsou [8]:

Vynosnost - nebo-li rentabilita, ktera vyjadiuje vztah mezi budoucimi vynosy, které budou
plynout z investice za dobu své existence, a naklady na pofizeni a provoz investice.

Rizikovost - mira mozného nebezpeCi, ze nebude dosazeno planovanych vynosu
z investice.

Doba splaceni - nebo-li stupen likvidity investice, coz je rychlost, za kterou je mozné
investice pfeménit do penézni formy.

Za idedlni investici se povazuje takova, kterd méa vysokou vynosnost bez rizika a co
Vv nejkrats$i dobé€ se zaplati.

Ve skutecnosti jsou si tato kritéria protikladna, protoze pokud mame investice s Vysokou
vynosnosti, miva tato investice i vysoké riziko. Naopak investice, ktera je malo vynosna je
vétSinou vysoce likvidni. Vztah investice a jejiho rizika miiZzeme vyjadfit takto: ¢im vyssi
riziko, tim je vysS$i ocekdvand vynosnost. Podstatou hodnoceni investic je tudiZ porovnavani
vynaloZzeného kapitalu na investici s budoucimi vynosy investice. Jedna se tedy o
rozpoc¢tovani nakladd a vynost v priabéhu zivota investice. Vynosem investice jsou odpisy a
zisk, které plynou z prodeje vyrobki. V souhrnu tyto dvé polozky a nékteré dalsi tvoii cash
flow, na zaklad¢ kterého se rozhodujeme o budoucnosti investi¢nich projektti, zda viibec

investi¢ni projekt uskute¢nit a nebo v ptipad¢ vice variant, ktery vyuzit [8].

5.2 Postup
Postup hodnoceni investic se sklada z téchto krokd [8]:
1. vypocet kapitalovych vydaji na investi¢ni projekt
2. odhad budoucich ¢istych penéznich pfijmu z investice a s tim spojena rizika
3. stanoveni nakladii na vlastni kapital podniku
4. urceni soucasné hodnoty ocekavanych vynost a ndsledné porovnani

s kapitalovymi vydaji na investici

22



wewv

prave na téchto krocich zavisi Gspésnost celého investi¢niho planovani. Vypocet nakladli na

vlastni kapital podniku je také obtizné a slozité [8].

5.3 Druhy metod

Metody hodnoceni efektivnosti investi¢nich projekti

S ohledem na faktor ¢asu ] [ S ohledem na pojeti efektii
Staticke Nékladové
Dynamické Ziskové
Opirajici se o Cisty

penézni piijem z
projektu

Obrazek 1 - Souhrnna charakteristika metod hodnoceni efektivnosti investi¢nich
projektu
Zdroj: DLUHOSOVA, Dana. Financni #izeni a rozhodovdni podniku. Praha : Ekopress, 2006.
s. 125. ISBN 80-86119-58-0 (upraveno)

Pro hodnoceni efektivnosti investi¢nich projektd a jejich vybér nalezneme nékolik metod.
Nekteré se zasadné od sebe lisi, jiné nakonec vedou ke stejnym zavéram. Podle toho, zda
metody piihlizeji ¢i nikoliv k faktoru ¢asu, rozdélujeme je na:

Statické metody - nepiihlizeji k faktoru ¢asu jako je napt. doba navratnosti.

Dynamické metody - piihlizeji k faktoru Casu, jde napt. o vnitini vynosové procento [1].

5.3.1 Statické metody

Metody, které se pouzivaji vyhradné jen, kdyz faktor Casu nijak podstatné neovliviiuje
rozhodovani o investicich. Dilezita je také vySe diskontni sazby, protoze ¢im je nizsi, tim je
vliv ¢asu mén¢€ vyznamny.

V praxi moc investi¢nich projektii s kratkou dobou zivotnosti a nizkou diskontni sazbou

nenajdeme, proto se statické metody vyhodnocovani investi¢nich projekti vyuzivaji dosti
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omezen¢. Naopak v hospodaiské praxi se tyto metody téSi oblibenosti, hlavné pro svou

jednoduchost [1].

5.3.2 Dynamické metody

Metody, jez se uzivaji u investicnich projektt, které maji del§i dobu potizeni
dlouhodobého majetku a delsi ekonomickou Zivotnost, coz je vétSina projekta.

Cas hraje velkou roli ve vypoétech efektivnosti investi¢nich projekti a v rozhodovani o
piijeti €i nepfijeti projektu, ve vybéru vhodné varianty. Pokud ¢as neni zahrnut ve vypoctech
o efektivnosti, dochazi ke zkreslovani vysledki, a tim i k nespravnému rozhodovani.

Dalsim pohledem na metody hodnoceni investicnich projekty je podle pojeti efektt
z investi¢nich projektt. Ten nam rozdéli metody, u nichZ jsou kritériem hodnoceni [1]:
Nakladova Kritéria - hodnotici o¢ekavané uspory nakladu.

Ziskova kritéria - rozhodujici je ocekavany ucetni zisk.
Kritérium opirajici se o Cisty penéZni piijem z projektu - predstavuje ocekavany penézni

tok.

5.3.3 Nadkladova kritéria

Za efekt investovani se povazuje Uspora ndkladi. V tvahu jsou brany jak investicni
naklady, tak 1 provozni ndklady, které jsou spojeny s fungovanim projektu. DulleZité je se
zamé&fit na ob¢ oblasti nakladii, protoZe se Casto vyskytuje situace, kdy se rozhodujeme mezi
dvéma variantami projektt, kdy jeden ma niz$i provozni naklady, ale naopak vyssi investi¢ni
naklady a rozhodovat se pouze podle jednoho druhu nakladii by bylo chybné. Nakladova
kritéria je mozné pouZivat pouze, kdyZ se jedna o investi¢ni projekty, které zabezpecuji stejny
rozsah produkce a stejné realiza¢ni ceny, protoZe nakladova kritéria nepfihlizi k vy$§imu nebo
niz§imu zisku v dasledku vyssiho nebo niz§tho objemu produkce. Pomoci rocnich
prumérnych nékladl, které zahrnuji rocni provozni a jednorazové investi¢ni naklady, lze
pouze urcit, ktery projekt je vhodnégjsi, a ktery méné vhodny. Nelze jimi urcit absolutni
efektivnost jednotlivého projektu.

Nékladova kritéria tedy uzivame pouze v ptipadech, kdy témét presné¢ odhadneme ceny
vyrobkl, které bude investice vyrabét, a tudiz mizeme spolehlivé vypocitat zisk u projekta,
které zajist'uji stejny rozsah produkce, napt. nahrada zastaralého stroje za novy se stejnou
vyrobni kapacitou. Casto se uzivaji u projekttl, jejichz cilem je pouze uspora nakladd napt.

energie, tepla [1].
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5.3.4 Ziskova kritéria

Za efekt investovani se povazuje zisk, ktery je snizeny o dan ze zisku. Toto kritérium je
nesporn¢ dokonalejs$i nez ndkladové kritérium, protoze je komplexnéjsi, jelikoz v sobé
zahrnuje 1 vysi zisku dosazenou objemem produkce jednotlivych variant projektd. Zisk, o
kterém mluvime, ale neobsahuje piijmy, jako jsou odpisy a jiné penézni piijmy souvisejici
s investovanim. Odpisy se sice povazuji za naklad, ale ovliviiuji zisk, nikoliv jako vydaj
penéz, ale naopak jako penézni piijem.

Tomuto kritériu se v soucCasné teorii vyhodnocovani investi¢nich projektd dava
jednoznacéné prednost, protoze jde o zisk po zdanéni vyvolany investici plus odpisy a dalsi

mozné piijmy [1].
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6 Metody vyhodnocovani efektivnosti investi¢nich projektu
V praxi a teorii se nejCastéji pouzivaji nasledujici metody vyhodnocovani efektivnosti
investi¢nich variant [9]:
1. Metoda primérnych ro¢nich nakladt
Metoda diskontovanych nakladi
Metoda ¢isté soucasné hodnoty

2

3

4. Metoda vnitiniho vynosového procenta
5. Metoda vynosnosti investi¢nich projektt
6

Metoda doby splaceni

6.1 Metoda primérnych ro¢nich nakladi
Pti této metod¢ hodnoceni investi¢nich projektl se porovnavaji primérné ro¢ni naklady
srovnatelnych variant investi¢nich projektl. Srovnatelnost ma byt hlavné v rozsahu produkce,
kterou investi€ni varianty zajiStuji, a ve stejnych cenach. Tuto metodu, lze pouzit pro
srovnani variant se stejnou, ale i riiznou dobou zivotnosti, protoze bereme v Gvahu primérné
ro¢ni naklady, ¢imz respektujeme mozné rozdily v délce zivotnosti jednotlivych variant.
Vsechny naklady se pfepocitavaji na stejnou ¢asovou jednotku — 1 rok. Za nejvhodnéjsi je
povaZovana varianta s nejniz$imi primérnymi rocnimi naklady.
Roéni primérné naklady vypocitame takto [9]:
R=0+i*J+V
kde: R =roéni primérné naklady
O =roc¢ni odpisy
I =1urokovy koeficient (urok v %/100)
J  =investi¢ni ndklad

V = ostatni ro¢ni provozni naklady

6.2 Metoda diskontovanych nakladua

Metoda funguje na stejném principu jako metoda primérnych ro¢nich nadkladi. Porovnava
vSak souhrn diskontovanych provoznich a investi¢nich nakladi jednotlivych variant projektu.
Srovnava je za celou dobu zivotnosti projektu. Naklady, které se vyskytuji v riznych letech je

cw w7

diskontovanymi néklady je nejvyhodné;si.
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Diskontované naklady investi¢niho projektu, 1ze vyjadiit takto:

D:J+Vd

kde: D = diskontované naklady investi¢niho projektu
J = investi¢ni ndklad
V4 = diskontované ostatni ro¢ni provozni néklady (= celkové provozni naklad -
odpisy)

Pokud je predpoklad toho, ze fixni majetek bude mit na konci své zivotnosti urcitou
likvida¢ni cenu (L), musi se celkové diskontované naklady projektu snizit o tuto cenu po
jejim diskontovani.

Diskontované ndklady investi¢niho projektu budou néasledné vypadat takto:

D=J+V;-L
kde: L =diskontovana likvida¢ni cena investice
Ostatni symboly jsou vysvétleny u ptedchoziho vzorce.

V pfipad€, Ze se porovnavaji varianty investicniho projektu s rliznou dobou Zivotnosti,
musi se postupovat jinym zpisobem. Diskontované néklady nevylucuji rtiznou dobu
zivotnosti, na rozdil od metody prumérnych ro¢nich nékladt. Tudiz varianty s delsi zivotnosti
maji vyss$i ostatni provozni nédklady, vzhledem k vy$$§imu poctu let fungovani investice.
Abychom varianty s riznou dobou zivotnosti mohly srovnavat, musime vSechny varianty
prevést na stejnou délku zZivotnosti. Délku Zivotnosti ur¢ime, jako nejmensi spole¢ny nasobek

zivotnosti jednotlivych variant [9].

6.3 Metoda Cisté soucasné hodnoty

Jedna se o dynamickou metodu, ktera za ptinos povazuje penézni piijmy z projektu, které
tvofi ocekavany zisk po zdanéni, odpisy a ostatni pfijmy. Je to vlastn€ rozdil mezi sou¢asnou
hodnotou ocekéavanych piijma z investicniho projektu a investi¢nimi naklady. Pokud jsou
naklady na investici uskutecnovany béhem nékolika let, pocitime s investicnimi ndklady
V jednotlivych letech [9].

Cistou sou¢asnou hodnotu vyjadiujeme [6]:

CSH = SHCF IN—zn: CE, IN
B L1tk

kde: CSH = ¢&ista soucasna hodnota investice

SHCF = souc¢asna hodnota cash flow
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CF = soudasna hodnota cash flow v obdobi t

IN = investi¢ni ndklady na investici
k = kapitalové naklady na investici
t =obdobi 1 azn

n = doba zivotnosti investice

Riizné mozné vysledky vypoctu Cisté soucasné hodnoty [9]:

1. CSH > 0 Je-li cCista soucasna hodnota vétsi nez 0, je investicni projekt
piijatelny, protoze zarucuje pozadovanou miru vynosu a zvysuje trzni hodnotu
firmy.

2. CSH = 0 Pokud je Cista soucasna hodnota rovna 0, podnik povazuje investi¢ni
projekt za neurcity, neutrdlni, protoZze ocekavané penézni piijmy se rovnaji
investicnim nakladiim a projekt nezvysuje ani nesnizuje trzni hodnotu firmy.
Znamena to, ze pravé bylo dosazeno pozadované vynosnosti investovanych
penéz, pozadavky investori jsou zcela uspokojeny a je zajiSténa vynosnost,
kterou pozaduji vlastnici.

3. CSH < 0 Jestlize ¢ista soucasna hodnota je zapornd, investice se odmita,
protoZze je nepfijatelnd. Investicni projekt nezajiStuje pozadovanou miru
vynosu a pokud by doslo k jeho pfijeti, zptsobilo by to snizeni trzni hodnoty
firmy.

Metoda je doplnéna indexem soucasné hodnoty, nazyvanym také indexem vynosnosti,
ktery vypocitame podilem soucasné hodnoty cash flow a investi¢nich nakladi. Pfi posuzovani
dvou variant investi¢nich projektii, vybereme tu, jejiz index vynosnosti je vetsi.

Index vynosnosti vyjadiime vztahem:

SH = SHCF
"IN

kde: ISH=index sou¢asné hodnoty
Dalsi symboly jsou zndmy z pfedchoziho vzorce.
Pokud je vysledek > 1, investici miZzeme pifijmout. Vypocet povaZujeme za zbytecny,

jestlize Cista soucasna hodnota investice je kladna [6].

6.4 Metoda vnitiniho vynosového procenta
Muzeme se setkat i s oznacenim vnitfni mira vynosu nebo vnitini mira ndvratnosti. Radi se
mezi dynamické metody hodnoceni efektivnosti investi¢nich projekti. Uznava casové

hledisko a za efekt povazuje penézni pifjem z projektu. Radi se z pohledu vhodnosti na
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stejnou Uroven jako metoda Cisté soucasné hodnoty. Metoda spocivé v nalezeni tzv. trokové
miry, pii které se soucasna hodnota ocekavanych vynost rovna souc¢asné hodnoté vydaji na
investici.

To znamena, Ze Cista souc¢asna hodnota se rovna 0:

SHCF—-IN=0
Z toho vyplyva:
SHCF = IN

Vypocet se provadi metodou matematické aproximace ze dvou hodnot, které se blizi nule,

se vypocte priblizné vnitini vynosové procento podle vzorce:
CSH, o

CSH, + 1csiy] "~ v )

kde: VVP = vnitini vynosové procento

VVP=i +

in = diskontni koeficient nizsi
iy = diskontni koeficient vyssi

Cv v A4

CSH,, = ¢ista soucasna hodnota nizsi (odpovidajici niz§imu diskontnimu koeficientu)
CSH, = &ista soudasna hodnota vyssi (odpovidajici vy$simu diskontnimu koeficientu)®
V praxi je tato metoda velice oblibend, protoZze pomoci ni zjistime piedpokladanou
vynosnost investice, kterou porovnavdme s pozadovanou vynosnosti investice.
Jako nevyhoda této metody se uvadi moZnost nabyvani vice hodnot, v pfipadé¢, Ze penézni
toky v pribé&hu zivotnosti projektu méni své znaménko napt. kdyz z pocatku zivota investice

vydaje pfevysi ptijmy [8].

6.5 Metoda vynosnosti investi¢nich projekti

Pouziva se také rentabilita ¢1 ziskovost investi¢nich projektl. Za efekt z projektu povazuje
zisk, ktery projekt pfinasi. VétSinou se jedna o primérny rocni zisk po zdanéni, ktery opravdu
ukazuje piinos projektu pro podnik. Tato metoda mize byt pouzita i pifi investicnich
variantach s riznou dobou zivotnosti, protoze pracuje s ro¢nim ziskem. Neni také podminkou,
ze varianty musi zabezpeCovat stejny objem produkce. Do zisku se promitd hospodarnost
provoznich néakladd, odpisy, eventudlné uroky, ceny vyrobkid realizovanych projektem a
objem a slozeni produkce. Vyhodou této metody muizeme povazovat skuteCnost, ze tento

ukazatel je znamy pro manazery pod nazvem ukazatel rentability podniku jako celku [9].
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Vynosnost investi¢niho projektu se da vyjadrit takto [6]:

rumérny Cisty zisk plynouci z investice
ROl = P y asty H\Il)y £ 100

kde: ROI = vynosnost investi¢niho projektu
IN = investi¢ni naklady
Za nejvhodnéjsi projekt povazujeme s nejvyssi vynosnosti. Rozhodnuti o pfijatelnosti ¢i
nepfijatelnosti investicniho projektu je zaloZzena na srovnani vynosnosti investi¢ni varianty a

stavajici vynosnosti podniku jako celku, mély by byt alespon rovny [9].

6.6 Metoda doby splaceni

Metoda doby splaceni nebo také doba ndvratnosti, uhrady udava obdobi (pocet let,
respektive meésicil), za které se hodnota Cistého zisku a odpisi bude rovnat pivodnim
nakladiim na investici. Pokud jsou pifijmy béhem doby zivotnosti stejné, pak mizeme dobu
splaceni vyjadfit nasledovné:

DS = IN
"~ CF ro¢ni

kde: DS = doba splaceni
IN = investi¢ni ndklady
CF = penézni tok

Pokud nejsou penézni toky v jednotlivych letech provozu investice konstantni, pouZzijeme

DN
IN = z CF,
i=1

VZOrec:

kde: IN = investi¢ni naklad
DN = doba néavratnosti
CF; = penézni toky v jednotlivych letech
Cim je krat$i doba splaceni, tim povazujeme investi¢ni projekt za vyhodngjsi. Z toho
vyplyva, ze doba splaceni musi byt kratsi, nez doba zivotnosti investice. Metoda poskytuje
informace o riziku investicniho projektu — logicky usoudime, ze doba splaceni 2 roky
predstavuje mensi riziko nez doba 10 let. Miizeme z ni vyc¢ist také udaje o tom, jakou dobu
bude v investici vazan ptivodni kapital [8, 6].
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7 Hodnoceni vybraného investi¢niho projektu

7.1 NEZA Pelhrimov spol. s r. 0.

PELMAIMOV = r.o.

Obrazek 2 — Logo firmy
7.1.1 Historie firmy

Spole¢nost NEZA Pelhiimov spol. s r. o. byla zaloZzena dne 30. biezna 1992. Prvnimi
zakladateli spolecnosti byli:
e Ing. Krej¢i (zemftel)
e Zajic Milan (zemfel)
e Bravek Jaroslav
e Ing. Tomec Josef
o Kostka Josef
e Hoda¢ Vladimir
Spole¢nost v prvnim roce zaloZeni fungovala v pronajatych prostorach, pozdéji byly
objekty odkoupeny od firmy Jednota Kamenice nad Lipou v¢etné pozemkt za ¢&astku
8 mil. K¢. V letech 1996, 1997 a 1999 byly odkoupeny dalsi casti pozemkt a objekti.
Veskeré objekty byly postupné opraveny a rekonstruovany a v téchto prostorach provozuje

spole¢nost svoje aktivity v souc¢asné dob¢ [12].

7.1.2 Produkty a sluZby
Spole¢nost NEZA Pelhtimov, spol. s r. 0. je firma zaloZen4 na ryze ¢eském kapitalu,

ekonomicky 1 persondln¢ stabilizovand. Je soucasti skupiny NEZA HOLDING, a.s.,
Pelhfimov. Naplni spolecnosti je zakdzkova vyroba zaméfena na zpracovani nerezového
materidlu pro oblast gastronomie (vybaveni velkokuchyni) a zdravotnictvi. Diky vybavenosti
kvalitni technologii a vyskolenymi odborné zdatnymi pracovniky expanduje spolecnost i do
ostatnich odvétvi hospodarstvi (mlékarenstvi, masny primysl, pivovarnictvi a stavebnictvi).
Uspé&snost spolenosti je pievazné zavisla na kvalitd odvadéné prace, plnéni termint zakazek
a flexibilni cenové politice. Veskeré uvadéné prednosti umoznuji spolecnosti expandovat i
mimo uzemi Ceské republiky, kde se v sou¢asné dobé velmi Usp&$né prosazuje na tizemi

Evropské unie.
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Mezi veskeré nabizené sluzby spole¢nosti patii [12]:

e strojirenska vyroba vcetné projekcni, poradenské, servisni a montazni ¢innosti
S tim spojené

e vyroba, instalace a opravy chladicich zafizeni

e kovod¢lna vyroba veetné projekéni, poradenské servisni a montdzni ¢innosti
S tim spojené

e obchodni ¢innost — koupé zbozi za Gcelem jeho dalsiho prodeje a prodej

e opravy karosérii a motorovych vozidel

e hostinska ¢innost

7.1.3 Predpokladany vyvoj

Spolecnost v roce 2010 bude pokracovat v nastoupenych trendech, tj. v rozSifovani
stavajiciho vyrobniho sortimentu se zaméfenim na uplatnéni se v ramci Evropského
ekonomického prostoru. Bude postupné zavadét nové technologie s vlivem na zvySovani

produktivity prace napiiklad v oblasti svafovani a Cisténi vyrobku [12].

7.2 Popis investi¢niho projektu
Spolecnost NEZA se rozhodla na zacitku roku 1999 investovat do koupi vlastniho
laserového fezaciho zafizeni. JelikoZz se jednalo z pohledu spole¢nosti o dosti objemnou
investici, spole¢nost si naplanovala vyvoj investi¢niho projektu v pribéhu jeho Zivotnosti.
Dodavatelem stroje byla vybrana spolecnost MGM spol. s r.0. zZ Tabora. Pfipojeni stroje
provedla firma ELPE, s. r. 0. z Pelhfimova.
Tabulka 1- Zakladni udaje

i Laserové fezaci zafizeni

Investicni projekt
ECOLAS 3000 s vyménnym stolem

Stav novy
Datum poftizeni 26. kvétna 2000
Cena potizeni 10 677 750 K¢
Néklady souvisejici s pofizenim 15906 K¢
Potizovaci cena 10 693 656 K¢

Zdroj: Podnikové dokumenty
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7.2.1 Kategorizace investicniho projektu

Tabulka 2- Kategorizace

Hledisko Kategorie
Vztah k rozvoji . .

. Rozvojova investice
podniku
Ugetnictvi Hmotna investice
Vécnd néapli Investi¢ni projekt
Zpusob financovani Zadluzeny projekt
Velikost projektu Velky projekt

Zdroj: vlastni zpracovani

7.3 Vstupni data
7.3.1 Odpisy

Odpisovani je upraveno zakonem ¢.586/1992 Sb. o danich z pfijmi, ve znéni pozdéjSich
ptedpist. Zatizeni ECOLAS bylo na zaklad¢é zakona zafazeno do 2. odpisové skupiny s dobou
odpisovani 6 let. Spolecnost si pro odpisovani zvolila zrychlené danové odpisy.

Tabulka 3- Koeficient pro zrychlené odpisovani

Koeficient pro zrychlené odpisovani

Odpisova skupina | v prvnim roce odepisovani | v dalSich letech odepisovani

2 6 7

Zdroj: Zakon ¢.586/1992 Sb. o danich z piijmd, ve znéni pozdéjsich predpist

V prvnim roce odpisovani se vyse odpist stanovi jako podil vstupni ceny a ptifazeného
koeficientu pro zrychlené odpisovani platného v prvnim roce odepisovani.

V dalsich zdanovacich obdobich se odpisy urcuji jako podil dvojnasobku zlstatkové ceny a
rozdilu mezi pfifazenym koeficientem pro zrychlené odpisovani a poctem let, po které byl

hmotny majetek jiz odpisovan [13].
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Tabulka 4- Odpisy (K¢)

e Zustatkova cena na Danovy Zustatkova cena na Opravky
zaCatku obdobi odpis konci obdobi

2000 10 693 656 1782 276 8911 380 1782276
2001 8 911 380 2 970 460 5940 920 4752 736
2002 5940 920 2 376 368 3564 552 7129 104
2003 3564 552 1782 276 1782276 8911 380
2004 1782276 1188 184 594 092 10 099 564
2005 594 092 594 092 0 10 693 656

Zdroj: Inventarni karta (Pfiloha A)

Plan odepisovani byl po celou dobu Zivotnosti zatizeni ECOLAS dodrzen.

71.3.2 Zdroje financovdni

Podle zplisobu financovéni je investi¢ni projekt zatazen do kategorie zadluzeného
projektu, coz znamena, Ze je projekt financovan z cizich zdroji. Spolecnost NEZA si sjednala
Gvér s Komeréni bankou, a. s. na celou vysi pofizovaci ceny investi¢niho projektu. Uvér byl
poskytnut k 15. kvétnu 2000 a jeho splaceni zacalo od 31. ¢ervence 2001. Splatnost uvéru

byla 6 let (72 mésicil) s pevnou urokovou sazbou 9,8 % p. a.. Splatky i uroky se platily

mésicné.
Tabulka 5 - Splatkovy kalendar (K¢)

Rok Pocet Poéaﬁte(?ni i Splatka Kon-&-aérlly

meésicl stav jistiny uveéru stav jistiny
2001 6 10 693 656 | 510 377 673 105 | 10 020 551
2002 12 10020551 | 918082 | 1448882 | 8571669
2003 12 8 571 669 769 537 1597427 | 6974 241
2004 12 6 974 241 605 762 1761202 | 5213040
2005 12 5213040 425 197 1941767 | 3271272
2006 12 3271272 226 119 2140845 | 1130428
2007 6 1130 428 32 107 1130 428 0

Celkem 72 X 3487 181 | 10693 656 X
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Tabulka 6 - Skutecny pribéh splaceni (K¢)

Pocet | Pocatecni , Splatka | Koneény stav
Rok o Urok o

mésict | stav jistiny averu Jistiny
2001 6 10693656 | 510377 673105 | 10020551
2002 12 10020551 | 918082 | 1448882 8 571 669
2003 12 8571669 | 769537 | 1597427 6 974 241
2004 12 6974241 | 705762 | 6974241 0

Celkem 42 X 2903 758 | 10 693 656 X

V prosinci roku 2004 se spole¢nost NEZA rozhodla uvér doplatit v celé vysi, jelikoz se

nachdzela v pfiznivé financni situaci. Doba splaceni byla tedy zkracena ze 72 na 42 mésict.

vvvvvv

moznosti pocitalo, byla sankce nizkd. Na urocich spolecnost zaplatila oproti planu o

583 423,- K& méné.

7.3.3 Cash flow z investice

Cash flow nebo-li penézni tok z investice v sobé zahrnuje kapitalové vydaje a penézni
piijmy, které jsou vyvolané investici béhem doby jeji realizace, Zivotnosti a likvidace. Pokud
se jedna o pfipravu a rozhodovani o hodnoceni investi¢nich projektti jde o o¢ekavané penézni

toky, které jsou naplanovany. Naopak v pfipad¢€ hodnoceni fungujici investice jde o skute¢né

dosazené penézni toky.

Zdroj: Podnikové dokumenty
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Tabulka 7 - Srovnani oéekavaného a dosazeného cash flow (K¢)

Polozka 2000 2001 2002 2003 2004 2005
1 | Vynosy (plan) 1500 000 | 4 500000 | 6500000 | 9500000 | 12500 000 | 14 500 000
2 | Vynosy (skutecnost) 1458 563 | 4542947 | 5626470 | 8943 353 | 12 394 848 | 11 551 936
3 | Provozni naklady - bez odpist a uroki (plan) 1985140 | 3957841 | 6141171 |7678825| 6617302 | 8152708
4 | Provozni naklady - bez odpist a uroku (skute¢nost) | 1958 741 | 3956556 | 4338243 | 5849917 | 6844358 | 7963837
5 | Uroky z avéru (plan- viz. Splatkovy kalendar) 0 510 377 918082 | 769 537 605 762 425 197
6 | Uroky z uvéru (skuteénost) 0 510 377 918082 | 769537 705 762 0
7 | Odpisy 1782276 | 2940460 | 2376368 | 1782276 | 1188184 594 092
8 | Zaklad dané z pfijmu (1-3-5-7) (plan) -2 267 416 | -2908 678 | -2935621 | -730638 | 4088 752 | 5328 003
9 | Zaklad dané z piijmu (2-4-6-7) (skutecnost) -2 282 454 | -2 864 446 | -2 006 223 | -541623 | 3656544 | 2994 007
10 | Sazba dan¢ 31% 31% 31% 31 % 28 % 26 %
11 | Dan z ptijmu (plan) -702899 | -901691 | -910043 | -226498 | 1144851 | 1385281
12 | Dan z pfijmu (skutecnost) -707561 | -887979| -621930| -167904 | 1023833 778 442
13 | Zisk po zdanéni (plan) (8-11) -1564 517 | -2006 987 | -2025578 | -638968 | 2943901 | 3942722
14 | Zisk po zdanéni (skutecnost) (9-12) -1574 893 | -1976 467 | -1 384293 | -373719 712 643 | 2215565
15 | Odpisy 1782276 | 2940460 | 2376368 | 1782276 | 1188184 594 092
16 | Uroky po zdanéni (plan) 0 352 161 633 477 | 530981 436 149 272 127
17 | Uroky po zdanéni (skute&nost) 0 352 161 633477 | 530981 508 149 0
Cash flow (plan) (13+15+16) 217759 | 1285634 984 267 | 1939538 | 4568234 | 4808941
Cash flow (skutecnost) (14+15+17) 207383 | 1316154 | 1625552 | 1716086 | 2408976 | 2809 657

Zdroj: vlastni zpracovani
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7.3.4 Ostatni rocéni provozni ndaklady

Tabulka 8 — Planované ostatni ro¢ni provozni naklady (K¢)

Polozka 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Spotieba materialu 1 000 000 | 2 200 000 | 3 900 000 | 4 000 000 | 4 100 000 | 4 200 000
Spotieba energie 230000 | 440000 | 484000 | 532400 | 586640 | 644204
Opravy a udrzovani 50000 | 200000 | 200000 | 1500000 | 200000 |1500000
Ostatni sluzby 73920 | 168000 | 188160 | 210740| 236030 | 264350
Mzdové nédklady 277200 | 513216 | 823712 | 873100 | 916764 | 953447
Zakonné socialni pojisténi 97020 | 179625 | 288299 | 305585| 320868 | 333707
Pojisténi 257000 | 257000| 257000 | 257000| 257000 | 257000
2.Celkem 1985140 | 3957841 | 6141171 |76/8825 | 6617302 | 8152 708

Zdroj: Podnikové dokumenty




Je dulezité ptfipomenout, Ze v roce 2000 jsou veskeré naklady podstatné nizsi, jelikoz
zatizeni ECOLAS bylo uvedeno do provozu v ¢ervnu, tudiz se jedna o naklady za 7 mésicti
provozu, nikoliv jako v ostatnich letech za 12 mésicu.

Pti pfedpovidani spotieby materialu spole¢nost c¢astky odhadovala podle svého prizkumu
u dosavadnich zdkaznikii, zda by méli zdjem o nové produkty a sluzby diky zafizeni
ECOLAS, dale pocitala s reklamou, kterd postupné piivede dalsi zajemce. Casem se vsak
ukazalo, ze néktefi zakaznici davaji pfednost dodani vlastniho materialu, nez-li vyrobkim
vyrobenych z vlastniho materidlu spole¢nosti NEZA, proto se objevily ve skute¢né spotiebe
materialu tak veliké rozdily. (viz. tabulka 9).

Od roku 2002 spole¢nost planovala zavedeni dvousménného provozu, ve skutecnosti
k nému doslo az v roce 2003.

Na zakladé tdaju z let 1996 — 1999, kdy se cena energii zvySovala v praméru o 10 % za
rok, se predpokladalo, ze cena za spotfebovanou energii v dalich letech se bude také
zvySovat 0 10 %.

Spolecnost NEZA pii planovéani nékladii na opravy a udrzovani védéla o pravidelnych
kontrolach a vyméné zatéZovanych soucéstek, které byly spolu s dodavatelem zafizeni
sjednany na roky 2003 a 2005, proto byli v planu zahrnuty.

Polozku cestovného spole¢nost do planu nezahrnula, protoze nepiedpokladala zadné
sluZebni cesty pracovnikd.

Rist ostatnich sluZeb byl stanoven na 12 % ro¢né.

U stanoveni mzdovych ndkladi bylo planovano sjednosménnym provozem se 2
zaméstnanci do roku 2001 a od roku 2002 s dvousménnym provozem se 3 zaméstnanci,
jejichz hrub4 mzda byla planovana ve vysi 19 800 K¢ v roce 2000 a nésledné zvyseni v roce
2001 o 8 %, v dalsich letech bylo pfedpokladano zvyseni kazdoro¢né snizené 0 1 % oproti
predchozimu roku.

O pojisténi se spolednost zajimala dopfednd a zjistila si tedy u Ceské pojistovny, a. s.

nabizené sluzby a sjednala si vysi pojistného.
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Tabulka 9 — Skute¢né ostatni ro¢ni provozni naklady (K¢)

Polozka 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Spotieba materialu 1042584 | 2158 309 | 2457 362 | 2424 499 | 4131 615 | 3 720 030
Spotieba energie 226 468 | 476774 | 501867 | 528281 | 648061 | 540545
Opravy a udrzovani 22721 | 180033 | 190648 | 1446193 | 351593 | 1521435
Cestovné 0 0 1082 0 0 0
Ostatni sluzby 73073 | 153836 | 161932 | 169893 | 314079 | 464358
Mzdové néaklady 249552 | 541188 | 569149 | 758557 | 845933 (1081830
Zakonné socialni pojisténi 87343 | 189416 | 199203 | 265494 | 296077 | 378639
Pojisténi 257000 | 257000 | 257000| 257000 | 257000| 257000
2.Celkem 1958 741 | 3956 556 | 4 338 243 | 5849917 | 6 844 358 | 7 963 837

Zdroj: Podnikové dokumenty




Opravy a udrzovani vroce 2003 a 2005 se o tolik zvySily z dGvodu plénovanych a
nutnych pravidelnych kontrol, testi a vymén nékterych soucastek zafizeni ECOLAS. V roce
2000 az 2002 pracovali 2 pracovnici v jednosménném provozu. Narast zakazek v roce 2003
Zpusobil nutnost zavedeni dvousménného provozu, coz zpusobilo narist mzdovych nékladi o
naklady na jednoho zaméstnance a v roce 2005 byl pfijat programator, tudiz se opét mzdové
naklady zvedly o ¢astku vydajii na 1 zaméstnance. S rostoucimi mzdy rostly i pfimo umérné
vydaje na zakonné socialni pojisténi. PoloZzka ostatnich sluzeb se radikalné zvysila v letech
2004 a 2005, jelikoz bylo potfeba ke snadn¢jSi manipulaci s materidlem pofidit

vysokozdvizny vozik, ktery byl koupen na leasing.
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8 Zhodnoceni vybraného investicniho projektu

8.1 Metoda primérnych roc¢nich naklada

Propocet primérnych ro¢nich nakladi v sobé zahrnuje jak naklady v podobé odpist, tak i

ostatni rocni provozni naklady a polozku investi¢nich ndklada na pofizeni zatizeni ECOLAS.

Priklad - planovany rok 2000 :

R=0+i*J+V
R=1782276+ 0,098 * 10 693 656 + 1 985 140

R= 4815395

Tabulka 10 - Planované primérné ro¢ni naklady (K¢)

Polozka

2000

2001

2002

2003

2004

2005

Roc¢ni odpisy

1782276

2970 460

2 376 368

1782276

1188 184

594 092

Urokovy
koeficient

0,098

Investi¢ni

naklad

10 693 656

Ostatni ro¢ni
provozni

naklady

1985 140

3957 841

6141171

7678 825

6617 302

8 152 708

Roc¢ni
primérné
naklady
(1+2*3+4)

4 815 395

7976 280

9565518

10 509 080

8 853 465

9794779

Zdroj: vlastni zpracovani
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Tabulka 11 - Skute¢né primérné ro¢ni naklady (K¢)

Polozka 2000 2001 2002 2003 2004 2005

1| Ro¢ni odpisy | 1782276 | 2970460 | 2376368 | 1782276 | 1188184 | 594 092

Urokovy
2 - 0,098
koeficient
Investi¢ni
3 10 693 656
naklad
Ostatni ro¢ni
4| provozni 1958741 | 3956556 | 4338243 | 5849917 | 6 844 358 | 7 963 837
naklady
Roc¢ni
pramérné
4788996 | 7974995 | 7762589 | 8680171 | 9080520 | 9 605 907
naklady
(1+2*3+4)
Zdroj: vlastni zpracovani
10 500
10 000
9500
9000
8500
8000 -
7500 -
Tisice K¢ 7000 - W Plan
6500 - m Skutecénost
6000 -
5500 -
5000 -
4500 -
4000 -
2000 2001 2002 2003 2004 2005

Obrazek 3 — Primérné ro¢ni naklady
Zdroj: vlastni zpracovani
V prvnich dvou letech Zivotnosti investice byly mezi planem a skute¢nosti zanedbatelné

rozdily. V roce 2002 plan ptevySoval skute¢nost o vice nez 1 milién korun, v dasledku
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predpokladu vyssi spotieby materialu, ve skutecnosti vsak zakaznici davali prednost dodani

vlastniho materialu ke zpracovani spole¢nosti NEZA. V roce 2003 byla situace totozna, plan

prevysoval skuteCnost o necelé 2 miliony korun. V letech 2004 a 2005 se rozdily témér

vyrovnali.

8.2 Metoda diskontovanych nakladu

Hodnoti sumu vSech nékladi v prubéhu Zivotnosti investi¢niho projektu. Ostatni ro¢ni

provozni naklady se diskontuji pomoci zésobitele.

D:\]+Vd

Pro zarizeni ECOLAS:

D =]+ V * zasobitel

D=]+Vx

zasobitel =

(1+0,098)0-1 _
0,098%(1+0,98)%

1+H"-1
ix(1+i)n

4,381

Tabulka 12 - Planované diskontované naklady (K¢)

Polozka

2000

2001

2002

2003

2004

2005

Investicni

naklad

10 693 656

Ostatni ro¢ni
provozni

naklady

1985 140

3957 841

6141171

7678 825

6617 302

8 152 708

Zasobitel

4,381

Diskontované

naklady

19 390 555

28 032 958

37598 127

44 334 589

39 684 057

46 410 670

Zdroj: vlastni zpracovani
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Tabulka 13 - Skute¢né diskontované naklady (K¢)

Polozka 2000 2001 2002 2003 2004 2005
Investi¢ni
10 693 656
naklad
Ostatni ro¢ni
provozni 1958741 | 3956556 | 4338243 | 5849917 | 6844358 | 7963837
naklady
Zasobitel 4,381
Diskontované
19274901 | 28 027 328 | 29 699 499 | 36 322 143 | 40 678 789 | 45 583 226
naklady
Zdroj: vlastni zpracovani
52
48
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40
36
32
Miliony K¢ 28
24 M Plan
20 5
16 A B Skutecnost
12
8 -
4 .
0 i T T T T T

2000

2001

2002 2003 2004

2005

Obrazek 4 — Diskontované naklady

Zdroj: vlastni zpracovani

U diskontovanych nakladl se projevila opét nizsi skute€na spotieba materidlu a v roce

2002 a 2003 plan vyrazn¢ ptevysoval skutecnost.

Mohlo by se zdat, ze jsou niz$i skute¢né naklady jak diskontované, tak primérné ro¢ni

uspéchem, ale nizsi hodnoty jsou zpusobeny velkymi rozdily ve spotfebé materidlu, ktery

pottebujeme k vytvafeni hodnot a tedy i vynost, tudiz by se dalo fici, Ze €im vice
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spotiebujeme materialu, tim vétsiho dosahneme zisku. Ve skuteCnosti K tvorbé zisku
dochdzelo v mensi mife, nez bylo planovano. Vysledny efekt je tedy neuspokojivy, pfesto

kromé let 2002 a 2003 se da hovoftit o vyrovnanych skute¢nych a planovanych hodnotéch.

8.3 Metoda ¢isté soucasné hodnoty
Spociva v prepoctu vynost a nakladi vzniklych v jednotlivych letech zivotnosti investice

k jednotnému ¢asovému okamziku, jde tedy o diskontovany penézni tok piijmu a vydaja [10].

CSH = SHCF - IN = Zn: CE, IN
N 4+
&

CF; CF, CF,

CSH = et —
(1+k)1+(1+k)2+ +(1+k)n

— IN

Index sou¢asné hodnoty
Cista souCasnd hodnota vyjadfuje rozdil mezi diskontovanymi penéznimi piijmy a
investicnimi vydaji investice, index soucasné hodnoty vyjadfuje podil mezi diskontovanymi

penéznimi piijmy a investicnimi vydaji investice.

SHCF
T IN
Planovana ¢ista souéasna hodnota:
217 759 1285 634 984 267 1939538 = 4568234 4808941
CSH = (1+0,098)1 " (1+0,098)2 ' (1+0,098)3 ' (1+0,098)% ' (1+0,098)5 ' (1+0,098)6 10693 656
CSH =-1744 234
Planovana hodnota indexu soucasné hodnoty:
H 8949 422
~ 10693 656
ISH=0,84
Skuteéna Cista soucasna hodnota:
S = 207383 1316154 1625552 1716086 2408976 2809657 _ 1 soocoe

T (1+40,098)1 ' (140,098)2 ' (140,098)3 ' (1+0,098)% ' (1+0,098)5 ' (1+0,098)6

CSH =-3891 578
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Skuteéna hodnota indexu soucasné hodnoty:

6 802 078

ISH= 107693 656

ISH = 0,64
Planovana Cistd soucasna hodnota je vyssi nez skutecnd hodnota. Cilem je kladna hodnota
Cisté soucasné hodnoty, coz nesplituje ani planovand ani skute¢na hodnota. Investice se
povazuje za nepiijatelnou.
Index soucasné hodnoty vychazi mensi nez 1, proto je i z hlediska tohoto vypoctu investice

nepiijatelna.

8.4 Metoda vnitiniho vynosového procenta

Metoda vnitiniho vynosového procenta urCuje urokovou miru, pii které je soucasna
hodnota penéznich pfijml rovna vydajim na dany investi¢ni projekt. Vypocet se provadi
metodou matematické aproximace ze dvou hodnot, které se blizi nule [2].

CSH

VVP=i, + -
" CSH, + [CSH, |

(iv - in)
Planované vnitini vynosové procento

Vzhledem k nizkému CF v prvnich letech zivotnosti investice jsem nepiedpokladala, ze
diskontni mira bude vyssi nez-1i tirokova, a proto jsem zvolila diskontni miru 7 % a nasledné
6 %.

Tabulka 14 — Planované vnitini vynosové procento (K<)

ol o Diskontni mira
6 % 7%

2000 217 759 205434 203 514
2001 1285 634 1144210 | 1122923
2002 984 267 826 410 803 456
2003 1984 267 1571726 1513788
2004 4 568 234 3618470 | 3257088
2005 4 808 657 3389914 | 3204212
SHCF X 10 756 164 | 10104 981
CSH X 62 508 -588 657

Zdroj: vlastni zpracovani
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62 508
62 508 + |—588 675|

VVP =6+ *(7—06)

VVP=6,1%
Pro investici pofizovanou na uvér, ktera je piijatelnd, plati, ze diskontni mira je vySsi nez
urokova mira. U zafizeni ECOLAS tomu tak neni, jelikoZ hodnota vnitiniho vynosového

procenta 6,1 % je niz§i nez urokova mira 9,8 %. Investici tedy neni pfijatelna.

Skutecné vnitini vynosové procento
Ve skuteCnosti byly penézni piijmy v jednotlivych letech jesté¢ niz$i nez pldnované
hodnoty. Urcila jsem si tedy diskontni miru nizsi nez planovanou hodnotu 6%, a to ve vysi

3% apoté 1 %.

Tabulka 15 — Skute¢né vnitini vynosové procento (K¢)

Diskontni mira
Rok CF
3% 1%

2000 207 383 201 343 205 330
2001 1316 154 1 540 602 1290 221
2002 1625 552 1487 611 1577 745
2003 1716 086 1524721 1649 125
2004 2 408 976 2078 004 2292 059
2005 2 809 657 2 353 044 2 646 824
SHCF X 9185323 9661 304
CSH X -1508 303 | -1032 352

Zdroj: vlastni zpracovani

Skute¢né hodnoty diskontovanych penéznich pfijma nedosahuji investi¢nich nékladl ani
pii diskontni mife 1 %, protoze suma celkového cash flow béhem Zivotnosti investice
nedoséhla ¢astky investi¢nich vydaji. Skute¢na hodnota vnitiniho vynosového procenta nelze

vypocitat.
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8.5 Metoda vynosnosti investi¢nich projekti
Tato metoda je oblibena pro svoji srozumitelnost a jednoduchost vypoctu. Predpoklada, ze
zmény v prubéhu Zzivotnosti investice V nakladech a vynosech se promitnou do zisku za

jednotliva ro¢ni obdobi. Metoda povazuje za efekt z investice zisk [7].

rumeérny ¢isty zisk plynouci z investice
ROl = 2 y sty ny 100

Planovana hodnota:

[(=1564517) + (=2 006 987) + (—2 025 578) + (—638 968) + 2 943 901 + 3 942 722]/6

ROT= 10 693 656 * 100
ROI=101%

Skuteéna hodnota:

[(-1574893) + (=1 976 467) + (—1 384 293) + (=373 719) + (712 643) + 2 215 565)]/6
*

ROT'= 10 693 656

100

ROI=-3,71 %

Podle planovanych hodnot méla investice pfinaset v praméru roéné 1,01 % cistého zisku,
coz neni opravdu mnoho, piesto zisk vykazuje. Ve skuteCnosti investice nepfinesla zadny

Cisty zisk, ale byla ztratova ve vysi 3,71 %, a tudiz je pro spole¢nost nevyhodna.
8.6 Metoda doby splaceni

Metoda Cerpa z hodnoty kumulovaného penézniho toku pomoci n¢hoz se zjisti doba, za

kterou se investi¢ni naklad vlozeny do projektu splati [7].

DN
IN = Z CF,
i=1
Pro zafizeni ECOLAS s zivotnosti 6 let:
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Tabulka 16 — Planovana doba splaceni (K¢)

Rok CF Kumulované CF
2000 217 759 X

2001 1285634 1503 393
2002 984 267 2 487 660
2003 1939 538 4427198
2004 4 568 234 8 995 432
2005 4 808 941 13 804 373

Zdroj: vlastni zpracovani

Investi¢ni naklady a kumulované CF se rovnaji mezi 5 a 6 rokem zivotnosti investice.
Linearni interpolaci ur¢ime presnou hodnotu:
DS =5 + (10 693 656 —8 995 431) / (13 804 373 — 8 995 432)
DS = 5,35 let

Tabulka 17 — Skute¢na doba splaceni (K¢)

Rok CF Kumulované CF
2000 207 383 X

2001 1316 154 1523 537
2002 1625 552 3149 089
2003 1716 086 4 865 175
2004 2408 976 7274151
2005 2 809 657 10 083 808

Zdroj: vlastni zpracovani

Jelikoz za celou dobu Zivotnosti investice se kumulované CF nevyrovnali investi¢nim
nakladiim, je doba splaceni del$i nez 6 let, pfesnou hodnotu vypocitame néasledovné:
DS =6 + (10 693 656 — 10 083 808)/2 809 657
DS =6.22 let
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Planovana doba splaceni ¢inila 5,35 let, coz je krat$si nez doba odepisovani a bylo by
vhodné investici pfijmout, avSak ve skutecnosti se doba splaceni prodlouzila az na 6,22 let a
to neni vhodné, protoze penézni piijmy z investice po dobu odepisovani nepokryji investi¢ni

naklady.
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9 Zhodnoceni, navrhy
Metoda priimérnych rocnich nakladu
Pfi vypoctu jsem vychazela z tabulek 8 a 9, kde jiz byl znat rozdil mezi planovanymi
ostatnimi ro¢nimi provoznimi naklady a t€émi skute¢nymi. Zhodnoceni jsem neprovedla pouze
za jedno obdobi - jeden rok, ale za celou dobu investice, tedy v letech 2000 — 2005. Jak uz
jsem piedeslala, pii vypoctu se ménily pouze hodnoty ostatnich ro¢nich provoznich nakladi.
Odpisy, investicni naklad a urokovy koeficient ztstavali stejné u planovanych i skutecnych
hodnot. Rozdily byly tedy zptisobeny pouze vyvojem ostatnich ro¢nich provoznich nakladu.
Souhrnné by se dalo konstatovat, Ze planované primérné ro¢ni naklady ptevySovaly skutecné
niz8i spotfebou materialu, kterd v podstaté udava vyvoj vynosl z provozu investice, u kterych
naopak usilujeme o co nejvyssi hodnoty. VSe bylo zpiisobeno hlavné dovozem klienti
vlastniho materidlu ke zpracovani spolecnosti NEZA.
Metoda diskontovanych ndkladii
Stejné jako u metody primérnych ro¢nich nakladi se projevily rozdily v ostatnich
ro¢nich provoznich nakladech, tedy ve spotiebé materidlu a vyvoj diskontovanych nakladt
meél stejny scénaf jako u primérnych roc¢nich nékladi. Nejveétsi rozdily mezi planem a
skute¢nosti byly znatelné v letech 2002 a 2003, kdy plan skute¢nost pievysoval az o 10 mil.
korun.
Metoda cisté soucasné hodnoty
Vypocet vychazi z cash flow, vtabulce 7 je vidét vyvoj cash flow v jednotlivych
letech Zivotnosti investice. JiZ tam pozoruje velké rozdily, hlavné v roce 2002, kdy skutecné
cash flow pfevySovalo planované cash flow o necelych 700 tis. korun. Naopak v roce 2004 a
2005 planované cash flow prevySovalo skutecné hodnoty az o 2 mil. korun, tudiz je rozdil 1 ve
vysledcich metody Cisté soucasné hodnoty. Oba vysledky, jak ten vychdzejici z planovanych
hodnot i ten ze skute¢nych hodnot, vysly se zdpornym znaménkem, coZ znamena, Ze jesté
nedoslo ani k pozadovanému zhodnoceni vlozenych penéz. Investici je tieba odmitnout.
Index soucasné hodnoty
Je nadstavbou metody ¢isté soucasné hodnoty, proto bylo mozné predpokladat, ze ani tyto
vysledky nebudou uspokojivé. V planu i skutecnosti vysli hodnoty mensi nez 1, coz nam

jasné tikd, Ze investici nelze pfijmout.
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Metoda vnitrniho vynosového procenta
Pomoci této metody zjistime ptfedpokladanou vynosnost investice. Pozadovana
hodnota ma byt vyssi nez tirokova mira, v tomto ptipadé 9,8 %. Planovana diskontni mira
vysla 6,1 %, coz je méné nez 9,8% a investici uz podle planovanych hodnot nelze pfijmout.
Skutecnou diskontni miru nelze vypocitat. Ani pii 1 % diskontni mife se nevyrovna soucet
diskontovanych penéznich tokl investicnimu nakladu.
Metoda vynosnosti investicnich projekti
Efektem z investice je jednozna¢né zisk, ktery m¢l podle planu kazdoro¢né dosahovat
1,01 %. Pozadovana mira vynosnosti podnikem jisté byla vyssi, ale pfesto investice méla
dosahovat zisku oproti skute¢nosti, kdy byla investice ztratova ve vysi 3,71%. Ve skute¢nosti
je tedy investice pro podnik nevyhodna.
Metoda doby splaceni
Podle planu se penézni vydaje na zatizeni ECOLAS m¢ély vratit béhem jeho zivotnosti
mezi 5 a 6 rokem, presnéji za 5,35 let, coz je vyhodné pro podnik a takovouto investice lze
pfijmout. Ve skutecnosti se doba splaceni prodlouZzila o necely rok na 6,22 let, tedy zhruba 6
let a 3 mésice. Pfi dal$im provozu zafizeni ECOLAS po uplynuti jeho Zivotnosti, by se 3

meésice daly tolerovat a tudiz investici pfijmout.

Zpracovani vlastniho materidlu klientim, na rozdil od dovozu vlastniho materialu
zakazniky, bych podpofila zdkaznickymi slevami pifi odbéru produktii z materialu spolecnosti
NEZA. Jesté predtim bych se zajimala o to, pro¢ si zékaznici radé€ji piivazi svlij vlastni
material. Urc¢ité bych doporucila pied dalsi investici 1épe planovat s pomoci odborniki a
hlavné si propocitat vS§echny metody hodnoceni investi¢nich projekti, jelikoz ty hodné napovi
o vyhodnosti investice pro podnik. Pro dalsi investice bych se zaméfila vice na prizkum trhu,
poptavky zdkaznikid, jejich pfani a konkrétni podobu obchodovani. Ptipravila bych
efektivngjsi reklamu napf. v podobé rozesilani e-mailli, placenych pozic na serverech

s tématikou produkce spolecnosti NEZA.
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Zavér

Predmétem této bakalaiské prace bylo zhodnotit efektivnost investice do laserového
fezaciho zafizeni ECOLAS uskute¢nénou spolecnosti NEZA. K dispozici jsem od spolecnosti
ziskala planované udaje a skute¢né tdaje v podobé vyvoje ostatnich ro¢nich provoznich
nakladi, odpisi, vynost, troki z uvéru. Vsechny informace jsem shrnula do ptehledné formy
vstupnich dat (viz. kapitola 7.3.), S nimiz jsem pak pracovala pii vypoc¢tu metod a to jak pro

planované hodnoty, tak skutecné.

Na zakladé dosazenych vysledka jsem dospé€la k rozhodnuti investici odmitnout. Nastava
zde problém, jelikoz jsem hodnotila jiz realizovany investicni projekt, ze investice byla
ptijata. Podle planovanych hodnot stanovenych na zakladé¢ metody Cisté soucasné hodnoty,
indexu soucasné hodnoty a vnitiniho vynosového procenta investice nespliovala investice
zakladni pozadavky na vysledky téchto metod. Pfesto tedy metoda vynosnosti investi¢nich
projekt a doba splaceni poukazovala na vyhodnost investice. Pokud by spole¢nost NEZA
spolupracovala s odborniky, jisté by doporucili investice rozhodné nepfijimat, nasledny realny
vyvoj o tom také vypovidal. Hlavnim hnacim motorem, ktery pfimél spolecnost k realizaci
investicniho projektu, byla potifeba zafizeni ECOLAS k dalSimu rozvoji a udrzeni
konkurenceschopné pozice. Ttebaze investice nevykazovala zisk, ale ztratu, spolecnost timto

zustala konkurenceschopna a dosahovala celopodnikového zisku.

Uz nyni, za 10 let fungovani zatizeni ECOLAS, spole¢nost pfichazi o zakazky z divodl
technického pokroku a nariistajici konkurence Vv podobé firem z Vysociny, které vlastni
nove¢jsi zafizeni, ktera pracuji rychleji a s niz§imi naklady. Proto jisté spolecnost ¢eka dalsi
investi¢ni rozhodovani. Doporucuji se pokusit stavajici zatizeni prodat nebo modernizovat,
pokud je to mozné a finanéné€ dostupné a vyhodné, nez-1i koupé nového zatizeni, které zajisti
spolecnosti konkurenceschopnost. Dalsi variantou je analyza, zda by pro podnik nebylo

vyhodnéjsi zvolit variantu outsourcingu nahrazujici ¢innost dosavadniho zatizeni ECOLAS.

Vyty€ené cile pifi zpracovani tématu hodnoceni ekonomické efektivnosti laserového

tezaciho zatizeni ECOLAS byly splnény.
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NEZA Pelhfimov spol. sr. o

Priloha B

Obdobiod 2002/01 do 2002/12

Datum :5.3.2010

Vysledovka stiedisek Stana: 7
Stredisko 4 Laser
Ucet Popis Provozni Naklady Vynosy
501.00000 Spotreba materialu 32032.05
501.02000 Spotieba materialu - drobny rezijni 4435.37
501.14000 Spotieba materialu-hutni material-nerez 2069272.54
501.19000 Spotfeba materialu - brusivo 2358.17
501.43400 Spotfeba materialu - LINDE laser 349262.90
501 CELKEM 2457361.03
511.02000 Opravy a udrzovani - opravy stroju 190648.10
511 CELKEM 190648.10
512.00000 Cestovné - do limitu 1081.20
512 CELKEM 1081.20
518.04000 Ostatni sluzby - reklama, inzerce 14688.00
518.06000 Ostatni sluzby 147244.00
518 CELKEM 161932.00
521.00000 Mzdové naklady 569149.00
521 CELKEM 569149.00
524.00000 Zakonné socialni pojisténi 199203.00
524 CELKEM 199203.00
551.00000 Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotnéh 1850136.00
551 CELKEM 1850136.00
602.05400 Trzby z prodeje sluzeb - LASER 4939059.22
602 CELKEM 4939059.22
5429510.33 4939059.22
Ztrata Provozni 490451.11
Uget Popis Vnitropodnikovy Naklady Vynosy
699.00000 Druhotné vnitfni vynosy 687410.00
699 CELKEM 687410.00
687410.00
Zisk Vnitropodnikova 687410.00
Uget Popis Financni Naklady Vynosy
568.00000 Ostatni finanéni naklady 30678.00
568 CELKEM 30678.00
30678.00
Ztrata Financni 30678.00
Celkovy zisk 166280.89
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NEZA Pelhfimov spol. s . o

Priloha C

Obdobiod 2003/01 do 2003/12

Datum :5.3.2010

Vysledovka stiedisek Stana: 6
Stfedisko 4 Laser
Ucet Popis Provozni Naklady Vynosy
501.00000 Spotfeba materialu 106075.57
501.01000 Spotieba materialu - DHM 3763.15
501.02000 Spotieba materialu - drobny rezijni 8602.14
501.14000 Spotreba materialu-hutni material-nerez 1624530.19
501.16000 Spotieba materialu - nastroje 43715.30
501.19000 Spotreba materialu - brusivo 5108.64
501.40000 Spotreba materialu - LINDE
501.43400 Spotreba materialu - LINDE laser 632703.28
501 CELKEM 2424498 27
502.10000 Spotfeba energie - elektricka energie 494273.00
502.20000 Spotieba energie - plyn 34008.00
502 CELKEM 528281.00
511.02000 Opravy a udrzovani - opravy stroju 1446193.10
511 CELKEM 1446193.10
518.04000 Ostatni sluzby - reklama, inzerce 42667.20
518.06000 Ostatni sluzby 12722577
518 CELKEM 169892.97
521.00000 Mzdové naklady 758557.00
521 CELKEM 758557.00
524.00000 Zakonné socialni pojisténi 265494 .00
524 CELKEM 265494.00
551.00000 Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotnéh 1854707.00
551 CELKEM 1854707.00
601.05400 Trzby za vlastni vyrobky - laser 2999479.99
601 CELKEM 2999479.99
602.05400 Trzby z prodeje sluzeb - LASER 4536663.80
602 CELKEM 4536663.80
648.03000 Ostatni provozni vynosy - dopravné, bain 120.00
648 CELKEM 120.00
7447623.34 7536263.79
Zisk Provozni 88640.45
Ucet Popis Vnitropodnikovy Naklady Vynosy
599.00000 Vnitropodnikove predani nakladu 75465.00
599 CELKEM 75465.00
699.00000 Druhotné vnitfni vynosy 1407088.80
699 CELKEM 1407088.80
75465.00 1407088.80
Zisk Vnitropodnikova 1331623.80
Uget Popis Finanéni Naklady Vynosy
568.00000 Ostatni finan¢ni naklady 89481.68
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NEZA Pelhfimov spol. sr. o

Priloha D

Obdobiod 2004/01 do 2004/12 Datum :5.3.2010

Vysledovka stredisek Strana: 7
Stredisko 4 Laser
Ucet Popis Provozni Naklady Vynosy
501.00000 Spotreba materialu 173832.65
501.01000 Spotieba materialu - DHM 64974.20
501.02000 Spotieba materialu - drobny rezijni 14363.33
501.03000 Spotfeba materialu-poddodavka 319339.40
501.14000 Spotreba materialu-hutni material-nerez 2726542 .30
501.16000 Spotreba materialu - nastroje 1907 65
501.19000 Spotreba materialu - brusivo 6444 31
501.20000 Spotfeba materialu - ochranné pomucky 406.98
501.40400 spotreba PHM jestérka na plyn-LASER 1561.00
501.43400 Spotreba materialu - LINDE laser 808652.91
501.88000 Spotieba materialu - JAKOST 13590.24
501 CELKEM 4131614.97
502.10000 Spotieba energie - elektricka energie 614053.27
502.20000 Spotfeba energie - plyn 34008.00
502 CELKEM 648061.27
511.02000 Opravy a udrzovani - opravy stroju 351593.15
511 CELKEM 351593.15
518.02000 Ostatni sluzby - pravni, poradenské, aud 84366.00
518.04000 Ostatni sluzby - reklama, inzerce 27202.80
518.06000 Ostatni sluzby 138834.74
518.16000 Ostatni sluzby -leasing VZV 63675.05
518 CELKEM 314078.59
521.00000 Mzdoveé naklady 845933.00
521 CELKEM 845933.00
524.00000 Zakonné socialni pojisténi 296077.00
524 CELKEM 296077.00
551.00000 Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotnéh 1857972.00
551 CELKEM 1857972.00
601.05400 Trzby za vlastni vyrobky - laser 5878975.66
601 CELKEM 5878975.66
602.05400 Trzby z prodeje sluzeb - LASER 4118973.60
602 CELKEM 4118973.60
648.00000 Ostatni provozni vynosy 1123126.00
648 CELKEM 1123126.00
8445329.98 11121075.26
Zisk Provozni 2675745.28
Uget Popis Vnitropodnikovy Naklady Vynosy
599.00000 Vnitropodnikové pfedani nakladu 115121.25
599 CELKEM 115121.25
699.00000 Druhotné vnitini vynosy 1273771.20
699 CELKEM 1273771.20
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NEZA Pelhfimov spol. s r. o

Priloha E

Obdobiod 2005/01 do 2005/12 Datum :5.3.2010

Vysledovka stiedisek Strana: 7
Stredisko 4 Laser
Ucet Popis Provozni Naklady Vynosy
501.00000 Spotieba materialu 53284.90
501.01000 Spotieba materialu - DHM 7279220
501.02000 SpotFeba materialu - drobny rezijni 41801.50
501.03000 Spotieba materialu-poddodavka 158166.81
501.14000 Spotieba materialu-hutni material 2925960.57
501.16000 Spotfeba materialu - nastroje 4868.38
501.19000 Spotreba materialu - brusivo 8425.88
501.40400 Spotieba materialu - PHM jestérka na plyn-LASER 18273.90
501.43400 Spotieba materialu - plyn LINDE laser 436455.43
501 CELKEM 3720029.57
502.10000 Spotreba energie - elektricka energie 504839.00
502.20000 Spotreba energie - plyn 35706.00
502 CELKEM 540545.00
511.02000 Opravy a udrzovani - opravy stroju 15621435.38
511 CELKEM 1521435.38
518.04000 Ostatni sluzby - reklama, inzerce 4444520
518.06000 Ostatni sluzby 266342 94
518.16000 Ostatni sluzby -leasing VZV 162820.12
518.88000 Ostatni sluzby - JAKOST($koleni, reklamace) 750.00
518 CELKEM 464358.26
521.00000 Mzdové naklady 1081830.00
521 CELKEM 1081830.00
524.00000 Zakonné socialni pojisteni 378639.00
524 CELKEM 378639.00
551.00000 Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotnéh 1831494.00
551 CELKEM 1831494.00
601.05400 Trzby za vlastni vyrobky - laser 5855246.52
601 CELKEM 5855246.52
602.05400 Trzby z prodeje sluzeb - LASER 2162928.30
602 CELKEM 2162928.30
611.00000 Zména stavu nedokoncené vyroby 431726.00
611 CELKEM 431726.00
648.00000 Ostatni provozni vynosy 137517700
648 CELKEM 1375177.00
9538331.21 9825077.82
Zisk Provozni 286746.61
Ucet Popis Vnitropodnikovy Naklady Vynosy
599.00000 Vnitropodnikové predani nakladd 195187.50
599 CELKEM 195187.50
699.00000 Druhotné vnitfni vynosy 1726857 60
699 CELKEM 1726857 .60
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