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ANOTACE

Tato prdace se zameruje na investicni cinnost a jejim cilem je zhodnotit efektivnost vybrané
investice ve vybraném podniku. Teoreticka cast je zamérena na popsani celkové problematiky
daného tématu, tedy druhy investic, zdroje financovani, faze zivota investic a metody
hodnoceni efektivnosti investic. V praktické casti bakalarské prace je vyuzivano poznatkii
z casti teoretické a je zamerena na investicni projekt v praxi. Na zaver je uvedeno konkrétni
doporuceni pro dany podnik.

KLiCOVA SLOVA

investice, investicni trojuhelnik, metody hodnoceni efektivnosti investic, doba navratnosti,
cistd soucasna hodnota

TITLE
Assessing efficiency of a select business investment
ANNOTATION

This thesis focuses on investment activity and its aim is to evaluate the effectiveness of
selected investment in a selected company. The theoretical part is focused on describing the
overall issue of the topic, types of investments, sources of financing, phases of investment life
and methods of evaluation of investment efficiency. The practical part draws on the
theoretical part and is focused on investment project in practice. Finally, there is a specific
recommendation for the company.

KEYWORDS

investment, investment triangle, methods of evaluating investment efficiency, payback period,
net present value
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Uvob

Investi¢ni ¢innost je v podniku stejné¢ vyznamnd, jako vykonavani bézné podnikatelské
¢innosti. V aktudlnim svété je dulezité do rozvoje a majetku spolecnosti investovat, aby se
mohla nadale vyvijet a byla schopna poskytovat zakazniklim sluzby srovnatelné s konkurenci.
Na zaklad¢é zajmu o investice, si autorka zvolila pravé toto téma bakalafské prace. Investice
obvykle podniku mize pfinést budouci tspéch a podporu, ale nékdy naopak krizi ¢i zanik.
Kazda investice sebou nese riziko, které¢ je primétené ptipadnym budoucim vydélkim.
Nejvhodnéjsi variantou je malé riziko, co nejvyssi vynos a rychld navratnost. V praxi to takto

ale nefunguje, o ¢emz se autorka prace v praktické casti presveédcila.

V této préci autorka hodnotila 2 vybrané investi¢ni projekty zpétné€. Pro vypracovani prace
oslovila spole¢nost vedenou pod nazvem Labskd, strojni a stavebni spole¢nost, s.r.o. Podnik
si vybrala z ditvodu vykonavani odborné praxe ve druhém ro¢niku. Tuto spole¢nost oslovila

zejména kvuli zaméteni na realizaci zakézek, jenz ji pfijde velmi zajimaveé.

Cela prace je rozdélena na dvé Casti. Prvni ¢ast se tyka teoretické Casti a druhd se zamétuje

na praktickou ¢ast, ktera je z hlediska praxe mnohem zajimavéjsi.

Teoretickd ¢ast ma mnoho cetnych kapitol, kde pomoci odborné literatury autorka popsala
hlavni pojmy, aby uvedla ¢tenafe do hlavni problematiky této prace. Jednd se zejména
o pojem investice a jeji klasifikace. Dale byly popsany kapitalové vydaje a body, podle
kterych se podnik rozhodne, zda investici pfijme ¢i nikoli. KliCovou otazku, kterou si
spolecnost musi klast je, z jakych zdroji, bude investici financovat. K tomu potiebuje znat
investic a uvédoméni si rizika investovani. Na zavér je vénovédna Cast dvéma hlavnim
kapitoldm. A to hodnoceni efektivnosti investice, na zdkladé niz, dojde k jejimu vybéru

a konkrétni metody, jez jsou rozhodujicim faktorem.

Druhé polovina prace je zaméiena na ¢ast praktickou. Je zde popséna konkrétni spolecnost,
kterou si autorka pro vypracovani prace vybrala. Jednd se jiz zminovanou Labskou, strojni a
stavebni spoleCnost, s.r.o., ktera se zabyvd vyhotovenim a realizaci zakazek. Na zakladé
vybranych statickych a dynamickych metod jsou zhodnoceny dvé investice. Posléze jsou

vysledky shrnuty a vyhodnoceny, podle nichz autorka zvolila vhodné doporuceni pro podnik.

Cilem prace je zhodnotit efektivnost konkrétni investice vybraného podniku.
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1 POJEM INVESTICE

vvvvvv

rozvoje spolec¢nosti, pomoci néhoz se realizuje kazdy podnik a politika statu. Investice maji
hojny vyznam zejména v oblasti okamzit¢ho zvySeni ekonomické aktivity a v oblasti

dlouhodobé;jsiho ristu ekonomiky.

Mtuzeme je nazvat jako dulezity spojovaci most mezi pfitomnosti a ocekévanou
budoucnosti kazdé¢ ekonomiky. Dulezité je zminit, ze jsou jednou ze slozek hrubého
domaéciho produktu statu, protoze se nespotiebuji v dob¢, kdy se tvofi, ale jsou investovany

riznym zpusobem a tim padem ptinaseji jejich majiteliim uspory (Polach, 2012, s. IX).

1.1 Klasifikace investic

Podnik jako takovy by mél na pocatku specifikovat proces fizeni investice, aby bylo
mozné mu piifadit vhodné kvantifikovatelné charakteristiky ztoho divodu, aby byla
stanovena metoda sledovéani a klasifikace investicniho projektu. V piipad€, pokud nebude

klasifikace projektu pfijatelna, mohly by byt kritické hodnoty zamitnuty.
Investice miZeme €lenit z mnoha pohledi takto (Polach, 2012, s. 7-8):
e podle sméru investovani,
e podle vlastnictvi investory,
e podle charakteru reprodukce konstantniho kapitalu,
e podle vnitiniho sloZeni investic.
Podle sméru investovani:
a) vyrobni

Investice takového typu jsou orientovany do odvétvi, které se zabyva produkci vyrobku
a sluzeb. Sluzby jsou nésledné urceny k prodeji, a to zejména do oblasti pramyslu,

stavebnictvi, zeméd¢€lstvi, lesnictvi a dopravy.
b) nevyrobni

Naopak od vyrobniho sméru jsou tyto investice sméfovany do odvétvi nevyrobni sféry.

Lze fici, Ze jsou urCeny konkrétné k individudlni a spoleCenské spotiebé. VéEtSina sluzeb

-12 -



takovychto investic se neprodava a jsou prevdzné financovany ze statniho rozpoctu, ¢imz

muzeme rozumét napiiklad Skolstvi, zdravotnictvi, statni spravu a mnoho dal$ich.
Podle vlastnictvi investory:

a) investice do soukromého sektoru,

b) investice do statniho sektoru,

c) investice obyvatelstva,

d) investice do druzstevniho sektoru.
Podle charakteru reprodukce konstantniho kapitalu:

a) obnovovaci

V ptipadé, kdy bude podnik chtit realizovat obnovovaci investice, musim pfedpokladat
snizeni na stran¢ produkce a vytazeni ur¢itého poctu pracovnich sil. Je nutné si ale pfipustit,
ze to znamend také prirtistek shodného fyzického objemu stalého kapitalu v disledku
technického pokroku. Obnovovaci investice substituuji amortizaci konstantniho kapitélu,

tzn. velikost kapitalu v provozu se neméni, ale méni se pouze jeho vécna forma.
b) rozvojové

Rozvojové investice zvétSuji objem kapitalu v podnicich a v celé ekonomice. V piipade,
ze by se cely disponibilni objem investice pouzil na rozvojové investice, pak by bylo
dosazeno nejvyssiho pfirtstku produkce, a tedy i nejvyssiho ekonomického rustu. To je

ovSem omezeno fyzickym opotiebenim kapitélu.
Podle vnitiniho sloZeni investic:
a) stavebni

Investice takového typu nazyvame jinak jako pasivni. Jednd se o proces poskytovanych

sluzeb, coz znamena, Ze vytvari podminky pro uskutecnéni vlastniho vyrobniho procesu.
b) strojné-technologické

Druhou skupinou jsou investice aktivni. Aktivni neboli strojné-technologické investice

nam umoznuji zvySovat efektivitu vyrobniho procesu.

Klasifikace investic je velmi rozmanitd, a to podle dal§ich moznych hledisek, ¢i z pohledu

autora publikace, ktery je v oboru zkuseny. Jist¢ bychom nasli spousty dalSich ¢lenéni.

-13 -



Z pohledu jiného autora ¢lenime investice podle (KoZena, 2016, s. 78):
e podle posouzeni vécného hlediska,
e podle vztahu ke stavajici vyrobni zdkladné.
Podle posouzeni vécného hlediska:
Nazyvéno jako z hlediska financovani, Gcetnictvi a dannovych predpist.
a) kapitalové

Nazyvany jsou jako hmotné ¢i fyzické. Kapitalové investice predstavuji vydaje na poiizeni
stalych aktiv, kdy nastane situace pofizeni pozemkul, budov, zafizeni, stroji apod. Jejich

pofizovaci cena by neméla byt nizsi 40 000,- K¢ a doba pouzivani nizsi nez 1 rok.
b) nematerialni

Nematerialni neboli nehmotné investice piedstavuji vydaje na potizeni dlouhodobého
nehmotného majetku. Jedna se o situaci ndkupu patenttl, licenci, know-how, software apod.,
jejichz potizovaci cena by neméla byt nizsi nez 60 000,- K&. Doba pouzivani by méla byt
zpravidla del$i nez 1 rok. Pokud by nastala situace, Ze pofizovaci cena dlouhodobého
nehmotného majetku by byla nizsi nez 60 000,- K¢, vyfeSime ji tak, ze vydaje budou soucasti

provoznich nakladi spolecnosti.
c¢) finanéni

Financni investice predstavuji v podniku penézni vydaje na ndkup dlouhodobych cennych
papirG za ucelem ziskani uroki. Do dlouhodobych cennych papirdt zahrnujeme akcie,

obligace, dlouhodobé¢ ptijcky, ale také i1 ukladani penéz na terminované vklady.
Podle vztahu ke stavajici vyrobni zakladné:

a) prostou obnovou,

b) rekonstrukci a modernizaci (vylepseni zatizeni),

¢) noveé (rozvojové) investice.

1.2 Pojeti investic z makroekonomického hlediska

Investice, které se tykaji makroekonomické casti nesmi zadnd ekonomika a podnik brat
na lehkou vahu. Vzdy se musi potykat se situaci, kdy je nutné se rozhodnout v rdmci svych

vyrobnich moznosti, zda upfednostni vyrobu spotiebnich statkli nebo vyrobu investicnich
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statkl. V pfipadé, Ze se subjekt rozhodne obétovat ¢ast vyroby spottebnich statkli ve prospéch
investicnich, mizeme odhadovat, ze divodem je snaha o budouci rist s moznosti rozsifit

svoji budouci spotiebu.

OdlozZenou spotiebu predchéazejici vlastnimu investovani nazyvame jako tzv. uspory
z hrubého domadciho produktu. Tyto Gspory nam ptedstavuji takovou ¢ast doméciho produktu,
kterd se muze vyuzit pro investice, protoZze neni spotiebovana (Hrdy, Krechovskd, 2011,

s. 18).

Podle vSeobecné znamé rovnice charakterizujeme hruby domaci produkt neboli HDP takto

(Hrdy, Krechovska, 2011, s. 18):
HDP =S +1+ G + (X-Y) (1)
Kde:
S = spotreba,
I = investice,
G = vladni vydaje na nakup zbozi a sluzeb,
X = vyvoz,
Y = dovoz,
X=Y = Cisty vyvoz

Z vySe uvedeného muzeme konstatovat, ze kazdy podnik investuje zvelmi prostého
divodu, protoze chce v budoucnosti dosahovat zisku, ktery mu investice pfinese. Tudiz
ocekavané prfijmy by mély byt vyssi nez ndklady na samotnou investici. Z takového

ptedpokladu bychom m¢éli znat ti zakladni prvky, jak chapat investici (Polach, 2012, s. 1):
e naklady,
e piijmy,
e ocekavani.
a) naklady

Naklady chapeme jako druhy dulezity bod tykajici se investic. Naklady jsou velmi klicové
pii hodnoceni efektivnosti jednotlivych investi¢nich projekti, protoze jsou dilezitym bodem
v celém investicnim rozhodovacim procesu. Zvlasté cena kapitalu je jednim z hlavnich

aspektt, které nas ovliviiuji pii vybéru projektl.
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b) piijmy

Dodate¢né piijmy plynou podniku pouze v piipadé, pokud jsou smysluplné, Uspésné
a davaji mu prilezitost zvySovat riist vykonnosti a riist objemu produkce.

c) ocekavani

Ocekavani ve zna¢né mife ovliviiuje podnikatelskou divéru. Z definice investovani plyne,
ze ocekavani se tyka budoucnosti, coz ovliviiuje investory, ktefi predpokladaji budouci vynos.

Z. makroekonomického hlediska rozliSujeme dvé zakladni ¢lenéni (Hrdy, Krechovska,

2011, s 19):
e hrubé investice,
e (isté investice.
a) hrubé investice

Hrubé investice jsou nedilnou soucasti kazdého podniku a jednd se o pfiiriistek hodnoty
investicnich statkii za urcité obdobi. Slouzi k méfeni intenzity investovani. Intenzitu
investovani vyjadifime ukazatelem miry investic neboli podilem hrubého fixniho kapitdlu
na hrubém domécim produktu. Z pohledu hrubého domaciho produktu jsou tvofeny potizenim
a ubytkem hmotnych fixnich aktiv, pofizenim a ibytkem nehmotnych fixnich aktiv a zménou

stavu zasob vcetné strategickych vladnich rezerv.
b) Ccisté investice

Cisté investice podnik vyuziva jako tzv. rozsifovaci investice nebo obnovovaci investice.
Rozsifovaci investice jsou vyjadfovany jako rozdil mezi hrubymi investicemi
a znehodnocenym kapitalem. Obnovovaci investice jsou na trovni odpist, které predstavuji
takovou ¢ast hrubych investic, jenz pfedstavuji obnovu investi¢nich statkii. Definici takového
typu mtizeme pouze pouZzit v teorii, nikoliv v praxi z divodu kalkulace na bazi historickych

cen.

1.3 Pojeti investic z mikroekonomického (podnikového) hlediska

Jedna se o rozsahlejsi pen€zni vydaje, u kterych se ocekava jejich pfeména na budouci

penézni piijmy béhem delsiho casového horizontu (Hrdy, Krechovska, 2011, s. 21).

Podnik si z ¢asti uruje danovou a ucetni legislativu, na niz je zavisla velikost vydaji

a délka c¢asového useku. Oznaceni takovych vydaji nazyvame kapitdlovymi vydaji. Z vyse
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uvedeného vyplyva, ze jednou ze skupin vydaji podniku jsou kapitadlové a druhou skupinou

jsou vydaje provozni. OdliSeni neni vSak viibec jednoduché.

U provoznich vydaji je predpokladana pfeména na budouci penézni piijmy v Casovém

horizontu 1 roku, na rozdil od kapitalovych (Hrdy, Krechovska, 2011, s. 20).

Velmi ¢astym nedopatienim v praxi je situace, kdy podniky tyto vydaje nerozliSuji nebo je
zaménuji. Pro blizsi pfedstavu nastane naptiklad v podniku stav, kdy se snazi ovlivnit celkovy
vysledek hospodareni. V piipadé, pokud se snazi, aby dosahl okamzit¢ho zvySeni
vyprodukovaného zisku, jednoduse presune provozni vydaje do vydaju kapitalovych. Pii¢inou
takového ¢inu muze byt snaha o zakryti hrozici ztraty a pokles cen akcii. V opacné situaci,
kdy chce usilovat o okamzité sniZeni zisku, pfesune ¢ast vydaju kapitdlovych do provoznich.
Takovéto piipady jsou jednoznacné v rozporu s ucetnimi standardy (Valach, 2010, s. 28).

1.3.1Kapitalové vydaje

Pojem kapitdlové vydaje nebyva v podnikatelské sféfe casto uzivan. Podniky déavaji
prednost ndzvu investicni naklady. Dalo by se fici, Ze se jedna o soucin pfislusSného vydaje

a danové sazby, ¢imz ur¢ime velikost daitové uspory (Hrdy, Krechovska, 2011, s. 20).

V primyslové vyspélych zemich se za kapitalové vydaje povazuji (Valach, 2010,

s. 29):
e vydaje na obnovu ¢i rozsiteni hmotného dlouhodobého majetku,
e vydaje na staly ptirGstek zasob a pohledavek,
e vydaje na vyzkum a evoluce programt,
e vydaje na nakup dlouhodobych cennych papirt,
e vydaje na klasifikaci leasingu a akvizici,
e vydaje na propagaci,

e vydaje na zapracovani a vychovu zaméstnancti.

1.4 Rozhodovani o investicich

Naplni investicniho rozhodovani je rozhodnuti o tom, zda podnik investici pfijme
¢1 zamitne. Rozsah projektu ma vzdy dopad zejména na firmu a jeji okoli, tedy naptiklad

na zameéstnance, dodavatele, odbératele apod. Pokud je investice uspeSnd, pak mulze byt
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vyznamné ovlivnéna podnikatelskd prosperita, naopak v piipad¢ netspéchu, vznika riziko

ptichazejicich vyraznych obtizi, jez mohou vést k zaniku spole¢nosti. Rozhodovéani by mélo

vyplyvat ze strategie podniku a ptispivat k jeho realizaci (Fotr, Soucek, 2011, s. 16).

Ptiprava, hodnoceni a vybér investi¢nich variant vychéazi jak z firemnich cila, a tak

1 z jednotlivych slozek strategie, jenz tvoti (Fotr, Soucek, 2011, s. 16):

vyrobkova (podnik si klade otazky typu, které vyrobky ¢i sluzby chee rozvijet),

marketingova (souvisi s tim, na jaké trhy se chce podnik orientovat, jak se na nich

chce udrzet ¢i jak bude podporovat prode;j),

inovaéni (vyplyva z otazek tykajici se technologii, procesii a produktl, tedy na co

bude zaméfeno inovacni Usili),
finan¢ni (jakych zdrojii financovani je tteba dospét),

personalni (tyka se specializace pracovnikil, jaké jejich kompetence a znalosti je

tieba vyuzivat),

zasobovaci.

Z pohledu jiného autora je investicni rozhodovéani soubor ¢innosti, jenz musi podnik

vvvvvv

klast otazky typu — kolik investovat, do ¢eho investovat, kdy, kde a jak investovat. Tyto

otazky jsou klicové pro spravné rozhodnuti o budoucim vyvoji, o vhodnosti a piedpokladané

ucinnosti (Poléach, 2012, s. 19).

Kolik investovat? |
ZDROJE i

1 ! |
I Do &eho investovat? | <:| i Kdeinvestovat? !
i ! | i
! TRH i :D i FAKTORY |

)

INVESTICE
(zakladni otazky)

| . | i . !
i Jak investovat? i i Edy investovat? |
| STRATEGIE | ::: i éas !

Obrazek 1: Rozhodovani o investicich

Zdroj: upraveno dle (Polach, 2012, s. 19)
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2 FORMY KAPITALU

Formy kapitdlu se déli podle formy jeho wuziti, podle pfedmétu investovani, kde
rozliSujeme realné a financni investice a dale podle hlediska bezpecnosti investovani. Tyto

nasledujici situace budou popsany v nize uvedeném textu.

2.1 Kapital podle formy jeho uziti

Druh tohoto kapitalu Ize klasifikovat na obéhovy a produktivni. Ob&hovy a produktivni
kapital jsou rozdilné pojmy, které je nezbytné rozlisit.

Obchovy kapital je slozen z penézniho, ¢imz chapeme penize zaptijcené dluznikovi, Gspory
v bankéach a jinych penéznich ustavech. Druhou skupinu sloZeni je zbozni kapital, ktery je
zaméfen na konkrétni zboZzi urcené k prodeji. Posledni ¢asti je fiktivni kapital, jenz je uloZeny
do cennych papirt podniku.

Produktivni kapital 1ze rozvrhnout na 2 skupiny. Tim je fixni produktivni kapital a obézny
produktivni kapital. RozliSeni spocivd v procesu spotfeby. Fixni kapital je ulozen zejména
ve strojich a zafizeni, stavbach, budovach, pud¢ a pfirodnich zdrojich. Spotteba kapitalu neni
okamzita, ale postupna, na rozdil od spotieby obézného kapitalu, u néhoz dochazi pouze
k jeho opotiebeni. Opotiebeni se stanovuje na zakladé uéetniho piedpisu. Castka, o které se
hovofi, se nazyvé odpis. V piipade, pokud bude celkova kapitdlova zasoba klesat, znamena to,

ze je vySe nového kapitalu nizs$i nez hodnota odpisi ze stavajici kapitalové zasoby.

Obézny kapital je ulozen ve vyrobnich zasobach a nedokoncené vyrobé. Ke spotiebé

dochazi okamzité uz ve fazi vyroby. (Korytarova, 2001, s. 15).
Celkové investice podniku charakterizujeme (Korytarova, 2001, s. 15):
Is=In+1Ir (2)
Kde:
Ip = Cisté investice (netto)
Iy = obnovovaci investice

Ir = hrubé investice (brutto)
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2.2 Kapital podle predmétu investovani

V urcitych ptipadech podniky vyuzivaji jiné druhy kapitalu, které jsou nezbytné pro cely

investi¢ni proces. Kapital podle pfedmétu rozliSujeme na investice redlné a financni.

| INVESTICE |

| |
| REALNE | | FNaneNi |
Pofizeni investiéniho Penézni vklady
majetku
Nemovitosts
Drahé kovy apod.

Dluhopisy

- Seky a sménky

- Hypote¢ni zastavni
listy

- Individuilni pijeky
- Depozitni certifikaty
- Pokladni poukazky

Akcie

Pojistky

Finanéni spolutiéast
Podilové listy
Finanéni derivaty

Obrazek 2: Rozdéleni investic podle pifedmétu investovani

Zdroj: upraveno dle (Poldach, 2012, s. 202)

Realné investice jsou prakticky v kazdé situaci vazany na urcitou konkrétni ¢innost nebo
také na urcity pfedmét. D4 se predpokladat, Ze tyto Cinnosti a pfedméty maji charakter
hmotnych aktiv, ¢imZ se rozumi napfiklad pfimé podnikani, nemovitosti, drahy kovi, sbirek
¢1 starozitnosti. V pfimém podnikéni se podnik orientuje zejména na vyrobu a poskytovani
sluzeb. Nemovitosti umoziiuji vlastnikitim je obyvat po rekonstrukci ¢i vystavbé, starozitnosti
a drah¢ kovy si lze ponechat v nemovitostech a vystavit je. Vyhoda téchto investic je jejich
z ¢ehoz vyplyva, ze ukladani penéz do takzvanych realnych investic miize byt pro podnik
velmi rizikové.

Finan¢ni investice se oznacuji jako méné rizikovEj$i nez redlné, a to z divodu vyssi
likvidity. Jedna se o majetkové transakce mezi lidmi, které jsou provadény na zaklade
kontrakti. Kontrakty, které jsou v papirové podob¢ piedstavuji pro investora vyhodu, kterad
spoc¢iva v uplatiiovani urcitych majetkovych prav. Jedna se o cenné papiry, do nichZ patii

(Korytarova, 2001, s. 16):
e depozitni certifikaty,

e majetkové podilové listy,
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pojistky a renty,

penézni vklady,

dluhopisy,

akcie (prioritni, kmenové).

2.3 Kapital z hlediska bezpe¢nosti investovani

Podniky vkladaji svij kapitdl do takzvanych investic jistych a investic rizikovych.

O jednotlivych rizicich se autorka prace bude vénovat v Sesté kapitole této prace.
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3 FINANCOVANI INVESTIC

K tomu, aby byla investice povazovana za dobie naplanovanou a v budoucnosti tspéSnou,
musi podnik vzdy projednat, z jakych zdroji financovani chce investici realizovat. A proto
neni vzdy jednoduché zvolit sprdvnou variantu. Financovani investic je postaveno obzvlasté
na situaci, zda se jedna o realizaci projektu jiz fungujicim podnikatelskym subjektem
nebo zda je podnikatelsky subjekt na svych pocatcich. Je také dulezité se rozhodovat podle

toho, jak je podnik velky a jakou ma pravni formu podnikani (Korytarova, 2001, s. 94).

Financovani, které podnik nejcastéji provadi je oznaCovano jako financovani probihajici
v del§im ¢asovém horizontu, tj. dlouhodobé financovani. Takovy typ je pro spolecnost velmi
bézny a vyuziva ho z toho divodu, Ze penézni prostiedky jsou v investicnim majetku vazany
dobu delsi a pfeména tohoto majetku na penézni formu trva déle nez u majetku bézného.
Dlouhodobé financovani je mnohdy v ekonomické teorii rozdélovano podrobné;ji

na sttednédobé¢ a vlastni dlouhodobé (Hrdy, 2008, s. 109).
Z riznych hledisek byvaji investice financovany z (Fotr, Soucek, 2011, s. 45):
e vlastnich zdroj,
e cizich zdrojt.

Tabulka 1: Finanéni zdroje podniku

- 5 Dlouhodobé

Financni zdroje Vidady ou ;) Obe | i ikodobé
253 Brilgy vlastnika LTS strednédobé u,V ey a

> . zavazky

Clenéni podle avéry

zdroje interni externi

gasu trvalé | dlouhodobé | kratkodobé

vlastnika vlastni cizi

Zdroj: upraveno dle (Polach, 2012, s. 125)
3.1 Vlastni zdroje

Vlastni zdroje financovani si podnik vytvaii béhem provozovani vlastni podnikatelské
¢innosti, z ¢ehoz vyplyva, Ze tyto zdroje si mize dovolit vyuzit podnik jiz existujici, nikoli

podnik na svém pocatku. Jedna se o nerozdeleny zisk, odpisy a dlouhodobé financ¢ni rezervy.
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3.1.1Nerozdéleny zisk

Pokud se podnik rozhodne k financovéani nerozdélenym ziskem, tak se v kazdém piipadé
musi jednat o takovou ¢ast zisku po zdanéni, ktera neslouzila k vyplaté dividend akcionaium,
tantiém predstavenstvu anebo na tvorbu fondu. Proto vzdy pfi postupu vypoctu nerozdéleného
zisku musime postupovat tak, ze od zisku bézného obdobi odefteme pravé ptidely
do rezervnich a ostatnich fondii, vyplacené tantiémy a dividendy a dan z vypocteného zisku.
Tim ziskdme nerozdéleny zisk bézného roku. Chybi uz pouze jeden krok, a to

k nerozdélenému zisku bézného roku pficist obdobny zisk z minulych let.

Vyuziti nerozdéleného zisku ¢itd mnoho vyhod, a to naptiklad kryti vice rizikovych
investi¢nich projektl, na které je obtizné ziskat externi zdroje. OvSem je tfeba si uvédomit
velmi nizkou stabilitu tohoto zdroje v komparaci s uvérem z né¢hoz plynou podniku zavazky

v podobé troki, které predstavuji urokovy danovy stit (Korytarova, 2001, s. 95).

3.1.20dpisy

Odpisy ptedstavuji penézni vyjadieni opotifebeni hodnoty dlouhodobého majetku vlivem
uzivani. Tim, ze podnik uplatiuje odpisy, ovliviiuje vysi zisku a z toho vyplyvajici vysi dané.
Je nutné urcit optimalni vysi odpisti a vtakovém piipadé je spravné respektovat jejich
nakladovou a finan¢ni stranku. Z hlediska nakladové stranky se do ceny vyrobkl, zbozi
a sluzeb postupné pienasi hodnota dlouhodobého majetku. Ze stranky financni podnik pocita
s tim, ze jiz v minulosti doSlo z jeho iniciativy k vynaloZeni penéznich prostfedki s cilem
zakoupit dlouhodoby majetek. Odepsand ¢éstka je obsazena v provoznich nakladech (Polach,

2012, s. 122).

Odpisy se d€li na ucetni a danové, piicemz danové lze vyjadfit rovhomérnym nebo
zrychlenym odpisovanim. Vzdy je diilezit¢ stanovit hodnotu odepisovaného majetku, dale
cenu, ktera se bude odepisovat, celkovd doba odpisovani a v neposledni fadé¢ metoda

odpisovani. Soucet odpisii v jednotlivych letech nazyvame opravky (Valach, 2010, s. 344).

Mezi dalsi dualezité¢ slozky financovani vlastnimi zdroji fadime vklady vlastniki nebo
spolecnikti a dale také vynosy z prodeje dlouhodobého hmotného majetku nebo zasob

(Kozena, 2016, s. 79).
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3.2 Cizi zdroje

Mnohdy podnik nema dostatek vlastnich zdroja, které by mohl pouzit k financovani,
a proto musi zvolit alternativu vyuziti cizich zdrojii. Tyto zdroje pro podnik piedstavuji
zavazek, kterému musi v budoucnosti dostat. Investi¢ni financovani realizované cizimi zdroji

se d¢li na (Kozena, 2016, s. 79):
e investi¢ni uvery s dobou splatnosti delsi nez 1 rok,
e dluhopisy (obligace),
e kratkodobé¢ uvéry,
e dlouhodobé rezervy,
e leasing,

e dotace ze statniho rozpoc¢tu nebo z rozpoc¢ti mistnich.

3.2.1Dlouhodobé tvéry

Dlouhodoby uvér podnik ziskava ve formé bankovniho ¢i dodavatelského tvéru. Bankovni
uvér je znejvetsi Casti poskytovan komerénimi bankami a v podobé dodavek uveér

dodavatelsky.
Bankovni Gvér

Je nutné podotknout, ze nejCastéjsi zplsob ziskani Gvéru je terminovanou plijckou nebo
hypotekdrnim uvérem. Pod pojmem terminované pujcky si lze ptedstavit vyptjcené penézni
prostiedky na rozSifovani hmotného dlouhodobého majetku. Mohou byt poskytnuty
na pofizeni nehmotného majetku a trvalé rozsiteni obézného majetku. Terminované ptjcky
jsou charakteristické jejich postupnym umotovanim béhem doby splatnosti, ptevladajici
pevnou urokovou sazbou, zaru¢nimi podminkami a podilovou ucasti na investic¢nich vydajich.
Banky mivaji soucasti uzaviené pljcky s podnikem dohodu, ze v ptipadé neplaceni urokt

a jistiny mohou trvat na okamzitém splaceni.

Hypotekarni uvér je poskytovan na zéklad¢é zastavy nemovitého majetku. Jedna se o uveér
refinancovany emisi hypotecnich zastavnich listl. Bézny zplsob spldceni je prostfednictvim

ro¢ni anuity (Valach,2010, s. 399).

-4 -



Dodavatelsky avér

Podniky vyuzivaji dodavatelsky Uvér zejména k podpofe exportu. Jsou poskytovany
dodavateli stroji a jinych technickych zatizeni. Uvér je splacen po piedem dohodnutych

pravidelnych splatkach vcetné urokt odbératelem (Hrdy, 2008, s.153)

3.2.2Dlouhodobé rezervy

Podnik zahrnuje rezervy do polozek ucelovych financnich zdroji slouzicich ke kryti
urcitych vydaji. Zahrnovanim do vydaju je podnik vytvaii a maji vlastnost snizovani tvorby
podnikového zisku. Rezervy se déli na zdkonné a ostatni. V piipadé€ financovani se spole¢nost
zaméfuje na zakonné, zejména na opravu dlouhodobého majetku. Takové rezervy se vztahuji
pouze na majetek s dobou odepisovani 6 let a vice. Nelze je vytvofit na majetek urceny

k likvidaci nebo na kazdoro¢né opakujici opravy (Korytarova, 2001, s. 99).

3.2.3Leasing

Leasing je v podstaté najem urcité véci, ktery ji umoziiuje vyuzivat bez pujcky
nebo samostatného ndkupu. Charakteristickou vyhodou je snadna dostupnost oproti uvéru,
danova uleva ¢i uspora hotovosti. Naopak nevyhody spocCivaji v nemoznosti vypovézeni
smlouvy ze strany najemce a jeho omezend vlastnickd prava. Mezi nejpouzivanéjsi formy

leasingu fadime (Kozen4, 2016, s. 54):
e finan¢ni leasing,
e operativni leasing,
e zpétny leasing.

Financ¢ni leasing mé& dlouhodoby charakter. Béhem trvani leasingové smlouvy odpovida
za opravy a udrzbu nijemce a po jejim skonceni spadd predmeét leasingu do vlastnictvi

najemce.

Naopak operativni leasing je kratkodobé&jsi. V dobé¢ trvani leasingové smlouvy odpovida
za opravy a udrzbu pronajimatel. Po skonceni leasingové smlouvy spada predmét leasingu
zpét do vlastnictvi pronajimatele. Najemci nevznikd pravo na odkup najatého majetku. Doba
prongjmu je krat$i nez ekonomicka zivotnost majetku a smlouva je vypovéditelnd. V praxi je

nejvice uzivan v automobilového pramyslu (Valach, 2010, s.417).
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4 FAZE ZIVOTA INVESTIC

Kazda investice, kterou podnik realizuje musi projit fazemi, které jsou klicové. Jednotlivé
¢asti propracovava do hloubky a snazi se nalézat nejpfijatelnéjsi podminky k jejich realizaci

od identifikace zdkladni myslenky az po ukonceni provozu a likvidaci.
Féaze zivota investic délime na (Fotr, Soucek, 2011, s. 23):

e predinvesti¢ni fazi,

e investiéni fazi,

e provozni fazi,

e ukonceni provozu a likvidaci.

| Priizkumn4 studie | ==

PREDPROJEKTOVA
‘ Studie proveditelnosti ‘ = PRIPRAVA

‘ AT it £ e \=>

-

‘ Uvodni projektova dokumentace ‘=>

PROJEKTOVA

‘ Provadéci projektova dokumentace ‘=> PRIPRAVA A

REALIZACE
‘ Nékuo sluZeb a zafizeni | — VYSTAVBY
| WVstavba |=
‘ Spudténi a najeti ‘ —
| Udrba zafizeni = PROVOZ
‘ Vyuzivani zafizeni ‘ =
‘ Zastaveni provozu zafizeni ‘=>

ODSTAVENI
‘ Likvidace zafizeni ‘=>

Obrazek 3: Etapy Zivota investic

Zdroj: upraveno dle (Fotr, Soucek, 2011, s. 24)

Situace, které jsou znazornény na obrazku budou popsdny v jednotlivych podkapitolach

uvedenych nize.
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4.1 Predinvesti¢ni faze

Predinvesticni faze je nejdilezitéjsi z vySe uvedenych. Proto by se na ni mél podnik
zamé&fit, nebot’ uspéch ¢i nelGspéch investice zavisi zejména na informacich, finanéni

a ekonomické povaze, kterou je mozné ziskat z technicko-ekonomické oblasti.

Podnik by mél byt zamétfen na oblast identifikace podnikatelskych ptilezitosti, predbézny
vybér projektu, ptipravu zahrnujici analyzy variant, hodnoceni projektu a realizaci.
Ke spravnému kroku a rozhodnuti si podnik miize vypomoci vyuzitim vysledkli riznych
studii, pod ¢imz si muzeme piedstavit marketingové studie, analyzy odvétvové a oborové
struktury prumyslu, rozvojové plany, studie technického a technologického vyvoje a mnoho
dalSich. Jednotlivé studie, které jsou provadény béhem predinvesti¢ni faze by mély byt malo

nakladné a stru¢né (Fotr, Soucek, 2005, s. 17).

Podnik ocekava vystup této faze v podobé investicniho rozhodnuti. Tudiz klicové
rozhodnuti o tom, zda investici realizovat ¢i nikoli. V pfipadé uskutecnéni zac¢ne projednavat

zpusob financovani (Fotr, Soucek, 2011, s. 23).

4.2 Investiéni faze

V situaci, kdy je definitivné rozhodnuto o realizaci projektu, musi podnik fesit dalsi z fazi
a tou je faze realizaCni. Nejprve dochéazi k urceni vSech podminek, které budou muset byt
dodrzovany. Na zakladé¢ toho muze byt zahdjen provoz. Rozdil mezi pfedinvesti¢ni
a investi¢ni fazi je prosty. Predinvesti¢ni faze pro podnik pfedstavuje spiSe ¢ast ndkladovou,

naopak zah4jeni provozu ve fazi investicni z hlediska cash flow ptedstavuje ¢ast vynosovou.
Féaze investi¢ni uvadi projekt do zivota a zahrnuje (Scholleova, 2009, s. 181):
e vytvofeni finan¢ni, pravni a organizacni zakladny,
e ziskani zakladni technologie a jeji technické dokumentace,
e nabidkové fizeni,
e zajisténi a zaskoleni zaméstnancil,
e zibchovy provoz.

Zasadni je uvédomeni zavislosti mezi ¢innostmi, coz ovliviiuje délku celé této faze. Proto,
aby bylo mozné nalézat problémy tykajici se realizace je zcela nezbytnéd nepfetrzita kontrola

(Scholleova, 2009, s. 181).
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Podle autorky je tato faze nejzajimavéjsi z hlediska rozmanitosti ikoni, které jsou
provadény. Neresi se pouze ¢ast technickd, ale jedna se jiZz také o komunikaci s lidmi
a samotny provoz.

4.3 Provozni faze

Problémy tykajici se provozni faze je nutné posuzovat podle (Fotr, Soucek, 2011, s. 37):

e dlouhodobého pohledu,

e kratkodobého pohledu.

Dlouhodoby pohled

Problémy se vztahuji k celkové strategii a zni plynoucich vynost a nakladd, na kterych
byla zalozena technicko-ekonomicka studie. PfiCiny téchto probléma podnik hleda

v podcenéni faze predinvesti¢ni (Scholleova, 2009, s. 211).

Kratkodobv pohled

Tyto problémy se tykaji uvedeni projektu do provozu. Zdrojem obtizi mohou byt napiiklad
nedostatecné kvalifikace zaméstnancii ¢i nezvladnuti vyrobnich zafizeni. Plvod téchto
problémil se zprvu hledd ve fazi investi¢ni, kde se jedna o realizaci (Fotr, Soucek, 2011,

s. 37).

Po jednom az tiech letech by mél byt provadén tzv. post audit jehoz cilem je srovnani
ptvodnich piedpokladii, ze kterych se vychazelo pfi ptipravé projektu, se skutecnou situaci

pii provozu (Fotr, Soucek, 2005, s. 24).

4.4 Ukonceni provozu a likvidace

Ptijmti nemusi podnik dosahovat pouze v investi¢ni ¢i provozni fazi, ale také ve fazi
ukonceni provozu a likvidace. Nejedna se pouze o ptijmy, ale i o néklady, které museji byt
vynaloZzeny na likvidaci majetku ¢i ulozeni odpadu. Za likvidac¢ni faze lze povazovat
demontdz zafizeni, sanace lokality, prodej nepotfebnych zasob apod. Pravé tzv. likvidacni
hodnotou projektu vyjadiujeme rozdil mezi piijmy a vydaji, ktera je soucasti penézniho toku
v poslednim roce. Podnik musi pocitat s tim, Ze vydaje obvykle prevySuji ptfijmy z likvidace

(Fotr, Soucek, 2005, s. 25).

-28 -



5 RIZIKO INVESTOVANI

V této kapitole autorka vymezi riziko jako pojem, dale druhy rizik, zdroje rizik, existenci
moznosti, které ochranuji investici proti rizikim a v neposledni fadé jaké ma podnik moznosti

snizovat tato rizika.

5.1 Pojem riziko

S vynakladéanim kapitalu je spojeno riziko, coz vyplyva ze skuteCnosti, Ze neni pfedem
znam vysledek Cinnosti investovani. Vynos z investice, ktery podnik o¢ekava je ovliviiovan
stranou vynostl (pfijmu) a stranou nakladi (vydaji). Riziko Ize chéapat ve dvou pojetich,
a to v SirSim ¢i uzsim.

V SirSim pojeti chape podnik investicni ¢innost jako nebezpe€i neboli urcity stupen
nejistoty, ktery poukazuje na situaci, ze predpokladané vysledky investice nebudou totozné
s vysledky skute¢nymi. Tyto vysledky se odchyluji. Ve vétSiné piipadit podnik pocita

vvvvvv

je pocitat s negativnimi odchylkami, které jsou nezadouci a vedou k zisku nizsimu.

V uzsim pojeti je nutné zahrnovat pouze odchylky nezaddouci. Pokud se snizuje prodané
mnozstvi ¢i zacne klesat trzni cena, nédklady spolecnosti rostou vlivem zvySovani cen vstupd,
pak se tyto dopady promitnou v klesajicich trzbach. V takovém ptipadé musi investor riziku
pfedchazet v predinvesticni fazi vypracovanim riiznych variant téze investice a vybrat
optimalni feSeni. Optimalni feSeni by mélo odpovidat pozadované vynosnosti (Zidkova, 2001,

s. 67).

Podle slov jiného autora podnik musi pfihliZzet nejen na moZznost vzniku ztraty nebo
nebezpeci vzniku negativnich odchylek od stanovenych cild, ale také i na moznost vyskytu
udalosti, které by mohly zabranit nebo ohrozit dosazeni cilti jednotlivce, investi¢niho projektu
¢1 organizace (Fotr, Soucek, 2011, s. 143).

5.2 Druhy rizika

Rizika Ize délit z mnoha aspektt podle (Poléach, 2012, s. 93):
a) zavislosti/nezavislosti na podnikové ¢innosti,
b) vécné naplné,

c) zavislosti na celkovém ekonomickém vyvoji,
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d) moznosti ovlivnitelnosti.

Podle zavislosti/nezavislosti na podnikové ¢innosti

Riziko objektivni — nezavislé na zkuSenostech vlastnikli, Cinnostech podniku,
managementu apod. Jedna se o Zzivelné udélosti (povodné, pozary, zemétieseni),
politické udalosti (zména vlady), socialné-politické udalosti (podvody, loupeze),

makroekonomicky charakter udalosti (zmény cen, dani, kurzt, urokt).

Riziko subjektivni — na rozdil od objektivniho je pfimo zavislé na zkuSenostech
vlastnikl a zaméstnancti, ¢innostech podniku a fungovani managementu. Zamétuje se
na nepozornost, neschopnost adaptace na trzni zmény, nedostatecnou techniku

a ekonomickou zajisténost.

Riziko kombinované — podnik kombinuje objektivni riziko se subjektivnim.
Napft.: kombinaci politickych zmén makroekonomického charakteru a neschopnosti

adaptace managementu na zmény prostiedi (Polach, 2012, s. 93).

Podle vécné naplné

Technicko-technologickd rizika — zaméfena na nejnovéjsi a nejmodernéjsi stroje,
jejich opotfebeni a spolehlivost. Promitaji moznost nezvladnuti technologického

procesu spojeného se snizenim vyrobni kapacity podniku.

Vyrobni rizika — ¢asto maji povahu omezenosti zdroji v podobé materiala, surovin,
energii a polotovarti. Jsou ufeny druhem vyroby, vyrobnim procesem a organizaci.

Pti¢inu nékterych vyrobnich rizik Ize nalézat i na stran¢ dodavateld.

Ekonomicka rizika — zahrnuji Sirokou skalu nakladovych rizik vyvolanych rastem cen

surovin, matriali, sluzeb a energii.

Investicni riziko — spojeno s nespravnym umisténim finan¢nich  zdroji

do dlouhodobého finan¢niho ¢i hmotného majetku.

Finan¢ni riziko — jednd se o riziko, na kterém by mohla cela investice byt zavisla. Jde
o riziko neposkytnuti potfebnych financ¢nich prosttedkit v podobé bankovnich uvért

a s tim souvisejici zména diskontni sazby a urokovych sazeb (Fotr, Soucek, 2005,
s. 138).
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Podle zavislosti na celkovém ekonomickém vvyvoji

e Systematickd rizika — kpfeméné dochazi v zavislosti na vyvoji riznych
ekonomickych faktorti. Zdrojem systematického rizika jsou zmény penézni
a rozpoctové politiky, zmény cen zakladnich surovin a energii apod.

e Nesystematickd rizika — nazyvana také jako jedinecna i specifickd, zaméfena

na jednotlivé obory a investi¢ni projekty (Fotr, Soucek, 2011, s. 146).

Podle moznosti ovlivnitelnosti

e Riziko ovlivnitelné¢ — podnik je mlze snizovat ¢i eliminovat. Jsou to rizika cenova se
zam¢efenim na kvalitu a rizika kradeze, proti nimz se podnik brani pomoci zavedeni

bezpecnostnich zatizeni.

¢ Riziko neovlivnitelné — v takovém piipadé¢ se proti nim podnik nijak nedokaze ubranit
a musi se jim podiidit, naptiklad pokud se jedna o politickou situaci ve stat¢, zménu

danového systému, zménu zédkona o Ucetnictvi apod. (Polach, 2012, 5.94).

5.3 Zdroje rizika

Zdroje rizika je podnik schopny urcit podle povahy plsobeni ekonomického prostredi.
Faktory, jejichz budouci vyvoj muze byt velmi nejisty, ovliviiuji celkové hospodarské

vysledky podniku. Mezi zakladni zdroje rizika patti (Polach, 2012, s. 96):
e zmény cen vstupl,
e vyrazné zmeény na stran¢ poptavky,
e makroekonomicka situace a hospodarska politika,
e zmeény techniky a technologie z diivodu zastaravani,
e zmeény stavu na trhu préce,

e kvalifikace manazera. apod.

5.4 Ochrana proti rizikiim

Podnikatelské riziko v trzni ekonomice dopadéa nejvice na podnik neboli na jeho vlastniky
¢1 management. Je nutné podotknout, ze proti vzniklim rizik podnik provadi tzv. rizikovou
politiku, kterd se zaméfuje na identifikaci rizika, méteni stupné rizika, vliv na podnikatelskou

¢innost a celkovou ochranu.
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Existuji 2 zplisoby ochrany (Valach, 2010, s. 74):

a) odstranéni pfi€in rizika a jeho eliminace (odstranéni konkurenta ekonomickou silou

vlivem odkoupenti),

b) snizeni (redukce) nepfiznivych disledkt rizika (snizeni dopadu financnich ztrat

pomoci pojisténi).
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6 HODNOCENI EFEKTIVNOSTI INVESTIC

Pokud podnik usiluje o skutecnost, Ze se stane GspéSnym a dobte hospodaticim, musi vzdy
pfi investovani hodnotit jednotliva kritéria. Hodnoceni kritérii délime na 3 skupiny (KoZena,

2016, s. 80):

e Vynosnost neboli rentabilita je vztah mezi celkovymi vynosy (pfijmy) a celkovymi
naklady (vydaji).

e Rizikovost podnik posuzuje jako urcity stupenn jistoty, popf. nejistoty, dosazeni
predpokladanych vynost. Dalo by se fici, ze ¢im vyssi je pfedpokladany zisk, tim
vyssi bude riziko celé investice.

e Doba splaceni je Cas, za jaky je investor schopny pievést investici zpét na penézni

prostiedky.

TYnosnost

stupei likvidity

nzikovost

Obrazek 4: Kritéria hodnoceni investic
Zdroj: upraveno dle (Kozend, 2016, s. 80)

Z vyse uvedeného obrazku vyplyva, ze jednotliva kritéria jsou zakreslena v trojuhelniku,
ktery znazoriuje jejich vzdjemnou propojenost. Investice by tedy méla mit vysokou
vynosnost, nést minimalni riziko a co nejdfive se zaplatit. Takové investice ale v praxi nelze
dosdhnout. Postup hodnoceni efektivnosti investice lze popsat v nasledujicich krocich

(Kozena, 2016, s. 80):
1. UrcCeni kapitalovych vydajli na investi¢ni vystavbu
2. Odhad budoucich cistych penéznich piijmt
3. Urceni podnikové diskontni miry
4. Vypocet soucasné hodnoty ocekavanych penéznich piijmt
5. Vypocet souhrnnych ukazateli efektivnosti a jejich zhodnoceni
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6.1 Urceni kapitalovych vydaji

V této kapitole se autorka zaméfi pouze na investice hmotné. Hmotné investice predstavuji
podniku vydaje, které vynalozil na vystavbu novych budov, ndkup dopravnich prostiedkd,

vyrobniho zatizeni, ndkup stroji apod.

Kapitadlové vydaje, jinak nazyvané jako relevantni ¢i prirtstkové vydaje jsou spojené
s realizaci investicniho projektu. Oportunitni nédklady podnik zahrnuje, naopak tzv. utopené
naklady nikoli. Odhad kapitdlovych vydaji lze urcit pomérné presné, zejména proto, Ze
vychézi z ndkupni ceny, k niZ se pfipocte cena za dopravu a vydaje spojené s vypracovanim

projektové a ptipravné dokumentace (Synek, 2011, s. 293).
Pokud podnik realizuje novou investici, musi si uvédomit, Ze v takové situaci dojde

k ptirtstku obézného majetku (zdsob materialu, surovin atd.) a ristu kratkodobych zavazka.
Proto je nezbytné zvysit rozdil mezi piiristkem obéZzného majetku a ptirtistkem kratkodobych
pasiv. Pak tedy jde o zvySeni tzv. Cist¢ho pracovniho kapitdlu (KoZena, 2016, s. 81).
Kapitalové vydaje jsou tvofeny (Synek, 2011, s. 293):

e pofizovaci cenou investice,

e zvySenym Cistym pracovnim kapitalem,

e vydaji spojenymi s likvidaci a prodejem investi¢niho majetku,

e dafovymi vlivy apod.

Investice, u niz se predpokladand vystavba pohybuje v fadu nékolika let, je doporuceno
investi¢ni naklady aktualizovat pomoci diskontovani. Neboli dojde k zohlednéni vlivu faktoru

Casu, ktery na investici ve velké mife pisobi (Kozend, 2016, s. 81).

6.2 Odhad budoucich penéznich prijmi

Ve vétsin¢ ptipadl, kdy podniky odhaduji budouci penézni ptijmy, dochéazi v praxi
kapitdlové vydaje, a naopak co nejvyssi budouci piijmy. Provést takovy odhad je velmi
obtizné pisobenim fadou vlivi, jenz se odviji od vnéjsiho prostiedi firmy. Jedna se naptiklad
o vliv inflace ¢i vliv ménicich se podminek na trhu (Synek, 2011, s. 294).

Penézni piijmy neboli cash flow vytvaii skuteCny penézni tok plynouci z investice po dobu
jeji Zivotnosti. Pfi stanoveni velikosti penéznich pfijma vyuziva podnik vypoctu, v némz se
pomoci rozdilu porovnavaji pfijmy a vydaje. Zakladem pro ptedpoklddanou velikost
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penéznich tokl je provozni zisk a propocCtové kalkulace. Podniky vyuzivaji dva zakladni
druhy vypoctl vedouci ke srovnatelnym platbam v casové odlisnych obdobich. Jednim z nich
je budouci hodnota platby, kdy vyuzivame tzv. troCitele a soucCasnd hodnota platby
vyuzivajici tzv. odurocitele, jinymi slovy diskont (Kozena, 2016, s. 81).

6.3 Urceni podnikové diskontni miry

Kapital, ktery je vynalozeny na pofizeni investice a podnik ho musi pfi realizaci obétovat,
ma svou cenu. Kdyz se podnik rozhodne financovat celou investici vlastnim kapitalem,
pak cena tohoto kapitalu je pozadovany vynos. U akciového kapitalu jde predevsim o néklady
vyplyvajici z o¢ekavani investort. Je-li nutné vyuzit ciziho kapitalu, pak podnik vyuziva
bankovniho uvéru, ze kterého plynou uroky, jenz je povinnosti bance splatit. Rozdil mezi
vyuzitim vlastniho &i ciziho kapitdlu posuzujeme podle dafiovych zakont. Uroky z uvéru
predstavuji dailové uznatelny naklad snizujici zaklad pro vypocet dané z pfijmt. Oproti tomu
se dividendy vyplaci ze zisku po zdanéni. Rozhodnuti je pouze na posouzeni podniku, jaky

zdroj je pro n¢ho vyhodnéjsi vyuzit (Korytarova, 2001, s. 41).

Ke stanoveni pramérné nékladovosti kapitdlu vytvofenym akciovym kapitdlem

a bankovnim uvérem podnik vyuzivé tohoto vztahu (Korytarova, 2001, s. 41):
M= R =Sy ©
Kde:
nx = nakladovost kapitalu
U = uver
ru = urokova mira uveéru
ra = ocekavana vynosnost akciového kapitalu
A = akciovy kapital
Sa = sazba dané z prijmu (0,19)

K = velikost celkového kapitalu
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6.4 Vypocet soucasné hodnoty ofekavanych penéznich prijmua

Je dulezité rozliSit obdobi vydajii a piijmt. Naklady spojené s investici jsou obvykle
podnikem vynaklddany v kratkém casovém horizontu, zpravidla jeden rok. Pokud se
ale zaméfime na ocekdvané piijmy z investice, pak budou podniku plynout fadu let s ménici
se ¢asovou hodnotou pen€z. Z toho divodu je nezbytné piepocitat vynosy na stejnou ¢asovou
zékladnu. Budouci hodnotu podnik piepocita na hodnotu soucasnou. Jedna se o ¢astku, kterou
musi investovat, aby v budoucnu doséhl oc¢ekavanych vynost. V takovém piipadé se vyuziva

primérna cena kapitalovych nékladt (Kozena, 2016, 83).

Pro vypocet soucasné hodnoty penéznich tokli vyuzivdme nasledujici vzorec (Kozen4,

2016, s. 83):

Ry CF, CFs ,  _Chh _ yn _CR
SHCF = (1+k)! + (1+k)2 + (1+k)3 + (1+k)" =1 (14Kt “)

Kde:

SHCF = soucasna hodnota cash flow

CF; = ocekavana hodnota cash flow v obdobi
t = obdobi I azn

n = ocekdvana Zivotnost investice v letech

k = podnikova diskontni mira
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7 METODY HODNOCENI EFEKTIVNOSTI INVESTIC

Prostfednictvim porovnani ekonomickych vynost investice shodnotou investi¢nich
vydaji vynaloZenych na dosazeni, lze vyjadfit ekonomickou efektivnost investice. Z toho

vyplyva, ze hlavnim zajmem podniku je, aby celkovy investi¢ni efekt za dobu uzivéani

rrrrr

a faktoru rizika Ize rozdélit tyto metody na (Zidkova, 2001, s. 46):
a) statické metody,
b) dynamické metody.

Hodnota investic se miize stanovovat podle zakladnich vstupni veli¢in, mezi které fadime

zejména (Scholleova, 2009, s. 37):
e penézni toky v kazdém obdobi procesu investovani,

e podnikovou diskontni miru vyjadifujici minimalni pozadované zhodnoceni umérné
riziku,
e pocet obdobi odhadovaného provozu,

e dalsi veli¢iny — zisk, ndklady apod.

7.1 Statické metody

Tyto metody se pouzivaji v ptipad¢, kdy faktor ¢asu nema vyznamny vliv na rozhodovéni
o investicich. Dalo by se fici, ze neptihlizeni podniku na ptsobeni faktoru ¢asu neni zcela
spravné, ale obvykle neméa vazny dopad na ohodnoceni a vybér ptislusné varianty (Hrdy,
2008, s. 42).

Jejich vyuziti se uplatiluje u méné¢ vyznamnych projektl a u projekti s kratkou dobou
zivotnosti. Dulezitou roli hraje tzv. diskontni faktor, jenz by mél byt nizky. Vypocet téchto
metod je jednodussi, ale oproti druhé skupiné€, tedy metoddm dynamickym, je vypovidaci

schopnost nizsi (Kozena, 2016, s. 84).
Mezi statické metody se tadi (Polach, 2012, s. 58):
e metoda porovnani néklada,
e vynosnost investice,

e metoda doby splaceni.
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7.1.1 Metoda porovnani nakladi

Metoda porovnani néakladi je vyuzivana v oblastech hodnoceni obnovovacich
a rozSifovacich investic. Vyhodu lze spatiovat ve vynaloZzeni minima celkovych vydajt
na projekt v investi¢ni a provozni fazi. Podnik nerozliSuje jednorazové a provozni naklady,
protoZe nejsou navzajem srovnatelné. Z toho divodu jsou spojovany do spolecné skupiny
tzv. primérnych rocnich nakladi. Ro¢ni primérné ndklady ptedstavuji urok z vlozenych
prostiedktli, roéni odpisy a ostatni ro¢ni provozni naklady. V praxi je tato metoda oblibend
kviili jednoduchosti. Vztah téchto polozek je uveden ve vzorci (5) a (6) jako (Polach, 2012,
s. 57):

N=Ng+ N, ()
Kde:

N, = provozni ndklady

Ny = kapitalové (investicni naklady)

N *I+ 0+ PN (6)

~ 100
Kde:

i = urokova mira

I = investice

PN = ostatni rocni provozni naklady

O = vyse rocnich odpisii

7.1.2Vynosnost investice

Tento ukazatel podniky pouzivaji spiSe jako doplnkovy. Za efekt z investice se povazuje
prevazné zisk. Ze zisku, ktery charakterizuje piinos investice, vychazi jak zmény objemu
vyroby, tak i zmény na stran¢ nakladd. Je-li vypoc¢tena vynosnost vyssi nez pozadovana mira
zuroceni investorem, pak je investice povazovana za vyhodnou. V opacném piipadég, je-li
vypoctena hodnota nizsi, nemélo by dojit k realizaci celé investice. Jak jiz bylo zminéno,
v tomto pfipad¢€ jsou brany penézni piijmy v podobé zisku, nicméné s odpisy se nepocita.

Ptesto se v praxi Casto vyuziva (Synek, 2011, s. 302).
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Vzorec (7) méa podobu nésledujici (Zidkova, 2001, s. 47):

prumZ (CF)
- ~r"7 7
v v (7
Kde:
V = VYnosnost

prumZ (CF) = primérny rocni zisk nebo cash flow

1V = celkové investicni vydaje

7.1.3Metoda doby splaceni

Doba navratnosti uvadi, za jaky cas se z vynost uhradi investi¢ni vydaje. Tato metoda se
porovnava s dobou zivostnosti nebo sdobou poskytnutého uveéru. Lze vychézet
z ptedpokladu, ze ¢im je mens$i, tim je investice efektivnéj§i. Vyuzivd se zejména
pii nedostatku vlastnich prostiedkii nebo investic s kratsi dobou Zivotnosti (Zidkova, 2001,

. 48).

,,Doba splaceni investice je takové obdobi (pocet let), za které prijmy z investice uhradi

viozené investicni naklady (Kozena, 216, s. 85). “

Podnik rozliSuje obdobi, pfi kterém jsou pfijmy z investice stejné v kazdém roce neboli
konstantni a obdobi, kdy penézni toky v jednotlivych letech konstantni nejsou. Vzorec (8) je

charakteristicky pro vypocet pii dosazeni konstantnich piijmua (Kozena, 2016, s. 85):

N
" CF ro¢ni (8)

DS
Kde:
DS = doba splaceni
IN = investicni naklady

CF = penézni tok

Pokud nejsou penéZni toky v jednotlivych letech provozu investice konstantni, pouziva se

vzorec (9):

DN
IN = z CF;
9
L )
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Kde:
IN = investicni naklady

CF; = penezni toky v jednotlivych letech

7.2 Dynamické metody

Pfi vyuzivani téchto metod je nezbytné brat v uvahu faktor Casu a rizika, na rozdil
od metod statickych. Zejména z diivodu spojovani investic s probihajicimi vklady v delSim
obdobi. Vychazi se z ptedpokladu, Zze Cas a riziko zvySuji ndklady (vydaje) a znehodnocuji
vynosy (pfijmy). V takovém pfipad¢ je nutné stanovit tzv. okamzik hodnoceni, v némz se
naklady a vynosy pfenesou na Casové srovnatelnou hodnotu. Tento moment je nazyvéan
bodem nula, jenz mize byt bud’ okamzik zahéjeni investi¢ni ¢innosti ¢i okamzik dokonceni
vystavby a nasledné zahajeni provozu (Zidkova, 2001, s.51).

vvvvvv

vynosové procento, index ziskovosti, Cistd soucasnd hodnota a v neposledni fadé doba

navratnosti vloZzenych prostredk.

7.2.1 Vnitini vynosové procento

Podnik na tuto metodu relativné pohlizi jako na vynosnost z investice. Pfedevs$im proto, Ze
udavéd v procentech vynosnost, kterou investice poskytuje v pribéhu doby zivotnosti

(Scholleova, 2009, s. 64).

K vypoctu vnitintho vynosového procenta je vyuzivan vzorec (10) (Prostéjovska, 2006,

s. 50):

INPV,,|
*
" |NPV,| + [NPV,|

IRR = i >y — ip) (10)

Kde:

iv = vy$§i urokova mira

NPV, = NPV pri nizsi urokové mire

NPV, = NPV pri vyssi urokove mire

Podle slov jiného autora ptedstavuje vnitini vynosové procento takovou urokovou miru,
pfi niz se soucasnd hodnota pencéznich piijmi rovna kapitalovym vydajim. Za pfijatelné
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projekty podnik povazuje ty, které vyjadiuji vyssi arok nez pozadovand minimalni vynosnost
investice. Obvykle, kdyz dojde ke srovnavani riznych investi¢nich variant plati, Ze vhodné&jsi
je varianta s vyS$S§im vynosovym procentem. Pokud nastane situace, kdy se vybird mezi
vzajemné vylucujicimi se projekty, pak vyuziti této metody miize vést k nespravnym zaveéram

nebo se vibec pouzit neda (Hrdy, 2008, s. 47).

7.2.2Index ziskovosti

Index ziskovosti je oznaCovan jako relativni méfitko, jenz hraje podstatnou roli ve fazi
rozhodovani o investicich. Jednd se o pomér diskontovanych piinosti a pocatecnich
kapitalovych vydaji. Umoznuje podniku klasifikovat piijatelné investice, ale i porovnavat
mezi sebou rizné projekty zjiného uhlu pohledu. Tento index je vyuzivan zejména
v ptipadech, kdy podnik pfipravi vice investiCnich projektti, ale nemtize vSechny realizovat

z divodu nedostatku finan¢nich prostredkii (Scholleova, 2009, s. 91).

Ziskovost je vyjadiena pomoci vzorce (11) nasledovné (Prostéjovska, 2006, s. 51):

Zt 1(1 + l)t
I

PI = (1)

Kde:

PI = profitability index

n = doba Zivotnosti investice

t = roky po uvedeni investice do provozu

C: = penézni prijem

i = diskontni sazba

1 = investicni vydaje

Projekt je pfijatelny, pokud index ziskovosti dosahne hodnoty vyssi nez 1. Jednotlivé

interpretace vysledki jsou (Prostéjovska, 2006, s. 51):
e PI<] diskontované piijmy se rovnaji vydajlim,
e PI=1 diskontované piijmy se rovnaji vydajlim,

e PI>] projekt je piijatelny.
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7.2.3 Cista sou¢asna hodnota

Vyjadiuje rozdil mezi diskontovanymi penéznimi piijmy plynoucimi z investice
a kapitalovym vydajem. Za efekt z investice se povazuje penézni piijem. Zaklad penézniho

pfijmu je tvofen ocekavanym ziskem po zdanéni, odpisy apod. (Hrdy, 2008, s. 45).
Cistou sou¢asnou hodnotu Ize definovat pomoci vzorce (12) (KoZena, 2016, s.87):

CF,

a+r 12)

n
CSH = SHCF — IN = z
i=1

Kde:

CSH = cista soucasna hodnota

SHCF = soucasna hodnota penéznich toki
n = doba Zivotnosti investice

t =obdobi I az n

k = kapitdlové ndklady

IN = investicni naklady

KdyZz se podnik nachédzi ve fazi, kdy se rozhoduje mezi tim, zda investici piijmout

¢1 nikoli, fidi se podle nasledujicich obecnych pravidel (Valach, 2010, s. 101):
e (CSH> 0, investi¢ni projekt je pro podnik piijatelny, protoze diskontované penézni
piijmy jsou vyssi nez kapitalovy vydaj, zarucuje pozadovanou miru vynosnosti;
e (CSH <0, investi¢cni projekt je pro podnik nepfijatelny, protoze diskontované
penézni pfijmy jsou nizsi nez kapitdlovy vydaj, piijeti by snizovalo trzni hodnotu
firmy;

e (CSH =0, v takovém piipad¢ je pouze na rozhodnuti podniku, zda investici pfijme

¢1 nikoli, protoze projekt nezvySuje ani nesnizuje trzni hodnotu podniku.

7.2.4Doba navratnosti

Zatimco u metod statickych se penézni toky v jednotlivych letech pouze kumuluji, u metod
dynamickych se penézni toky zprvu diskontuji a nasledné kumuluji. Je to doba, za kterou se
z piijmi investice splati. P¥{jmy z investice zajisti projekt ze ziskii po zdanéni a odpisti. Cim

krat$i je doba navratnosti, tim se projekt jevi pfiznivéji (Valach, 2010, s. 142).
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Dobu névratnosti, jenz je uvedena ve vzorci (13) se vyjadiuje takto (Kozend, 2016, s. 86):

BH BH
SHy = —— = = (13)

n i
T (Lt g

Kde:

SHy = soucasna hodnota v roce 0
BH, =budouci hodnota za n obdobi
r = urocitel

n = pocet urocenych obdobi

i = diskontni sazba v %

Autorka pouzila pro hodnoceni efektivnosti konkrétni investice nasledujici kritéria:

1. Statické metody hodnoceni efektivnosti investic

- doba navratnosti investice

2. Dynamické metody hodnoceni efektivnosti investic
- Cista soucasna hodnota

- index rentability
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8 HODNOCENI EFEKTIVNOSTI INVESTIC VE VYBRANE

SPOLECNOSTI

V této bakalaiské praci se autorka v praktické ¢asti zamétuje na hodnoceni efektivnosti
dvou vybranych investic podniku. Spolecnost, kterd ji poskytla informace je v Obchodnim
rejstiiku zapsana pod nazvem LABSKA, strojni a stavebni spolednost, s. r. 0. Prvni &ast je
vénovana celkovému seznameni se spoleCnosti, tedy jeji organizacni strukturou,
poskytovanym sluzbam a vysi trzeb v pribéhu poslednich 9 let. Druha cast se zaméiuje
na konkrétni investicni varianty a propocet dilezitych udaji pro stanoveni statickych
a dynamickych metod. Metody si autorka stanovila po konzultaci s vedoucim prace. Cilem

praktické ¢asti je porovnani a vyhodnoceni, kterd z investic se podniku vyplati vice.

8.1 Spole¢nost LABSKA, strojni a stavebni spole¢nost, s.r.o.

Tato spolecnost se sidlem v Pardubicich vznikla sepsanim spolecenské smlouvy dne

25.bfezna 1992 a v roce 2001 s ni splynula slouc¢enim firma STA-MO, s.r.o.

Je zamérena na generalni dodavky technologickych celki a staveb. Za dobu dvanacti let se
stala silnou a perspektivni firmou, a to ve dvou smérech, mezi n¢z se tadi klasické dodavky
staveb, specializovan¢ dodavky technologii a ocelovych konstrukci zejména
pro vodohospodafstvi. Spolecné s funkci generalniho dodavatele provadi prace 1 jako
subdodavatel stavebnich, zemnich, zdmecnickych, obrabécich, tesaiskych, elektroinstalacnich
a truhlafskych praci. Zajistuje také dopravu vcetné vnitrozemské vodni (www.labska.cz,

2019).

Obrazek 5: Plavebni komora Nymburk

Zdroj: interni zdroje spolecnosti
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Z diivodu zvysSovani kvality vyroby a odvedené prace byl ve firm¢ zaveden systém fizeni
vyroby a ziskano tzv. ,,Osvédceni o shod¢ fizeni vyroby a montaze ocelovych konstrukei®.
V roce 2002 doslo k provéreni Narodnim bezpecnostnim ufadem pro vznik a manipulaci
s utajovanymi informacemi. V tentyZ rok firma certifikovala systém fizeni jakosti ISO 9001
pro oblast vyroba a montdz ocelovych konstrukei, kovoobradbéni, montdz a opravy
vyhrazenych elektrotechnickych zafizeni, provadéni staveb vetné jejich zmén, udrZzovacich

oraci a jejich odstranovani apod. (www.labska.cz).
L S
@ strojni a stavebni spoleénost s.r.o.

Obrazek 6: Logo spolecnosti

Zdroj: interni zdroje spolecnosti

8.1.1Organizaéni struktura

Podle schématu je zfejmé, Ze firma je pomérné velka. DEli se na jednotlivé divize, jez jsou

samostatné a fizené specializovanymi fediteli. Spole¢nost ma okolo 200 zaméstnanct.
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|
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STAVEBNI USEK STROJNI mimo systém jakosti MTZ - Sklad
Reditel Finanéni Reditel Technicky feditel || Stf 581 - Lodni doprava ‘_"‘d“fﬁi
divize HSV feditel divize strojni divize strojni MTZ, a skladu
I |
Stf. 58.2 - Autodilna
Technicka peiprava Ugetni _ o Stf. 59 - Sklad
stavebni vyToby = Technicka priprava
strejni viToby
St 51-HSY Mzdy, perscnalistika . s ) )
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Btf. 54 - Elektrikafi Pokladna

. Btf. 56 - Obrobm

metmlog

HH Stf 57 - Zameénici

I 5ti. 71 - Stavchbni prace

Obrazek 7: Organizacni struktura

Zdroj: interni zdroje spolecnosti
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8.1.2 Vysledky hospodareni spole¢nosti

V této kapitole jsou uvedené vysledky hospodateni spolecnosti za poslednich sledovanych

9 let (viz tabulka 2):

Tabulka 2: Vysledky hospodareni spolecnosti (v tis. K¢)

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Trzby 288765 | 250579 | 158 863 | 187 891 | 136 835 | 126 801 | 118 692 | 155462 | 116 235

Pridana | 5¢ 979 | 72832 | 51497 | 56970 | 46025 | 41180 | 46197 | 42244 | 42 106
hodnota

P";,VI‘;Z“‘ 1595 | 17813 | 1951 | 2066 | -4988 | 9658 | 832 | -3089 | 23506
VHpred |y 115 | 17295 | 1457 | 1208 | 5605 |-10061 | 460 | -3973 | 2054
zdanénim

Zdroj: zpracovano z internich zdroju spolecnosti

Z vysledkl je patrné, ze na pocatcich se podniku dafilo, ale v dalSich letech trend vysledku
hospodareni klesal. Tato skute¢nost byla ovlivnéna pfijetim neziskové investice, kterd se
na vysledcich hospodateni podepsala, a to zejména v roce 2013 a 2014. Naopak nejlepsiho
vysledku bylo dosazeno v roce 2010. Vyvoj trzeb ma kolisavy charakter, nejvyssich trzeb
podnik dosahoval v roce 2009 a 2010 diky realizaci zakédzky Dokonceni vitavské vodni cesty.
Dalsi meziro¢ni vzestup trzeb (o 25 %) nastal az v r. 2016. Pfesto podnik nedosahl vyse
trzeb z r. 2012. Kolisavy charakter ma i vyvoj pridané hodnoty, v tomto pripadé ale
podnik v r. 2016 nepresahl vysi z r. 2012.

Vzhledem k vysoutézenym zakazkam a jejich poctu v dalSich letech, se podnik své

budoucnosti a krachu neobava.
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Vyse uvedena tabulka znazoriiujici hospodateni podniku je pro lepsi piedstavu graficky

zpracovana na obrazku 8:

VH pred zdanénim (v tis. K¢)

20 000
15 000
10 000

5000

2013 2014 y 2017

2009 2010

2011

-5 000

VH pi‘ed zdanénim
(e

-10 000

-15 000

Rok

Obrazek 8: Graf hospodarskych vysledki

Zdroj: zpracovano z internich zdrojii spolecnosti

8.1.3Vyvoj trzeb

Celkovy vyvoj trzeb je uvedeny v ptedchozim textu v tabulce (viz kapitola 8.1.3) mezi
roky 2009 az 2017. Nejvyssich trzeb podnik dosahoval v roce 2009 a 2010 diky realizaci
zakazky Dokonceni vltavské vodni cesty v useku vodniho dila Hnévkovice — Tyn nad

Vltavou, horni rejda plavebni komory.

Na obrazku 9 jsou graficky zobrazeny trzby za poslednich 9 let:

Trzby (v K<)

350 000

288765
300 000
250579

250 000

T
ﬁ w0 g ~

=~ 150000 — T NG UYL

~

116 235

100 000
50 000

0
2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Rok

Obrazek 9: Graf vyvoje trzeb (v tis. K¢)

Zdroj: zpracovano z internich zdrojut spolecnosti
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Udaje zminéné na vyse uvedeném obrazku jsou ziskany z vyroénich zprav. Ovsem jak
bylo v pfedchozi kapitole uvedeno, podniku se dafilo do té doby, nez pfiSel zlomovy rok

2013. Od této doby se firma snazi vyrovnat ztratu, jenz tento rok ptinesl.

8.1.4Vyznamny rok 2018

Ackoli je prace zaméfena na hodnoceni efektivnosti stroji, autorce pfislo vhodné popsat
1. projekt, jenz se zabyva hlavnim pfedmétem cCinnosti podniku, tedy realizaci zakazek
v podobé¢ staveb. V roce 2017 bylo vypsano Povodim Labe vybérové tizeni na zhotoveni
zakéazky v Mélnice. Pfedmétem plnéni vetejné zakdzky zapsané pod ndzvem ,,Labe, M¢lnik,
protipovodiiova ochrana — II. etapa“ bylo vybudovani protipovodiovych opatieni na ochranu
¢asti mesta M¢élnik pred velkymi vodami z feky Labe na zdklad¢ zmény urovné hladiny Qioo,
tedy hladiny stolet¢ vody. Predpokladand hodnota veiejné zakazky neboli investicniho
projektu byla vycislena na 122 550 000 K& bez DPH. Jednalo se zejména o sluzby
typu: vystavba ochrannych hrézi, prevence zaplav, regulace fek a ochrana pfed povodnémi.

rrrrr

praci a pfedani predmétu plnéni dila objednateli maximalné do konce fijna roku 2019.

Tento projekt se spole¢nosti velmi zamlouval, protoze se jednalo o plnéni praci na 2 roky
a do budoucna by byla zajisténa. Nasledné vypracovala tzv.: vefejnou soutéz, kterd Citala
mnoho hodnot a polozek. Aby se soutéze spolecnost mohla ucastnit, musela slozit zadavateli
jistinu ve vysi 2400 000 K¢. Autorce byly poskytnuty udaje o vefejné soutézi vcetné
rozpoctu, s nimz do ni podnik vstoupil. Celkova cenova nabidka Cinila 86 704 451,08 K.
Tato nabidka byla pro zadavatele nejpfijatelné;si, tudiz spolecnost ve vybérovém fizeni uspéla
a vyhrala. Zaroven se ve smlouvé musel zhotovitel zavazat ke splnéni praci a sluzeb za rok ve
vysi 10 000 000 K¢. Na této stavbé jsou zuzitkovany oba stroje, jenz autorka v bakalarské
praci hodnoti. Stroj KOMATSU provadi prace spojené s provadénim zemnich praci. Uzitkovy
automobil MAN slouzi zejména k nakladce, vyklddce a pfevozu potfebného materialu.
Na stavbé pracuje 26 vlastnich zaméstnanct a dalsi firmy v podob¢ subdodavatelti. Aktualni
stav se nachazi ve fazi rozestavénosti 70 % stavebnich objektd, po niZ budou nésledovat
konecné terénni upravy. Aby bylo mozZné ze strany investora dilo profinancovat ve 100 %,
musi byt objekty zkolaudovany piisluSnymi urady. Je nutné podotknout, ze tento projekt
v budoucnu piinese velké zisky. Diky nému by se podniku mohlo podafit dostat se z finanéni
krize, kterou naznacoval graf a vysledek hospodateni ve vySe uvedené kapitole 8.1.3. Autorce

byl poskytnut celkovy projekt zhotoveni, uvedeny na obrazku 10.
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Obrazek 10: Stavba Mélnik

Zdroj: interni zdroje spolecnosti
8.1.5Propocty verejnych zakazek

Pro stavebni podnik neni jednoduché zajistit si praci na roky doptedu jako u podniku, ktery
je zaméfeny na sériovou vyrobu. Protoze v této oblasti dlouhodobé plany v horizontu
napiiklad 5 let neexistuji, spiSe jsou vypracovany podle ziskanych zakazek. Tato podkapitola
se vénuje nalezitostem, které jsou nutné pro ziskani zakazky, ze které se vyviji budouci
uspéch ¢i neuspéch. Hlavnim zdrojem k zajisténi naplnéni objemil praci pro fiskalni nebo
kalendaini rok je jedna z moznosti UCastnit se soutézi ve vetejnych zakazkach. Tato ucast

musi byt vzdy schvalena managementem spolecnosti.

Pfi ucasti je tieba splnit profesni, odborné zkusenosti a dalsi pozadavky investora budouci
zakazky. Struktura dokladi pro zpracovanou nabidku se skladd z kryciho listu nabidky,
predstaveni dodavatele, dokladu k prokazani kvalifikace, navrhu smlouvy o dilo, nabidkového
rozpoCtu, Casového a finanéniho harmonogramu stavby, dokladi o poskytnuti jistoty,
seznamu subdodavatell a vykazu vymeér v elektronické podobé. Cenovou nabidku
vypracovava rozpoctai spolecnosti v programu MS Excel a ve formétu PDF. Pted ucasti musi
podnik zvazit fadu ohledd, a to, zda bude mit dostatek techniky, strojniho vybaveni, pracovni
sily, a ptedevsim dostatek financnich zdroju, jak vlastnich, tak i cizich. Splnénim vSech

kritérii soutéze a vyhrou vybérového fizeni, prechdzi zakazka k realizaci.
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8.1.6 Vybrané investi¢ni projekty

V této kapitole autorka predstavi konkrétni varianty investicnich projektti, o nichz bude
zpracovana cela praktickd ¢ast podrobnéji. Zprvu jsou propocitany cCiselné tidaje, potiebné

k vypoctu jednotlivych metod hodnoceni projektu a nasledné v nich aplikovany.

Nékteré udaje byly na Zadost spolecnosti z hlediska popisu a ¢isel upraveny, protoze
se jedna o citlivé adaje.
Spole¢nost nema stanovenou dobu, za kterou by se investice méla vratit, ale zpravidla se

pocita s rozmezim do 5 let.

Jedna se o pofizeni technickych stroji, které se firma rozhodla zakoupit z diivodu realizace
zakazek v podob¢ staveb — jen pro tyto investice poskytl management autorce potiebna
data. Jde o Komatsu — pasové rypadlo s oznac¢enim 350 NLC, dale jen investice A. Tento
stroj byl pofizen z diivodu revitalizace Podolky v Praze a firma ho také vyuzila pfi revitalizaci
mrtvého ramene Labe v Pardubicich. Druhym zafizenim je MAN — uZitkové vozidlo
s ozna¢enim MAN TGS 26.360, dale jen investice B. Pro pofizeni se spole¢nost rozhodla
z davodu obnovy vozového parku. Je nutné podotknout, ze oba stroje byly pofizované

v tentyz rok, tedy v roce 2008, tudiz jsou investice hodnoceny zpétné v Case.
Veskera data jsou uvedena v ¢eskych korunach, dale jen K¢.
V tabulce 3 jsou uvedeny pofizovaci ceny pti nakupu obou investic:

Tabulka 3: Potizovaci ceny obou vybranych investic (v K¢)

Investice A Investice B
Porizovaci cena 4 504 558 2 863 573
Zdroj: zpracovano z internich zdroju spolecnosti

Vzhledem k tomu, ze se jednad o technické stroje, pak je patrné ze jejich cena se bude
odliSovat, a to z diivodu jejich typu. Investice A byla pro podnik nékladngjsi, za to pocatecni

naklady na investici B byly az dvojnasobn¢ nizsi.

Jak jiz autorka uvedla v teoretické Casti na str. 42, bude efektivnost zvolenych investic

hodnotit pomoci statickych a dynamickych metod hodnoceni efektivnosti investic.

8.2 Statické metody vypoctu efektivnosti investice

Po konzultaci a doporuceni vedouciho prace autorka u statickych metod propocti zvolila

dobu navratnosti investice, protoze tento ukazatel firmu obvykle zajima a je pro ni dilezity
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stejné jako pfijmy plynouci z investice. Pii této metod¢ je zjistovano, za jak dlouhou dobu se
podniku finan¢ni prostfedky vlozené zpocatku vrati a od jakého roku bude technicky stroj

pro podnik ziskovy.

Pro vypocet doby ndvratnosti je nutné znat Cisty zisk po zdanéni, ktery zjistime tim, ze
Cisty zisk pfed zdanénim ponizime o dan z pfijmu pravnickych osob, tedy o 19 %. Dale je
dialezitd vySe odpist v jednotlivych letech, jenz se s Cistym ziskem po zdanéni secte. Tyto
piijmy se v kazdém roce kumuluji a z nich je nésledn¢ vypocitana doba zpétného navraceni

investice.

8.2.1 Vypocet Cistého zisku

Cistého zisku podnik dosahne tim, Ze zisk pfed zdanénim snizi o dan z ptijmu pravnickych
osob 19 %. Tento vypocet je dilezity pro umoznéni ziskani doby névratnosti investice.

Pro investici A je Cisty zisk v K¢ zndzornén vypoctem v tabulce 4:

Tabulka 4: Cisty zisk z investice A (v K¢)

Rok 1 Rok 2 Rok 3 Rok 4 Rok 5 Rok 6
JART0ICH 742 020 644 641 237 590 427 966 540 929 124 481
zdanénim
Daii 19 % 140 984 122 482 45 142 81314 102 777 23 651

Cisty zisk po | 01 036 522 159 192 448 346 652 438 152 100 830

zdanéni

Zdroj: zpracovano z internich zdroju spolecnosti

Cisty zisk uvedeny ve vy$e uvedené tabulce, je pro lepsi predstavu graficky znazornén

na obrazku 11.

Cisty zisk po zdanéni (v K&)
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Obrazek 11: Graf ¢istého zisku

Zdroj: zpracovano z internich zdroju spolecnosti

-51 -



Z obrazku 11 vyplyva, ze nejvice ptijmovy byl prvni rok pofizeni investice. Tento fakt by
se dal odivodnit tim, Ze firma pofidila stroj v dobé&, kdy realizovala zakazku a doba nasazeni
zafizeni byla nejdelsi. Nejvétsi pokles firma zaznamenala mezi 5. a 6. rokem, kdy pro béznou

¢innost vyuzivala jina zafizeni ve svém vlastnictvi.
V tabulce 5 je uveden Cisty zisk plynouci z investice B, taktéz v K¢:

Tabulka 5: Cisty zisk z investice B (v K&)

Rok 1 Rok 2 Rok 3 Rok 4 Rok 5 Rok 6
ISl 838 211 1143808 | 646449 691 650 977 848 685216
zdanénim
Daii 19 % 159 260 217 324 122 825 131 413 185 791 130 191
Cisty zisk po | (7¢ 959 926 484 523 624 560 236 792 057 555 025
zdanéni

Zdroj: zpracovano z internich zdrojii spolecnosti

Na obrazku 12 je graf, ktery znazorniuje Cisty zisk za sledovanych 6 let.

Cisty zisk po zdanéni (v K¢)
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Rok 1 Rok 2 Rok 3 Rok 4 Rok 5 Rok 6
Rok

Obrazek 12: Graf cCistého zisku

Zdroj: zpracovano z internich zdrojut spolecnosti

U investice B je patrné, Ze vySe nejvyssiho Cistého piijmu byla dosahnuta az ve druhém
roce. Tudiz nelze konstatovat stejné odlivodnéni, jako u investice pfedchozi. Firma ovSem
brala na védomi, Ze na dal$i rok ma nasmlouvané dalsi zakazky, proto se finan¢niho navraceni

investice nemusela obavat.

Zatimco porizovaci cena investice B byla zhruba ve vySi dvou tretin investice A, Cisty
zisk prinesla investice B za sledované obdobi témér dvojnasobny proti investici A.

Z hlediska cistého zisku hodnoti autorka lépe investici B.

-52 -



8.2.2Doba navratnosti investice

Doba névratnosti investice uvadi, za jaky €as se z vynost uhradi investi¢ni vydaje. Tato
metoda se vyuzivd zejména pii nedostatku vlastnich financi. Je hleddna doba, kdy cisté
penézni pfijmy dosdhnou stejné vySe jako ptivodné vynalozené naklady. Vypocet se sklada
ze souctu Cistého zisku po zdanéni a odpisu v daném roce. Vysi a dobu odpisu ovliviiuje
podnikem zvolena 2. odpisova skupina, zpravidla odepisujici majetek 5 let. Proto v roce
Sestém, je odpis nulovy. Aby podnik zjistil, kdy se mu investice navrati, pak musi provést

kumulativni soucty.
V tabulce 6 je uveden vypocet doby navratnosti investice A (v K¢):

Tabulka 6: Doba navratnosti investice A (v K¢)

Rok | anent STy  ohiem | penti priem
1 601 036 495 502 1 096 538 1 096 538
2 522 159 1 002 265 1524 424 2620 962
3 192 448 1 002 265 1194 713 3815675
4 346 652 1 002 265 1348917 5164 593
5 438 152 1 002 264 1440 416 6 605 009
6 100 830 0 100 830 6 705 839

Zdroje: zpracovano z internich zdrojii spolecnosti
Z tabulky 6 vyplyva, Ze investice, jejiz pofizovaci naklady cCinily 4 504 558 K¢, se
pro firmu stala navratnou mezi 3. a 4. rokem. Pro presnéj$i urCeni, je vyuzivan vzorec:

N (4504 558 — 3815 675) _
(5164 593 — 3815 675)

3,51 = 3roky a 184 dni

Investice A se podniku navrati presné za 3 roky a 184 dni, coZz autorka hodnoti

pozitivné, protoZe Zivotnost stroje je minimalné 6 let.
Vypocet doby ndvratnosti pro investici B autorka uvedla v K¢ v tabulce 7:

Tabulka 7: Doba navratnosti investice B (v K¢)

Rok | Cisty zisk po zdanéni Odpisy Celk(;)?i} E::lnezm pf&;l;l:?;;z:n
1 687 951 314 994 1 002 945 1 002 945
2 926 484 637 145 1563 629 2566 574
3 523 624 637 145 1 160 769 3727 343
4 560 236 637 145 1 197 381 4924 724
5 792 057 637 144 1429 201 6353 925
6 555025 0 555025 6 908 950

Zdroj: zpracovano z internich zdrojii spolecnosti
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Z vyse uvedené tabulky 7 vyplyva, ze pii vynalozeni nakladl na pofizeni investice, které
¢inily 2 863 573 K¢ se podniku navrati mezi 2. a 3. rokem. Stejné jako u investice pfedchozi,

hraje zna¢nou roli vyse odpisu v daném roce.

Pro vypocet doby névratnosti je vyuzivan totozny vzorec jako u investice ptedchozi:

, (2863573 — 2566 574)
(3727 343 — 2566 574)

= 2,23 = 2roky a 83 dni

Pfijem zinvestice se bude investicnim nakladiim rovnat po 2 letech a 83 dnech.

Z. vypoctu vyplyva, Ze investice B je pro podnik navratna dfive nez predchozi.

Autorka obé investice z hlediska doby splatnosti hodnoti pozitivné, a to zejména

investici B.

8.3 Dynamické metody vypoctu efektivnosti investice

Pro vypocet dynamickych metod si autorka zvolila ¢istou soucasnou hodnotu, jenz je

vvvvvv

K urceni ¢isté soucasné hodnoty je nutné znat vydaje na investici v jednotlivych letech,
jako napt. vydaje na mzdu pracovnika obsluhujiciho dany stroj, vydaje na pohonné hmoty,
spotfebni material a ostatni. Tyto vydaje jsou v kazdém roce seCteny jako celkové. Nasledné
se ur¢i cash flow pfed zdanénim, kdy vydaje odecteme od pfijmil. Pro urceni kone¢ného
pozadované¢ho vysledku Ccisté soucasné hodnoty je tzv. diskontované cash flow.
Diskontovaného cash flow podnik dosahne soufinem mezi cash flow pied zdanénim

a odurocitelem.
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8.3.1Vydaje na investice

Tento vypocet je nutny pro urceni cash flow. Proto podnik potiebuje znat celkové vydaje,
jenz se nasledné odcitaji od celkovych pfijmi. Pro investici A jsou hodnoty vydajii uvedeny

v tabulce 8:

Tabulka 8: Celkové vydaje na investici A

Vydaj
Rok Mzdy’ . Pohonné hmoty Snrl)::::il:irll,l Ostatni Celkem
pracovniki servisy
1 518 400 185 600 36 200 17780 757 980
2 475 200 208 800 28 579 17 780 730 359
3 216 000 133 400 19 830 18 180 387 410
4 345 600 185 600 22 654 18 180 572 034
5 388 800 152 134 24 957 18 180 584 071
6 129 600 90 480 11359 19 080 250 519

Zdroj: zpracovano z internich zdrojii spolecnosti

Z tabulky 8 vyplyva. ze kazdy rok jednotlivé vydaje nejsou konstantni. Do ostatnich
vydaji patii technicka kontrola, placena silni¢ni dan a povinné ru¢eni. V prvnim roce byl stroj
nasazen prakticky 12 mésict, tedy cely rok, a ztoho divodu jsou také vydaje spojené
s pohonnymi hmotami, spotfebnim materidlem a mzdou pracovnika obsluhujici zatizeni vyssi.
Také piijmy spojené s vydaji dosahuji vyssich hodnot, diky fakturaci za poskytnuté sluzby.

v

V tabulce 9 autorka uvedla podrobnéjsi udaje, vztahujici se k investici A:

swr

Tabulka 9: Podrobnéjsi uidaje k investici A

Spoti‘eba Hodinova | Hodinova sazba
PHM/Mth | sazba (v K¢) | strojnika (v K¢)
PC 350 NLC 12,8 1250 270

Zdroje: zpracovano z internich zdrojiut spolecnosti

Spotteba uvedend v tabulce 9 se miize liSit. Zavisi na tom, jakou praci stroj odvadi,

a to napft. hrabani zeminy vyzaduje spotfebu nizsi oproti hrabani kameniva v podobé skaly.

-55-



V tabulce 10 jsou vyc¢isleny podrobnéjsi vydaje vynaloZené na investici B:

Tabulka 10: Celkové vydaje na investici B

Vydaj
Rok Mzdy ] Spotl‘e.b’ni ]
-y Pohonné hmoty material, Ostatni Celkem
pracovnikii .
servisy
1 490 320 379 205 82 594 55080 1007 199
2 490 320 442 984 23 598 55080 1011 982
3 488 160 328 653 79 653 56 480 952 946
4 490 320 332 680 47 865 56 480 927 345
5 486 000 414 245 81357 56 480 1038 082
6 486 000 327 006 35978 57 180 906 164

Zdroje: zpracovano z internich zdrojiut spolecnosti

Ackoli potizovaci ndklady investice B byly nizsi, celkové vydaje spojené s béZznou ¢innosti
zaznamenala ve vydajich na spotfebni material, jako je napiiklad pofizeni a vyména
hydraulické ruky ¢i vydaje spojené s vyménou maziv, oleji a vyménnou pneumatik. Naopak
nejvetsi rozdil byl zaznamenan v oblasti vydaji na pohonné hmoty a mzdou pracovnika.
Mzda pracovnika se odviji zejména od poctu rocnich pracovnich hodin a fakturovanou

sazbou.

Stejn¢ jako u investice predchozi, firma autorce poskytla podrobné€jsi informace

o jednotlivych sazbach, které si fakturuje za poskytnuté sluzby.
Tyto udaje jsou uvedené v tabulce 11:

v s

Tabulka 11: Podrobnéjsi udaje k investici B

Spoti‘eba I:g;ill)go(\;a sale-)I;)(:?;gjv:ika Sazba na | Nakladka/h | Vykladka/
PHM/Mth K¢) (v K&) km (v K¢) (v K¢) h (v K¢)
PC 350 NLC 25 550 270 35 250 550

Zdroj: zpracovani z internich zdrojii spolecnosti

8.3.2Cash flow pred zdanénim

Cash flow pfed zdanénim podnik ziska rozdilem celkovych pfijmt a celkovych vydaji.

Tento vypocet je kliCovy pro zjisténi Cisté soucasné hodnoty a indexu rentability.

Nékteré Ciselné udaje byly na Zadost spole¢nosti upraveny, protoZe se jedna o citlivé

udaje, a proto autorka obdrzZela pouze idaje souhrnné.
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Vypocet cash flow pred zdanénim investice A je uveden v tabulce 12:

Tabulka 12: CF pied zdanénim investice A

Rok 1 Rok 2 Rok 3 Rok 4 Rok 5 Rok 6

Piijmy celkem | 1672000 | 1521500 | 764250 | 1122000 | 1315320 | 491 640

Vydaje celkem | 757980 | 730359 | 387410 | 572034 | 584071 | 250519

Cash flow pred | o,/ 450 | 791 141 376840 | 549966 | 731249 | 241121
zdanénim

Zdroj: zpracovani z internich zdrojii spolecnosti

Vyse uvedenou tabulku pro lepsi predstavu autorka zpracovala do grafické podoby, ktera

je vyobrazena na obrazku 13:

Cash flow pied zdanénim (v K¢)
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Obrazek 13: Graf CF pied zdanénim

Zdroj: zpracovano z internich zdrojii spolecnosti

Z udajii vyplyva, ze podniku se nejvice dafilo jiz v prvnim roce poftizeni investice. Naopak

rok Sesty, byl pro n¢j zlomovym, kdy doSlo téméf o Sestindsobny propad, jenz pravdépodobné

wrwe

Podrobnéjsi tvidaje pro hodnoceni vyvoje CF ve sledovaném obdobi nebyly

managementem autorce poskytnuty.
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V tabulce 13 je vypocteno cash flow pfed zdanéni vztahujici se k investici B:

Tabulka 13: CF pi‘ed zdanénim investice B

Rok 1 Rok 2 Rok 3 Rok 4 Rok 5 Rok 6

Prijmy celkem | 1921450 | 2223780 | 1620384 | 1675563 | 2089940 | 1623697

Vydaje celkem | 1007199 | 1011982 | 952946 | 927345 | 1038082 | 906 164

Cashflow pred | o, o5 | 1211798 | 667438 | 748218 | 1051858 | 717533
zdanénim

Zdroj: zpracovano z internich zdroju spolecnosti

Udaje uvedené ve vyse uvedené tabulce jsou zndzornény na obrazku 14.

Cash flow pred zdanénim (v K¢)
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Obrazek 14: Graf CF pred zdanénim

Zdroj: zpracovano z internich zdroju spolecnosti

Ani v pfipadé investice B nebyly managementem autorce poskytnuty podrobné;jsi

udaje pro hodnoceni vyvoje CF ve sledovaném obdobi.

Po porovnani dat v tabulkach Ize konstatovat, Ze investice A vykazuje nejvyssi hodnotu jiz
v prvni roce, naopak u investice druhé je nejvyssi hodnota cash flow pied zdanénim
zaznamenana v roce druhém. Celkové prinesla investice B za sledované obdobi o zhruba

50 % vétsi CF nez investice A.

8.3.3 Cista sou¢asna hodnota

vvvvvv

na zaklad¢ néhoz, provadi rozhodnuti, zda investici pfijme ¢i nikoli. Oba investi¢ni projekty

podnik financoval jak se svych zdrojl, tak 1 z cizich. Pro vypocet Cisté soucasné hodnoty je
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nutné dostat tzv. diskontované cash flow. Diskontovaného cash flow se dosdhne souc¢inem

mezi cash flow pfed zdanénim, jenz bylo vypocitano v pfedchozi kapitole, a odurocitelem.

Protoze autorka nedostala od managementu informace o podilu vlastniho a ciziho
kapitalu podilejiciho se na financovani obou investic, a nemohla tedy spoc¢itat ukazatel

WACC, pouZzila po dohodé autorky a podniku diskontni sazbu ve vySi 4 %.
V tabulce 14 autorka uvedla vypocet €isté soucasné hodnoty pro investici A:

Tabulka 14: Vypocet diskontovaného CF k investici A

Rok CF pied zdanénim Odurocitel i=0,04 Diskontované CF
1 914 020 0.962 878 865
2 791 141 0.925 731 454
3 376 840 0.889 335009
4 549 966 0.855 470 113
5 731249 0.822 601 033
6 241 121 0.790 190 561
Celkem 3604 337 3207 037

Zdroj: zpracovano z internich dokumentii spolecnosti

V tabulce 14 je vypocteno diskontované cash flow, jehoz celkova hodnota Cini
3 27 037 K¢&. V porovnani s poc¢atecnim nakladem na investici A, ktery Cinil 4 504 558 K¢ je
patrné, Ze hodnota cash flow bude nizsi, tudiz zapornou hodnotu ¢isté soucasné hodnoty nelze
vyloucit. Pro vypocet je potiebné tyto dvé Castky od sebe odecist nésledujicim zptisobem

uvedenym v nize uvedeném textu.
CSH = 3207 037 — 4 504 558
Vysledek této metody pro variantu A ¢ini — 1 297 521 K¢.

Z vypoctu je ocividné, ze investice A nebyla pro podnik piinosnou. OvSem podle
obdrzenych informaci nelituje pfijmuti investice, protoZe stroj neni pouzivan pouze
sledovanych 6 let, ale minimalné 15. Jak jiz bylo v praci zminéno, hlavni béznou Cinnosti

spolecnosti je realizace zakazek v podobé¢ staveb, z nichz ji plynou vétsi zisky.
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V nize uvedené tabulce 15 je vyjadfen vypocet diskontovaného cash flow vztahujici se

k investici B po dobu 6 let:

Tabulka 15: Vypocet diskontovaného CF k investici B

Rok CF pi‘ed zdanénim Odurocitel i=0,04 Diskontované CF

1 914 251 0.962 879 087

2 1211798 0.925 1120375

3 667 438 0.889 593 350

4 748 218 0.855 639 580

5 1 051 858 0.822 864 551

6 717 533 0.790 567 077
Celkem 5311 096 4 664 020

Zdroj: zpracovano z internich dokumentii spolecnosti

Diskontované cash flow pro investici B (viz. tabulka 15) ¢ini 4 664 020 K¢. Aby bylo
mozné dosahnout vysledku ¢isté soucasné hodnoty, vyuziva se stejny postup jako u investice

A. Tento postup je tedy zalozen na rozdilu celkového cash flow pted zdanénim a pocatecniho

investi¢niho nakladu IN, ktery €inil 2 863 573 K¢.
CSH = 4664 020 — 2863573

Castka Cisté sou¢asné hodnoty investice B je zna¢né lep$i a vy$si neZ u investice
predchozi. Tato vySe cCinila 1800447 K¢, proto je investicni projekt pro podnik
prijatelny.

Autorka hodnoti investici A negativné, z divodu vypoctené zaporné Cisté soucasné

hodnoty. Naopak investici B hodnoti velmi pozitivné.

8.3.4Index rentability

Index rentability neboli takzvané ziskovosti se dosahne podilem celkového diskontovaného

cash flow (viz. kapitola 8.3.2) a vynaloZeného investi¢niho nakladu na projekt.

Pro vypocet indexu ziskovosti u investice A je vyuzit vztah celkového diskontovaného
cash flow, jenz ¢inilo 3 207 037 K¢ a celkovych investi¢nich ndklada ve vysi 4 504 558 K¢.

3207037

= 2504558 712

Iz

Z vysledku lze konstatovat, Ze investice pro podnik nebyla pfiznivd, nebot index

rentability dosédhl hodnoty mensi nez 1. Proto by podnik nem¢l tuto investici piijmout.
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Vypocet indexu rentability u investice B je totozny jako u investice A. Jednd se o podil
celkového diskontovaného cash flow ve vysi 4 664 020 K¢ a investicniho nakladu ve vysi
2 863 573 K¢.

4 664 020

Iz= 5863573

=1,629

Podle vysledku Ize usoudit, Ze investice B je z hlediska indexu ziskovosti vyhodna, protoze
ma vetsi hodnotu nez 1. Investice ptinasi zisk vice jak 60 %. Projekt se tedy vyviji spravnym

smérem.
Autorka hodnoti investici A zaporné, naopak investici B pozitivné, stejné tak, jako

u predchozi kapitoly.

8.4 Shrnuti vysledki

V této podkapitole autorka shrnula vysledky vSech metod, které vyuzivala v celé praci

a na zaklad¢ nich v nésledujici podkapitole 8.5 navrhla doporuceni pro dany podnik.

8.4.1 Vysledky dle statickych metod

Jak jiz bylo zminéno, pro posouzeni efektivnosti dle statickych metod byla vybrana doba
navratnosti investice. Investice A se podniku navratila pfi bézné ¢innosti za zhruba 3 a piil
roku. V porovnani s pfedpokladanou dobou Zivotnosti, ktera ¢ini minimalné 6 let (prakticky
15 let), Ize tuto hodnotu akceptovat a hodnotit pozitivné. Lépe vychazi doba ndvratnosti
u investice B. Vysledek ¢inil zhruba 2 roky, a je nutné podotknout, Ze minimalni doba
zivotnosti je 6 let. Z tohoto hlediska hodnoti autorka oba investi¢ni projekty pozitivné,

zejména investici B. Udaje o t&chto metodach jsou shrnuty v nize uvedené tabulce 16.

Tabulka 16: Vysledky dle statickych metod

Investice A Investice B

Doba navratnosti 3 roky a 184 dni 2 roky a 83 dni

Zdroj: zpracovano dle vypoctenych metod

wewr

Z tabulky 16 autorka soudi, Ze investice B je pro podnik vyhodnéjsi, protoZe se ji

navrati zhruba o rok a pul drive.
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8.4.2 Vysledky dle dynamickych metod

Na rozdil od metod statickych, jenz autorka hodnotila pozitivné, u metod dynamickych
takto hodnoti pouze investici B. U investice A vysla Cistd souasna hodnota (pfi podnikem
stanovené¢ doby sledovani) zapornd, tedy nepfijatelna. Z toho také vyplyva vysledek indexu
ziskovosti, ktery byl nizsi nez 1. Naopak u investice B, byla Cistd soucasna hodnota kladna.
Pro lepsi piedstavu a porovnani, vypracovala autorka shrnujici konecné vysledky

do tabulky 17.

Tabulka 17: Shrnuti vysledki dle dynamickych metod

Investice A Investice B
Cista sou¢asna
hodnota (v K&) —1297521 1 800 447
Index
rentability 0,712 1,629

Zdroj: zpracovano dle vypoctenych metod

Z vysSe uvedené tabulky lze konstatovat, ze u investice A vychdzi Cistd soucasna hodnota
zéporna (vzhledem k podnikem stanovené dob¢ sledovani). Uvolnéni penéznich prostredkii na

investici B bylo velmi vyhodné a podnik tedy ud¢€lal pofizenim spravny krok.

8.5 Doporuceni pro podnik

Po peclivém uvazeni a zhodnoceni vysledkli by autorka doporucila podniku své investice
posuzovat v delSim casovém useku, obvykle po celou dobu Zivotnosti danou vyrobcem.
Pfi porovnani obou investi¢nich projekti je nutné podotknout, ze ve vSech vybranych
kritériich byla pro podnik vyhodné&jSi investice B, tedy ndkladni automobil. OvSem
to ale neznamend, Ze investice A neni tolik vyuzivéna a neni po ni takova poptéavka. Tyto oba

stroje spolecnost vyuziva na témeét vSechny stavby, a proto se neobava jejich nepotiebnosti.

Autorka ma pro podnik 2 mozna doporuCeni. Prvnim je vice se zajimat a soutézit
o zakéazky v blizkosti sidla spolec¢nosti, a to z divodu mozného snizeni nakladti na pohonné
hmoty a z toho také plynouci snizeni nakladii na Gdrzbu. Druhym je vétsi zuzitkovani obou

investic, predevsim investice A, napiiklad prondjmem stroje.

I pres vypoctené vysledky spolecnost autorce sdélila, ze koupé investici A nelituje a je

pfesvédcena o jeji piinosnosti jak v pfitomnosti, tak i v budoucnosti.
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ZAVER
Cilem prace bylo zhodnoceni konkrétnich investi¢nich variant ve vybraném podniku

pomoci statickych a dynamickych metod. Cela prace byla rozd€lena na ¢ast teoretickou

a praktickou.

Teoretickou Cast autorka rozdélila na sedm raznych kapitol vztahujicich se k tématu této
prace. Tyto kapitoly jsou rozdéleny na jednotlivé podkapitoly. V prvni kapitole byla
rozebrana investice vice dopodrobna, tedy jeji klasifikace a jak investice podnik pojima
z mikroekonomického a makroekonomického hlediska. Nedilnou soucasti této kapitoly je

rozhodovani o investicich, kdy si podnik musi klast diillezité otazky, naptiklad z jakych zdroja

24

vvvvvv

Pted tim, nez podnik vlozi penézni prostiedky do pfedmétu investovani, musi si uvédomit,
jaky pomér vlastnich a cizich zdrojl bude pro néj nejvhodnéjsi. Mnohdy se totiz musi potykat
se situaci, kdy musi vyuzivat pouze zdroje cizi. V tom ale autorka spatiuje velké riziko,
a to zejména v situaci, kdy cizi instituce neni ochotna poskytnout penézni prosttedky. Ctvrta
kapitola pojedndvala o fazich zivota, kterymi si musi kazd4a investice projit, tedy
od predinvesti¢ni faze az po ukonceni provozu a likvidaci. V paté kapitole byla uvedena rizika
investovani, kterd si podnik musi vzdy uvé€domovat a navrh, jak se proti nim branit
a vyvarovat se jim. Kapitola predposledni, tedy hodnoceni efektivnosti investic se zamétfovala
na zpusoby, jakymi podnik ke konkrétni investici uruje kapitalové vydaje, odhaduje budouci
penézni piijmy a urcuje diskontni miru. Podle posledni kapitoly, metody hodnoceni
efektivnosti investic, byla v ndvaznosti vypracovana cast prakticka. Tedy lze usoudit, Ze tato
kapitola je nejdilezitéjsi. Autorka zde popisovala metody statické, mezi néz zatadila
porovnani nakladl, vynosnost investice a metodu doby splaceni a dale metody dynamické,
mezi néz zatradila vnitini vynosové procento, index ziskovosti, ¢istou soucasnou hodnotu

a dobu navratnosti.

Na  zacfatek  praktické casti prace autorka  predstavila spole¢nost
LABSKA, strojni a stavebni spole¢nost, s.r.o., kde ji struéné popsala, uvedla jeji vysledky
hospodafeni spole¢n¢ s trzbami za poslednich 9 let a popsala organizac¢ni strukturu.
Po dohodé s managementem se autorka rozhodla zhodnotit dvé investice zpétné€, u nichz

podnik pfedpoklddd minimalni dobu zivotnosti 6 let. Poskytnutd data jsou uvedena pouze
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za poslednich 6 let. Spole¢nost autorce také poskytla informace tykajici se jednoho
z nejveétsich projektil, které realizuje v soucasné dobé a dale systém, na zakladé¢ néhoz,
provadi propocty vetejnych zakazek, jez jsou hlavnim pfedmétem podnikani. Dalsi kapitoly
jsou vénovany vypoctim jednotlivych metod hodnoceni efektivnosti dané investice. Na zavér
praktické casti autorka shrnula vysledky statickych a dynamickych metod, podle nichZ uvedla

sva doporuceni pro firmu.
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