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Abstrakt

Prace ma za kol zhodnotit planovany investi¢ni zamér spole¢nosti SVOBODA-stavby
s.r.0. ve véci zakoupeni nového stroje, ktery ma prispét k tispofe financnich ndkladi
firmy. Prace rozebere zdkladni teoretické poznatky tykajici se investicniho zaméru
spolecnosti, charakterizuje spolecnost a klasifikuje vyslednou u¢innost zaméru. Na zaver
prace zhodnoti zamér spole¢nosti, zdali realizovat zminény projekt a vymezi doporucené

navrhy na zlepSeni.

Kli¢ova slova

investice, hodnoceni investice, stavebni stroj, stavebni spolecnost, rizikova investice

Abstract

The task of the bachelor's thesis is to evaluate the planned investment of SVOBODA-
stavby s.r.0. in the matter of the purchase of a new machine, which is supposed to
contribute to saving the company's financial costs. The thesis analyzes the basic
theoretical knowledge regarding the company's investment plan, then characterizes the
company and classifies the overall effectiveness of the plan. At the end of the work, it
will evaluate the planned investment of the company on the realization of the project and

define recommended suggestions for improvement.
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UvVOD

Je doba, kdy veskeré podniky prahnou po efektivnim rozsifovani svych podnikatelskych
aktivit, zdvojnasobovani ziskt a chtéji usetfit co nejvice nakladovych polozek. Takové
efektivity se da dosahnout pomoci u¢innych investic do raznych aktivit, které maji
pomoci firmam zistat konkurenceschopné a ekonomicky prospésné. Investice v podniku
jsou znamkou dlouhého planovani, propocitavani a zhodnocovani veskerych rizik
samotnym vedenim firmy, které si pied kazdou investici musi polozit zasadni otazku,
zdali se vynaloZeni finan¢nich prostfedkti do investice vyplati ¢i nikoliv. Firma musi byt
Vv takovém pfipad€ velmi obezietna, jelikoz jsou investice spojeny s vysokym poctem
rizik a netispé$né vyhodnoceni vhodnych analyz mize vést az k aplné likvidaci podniku
a ukonceni podnikatelské aktivity. Proto je nezbytné pfistupovat k investicim s rozvahou
a nadhledem s cilem eliminovat negativni dopady a efektivné zvysit hospodafeni firmy.
Krom¢ toho je dilezité, aby firma méla jasné stanovenou strategii a vizi, podle kterych
uruje priority investic a celkového vyvoje. Dalsim kliCovym faktorem uspésnych
investic je také komunikace a spoluprace mezi ¢leny vedeni firmy, ktefi se na investicich
podileji. Pouze dobrd spoluprace muize zajistit uspéSné realizace investic a naplnéni
stanovenych cilt.

V soucasné situaci spousta subjektt premysli nad tim, jak 1épe zhodnotit své penize, jak
nejvice usetiit, predejit inflaci ¢i logicky — zbohatnout. Je vSak zcela nevyhnutelné, aby
subjekt byl obezietny a vyuzil spravny typ investi¢ni strategie, u které si souhrnné
rozvrhne planovani — jak, do ¢eho, za kolik, pro¢ apod. Obecné plati, Ze kazda investice
nemusi pfinaset ovoce a v ur¢ity moment je mozné, ze bude odsouzena k selhani. Subjekt
proto musi vzit v potaz dilezity faktor Casu, tedy spravné naasovani, kdy s danym
planovanim investice zacit a dosdhnout cile maximalizace zisku. Efektivni investovani je
klicové pro tspéch podniku. Samoziejmé spravné investovani neni jednoduché zaleZitost
a vyzaduje hlubsi znalosti trhu a ekonomickych faktorti, aby bylo Uspésné. Jednim
z dtlezitych faktort pii investovani je i1 diverzifikace portfolia, coZ znamena rozlozeni
investic do rtiznych sektort, aby se minimalizovalo riziko a maximalizoval vynos.
Neopomenutelnym faktorem je 1 pravidelna kontrola investic a v€asna reakce na aktualni

situaci na trhu, aby bylo mozné spravn¢ reagovat na zmény. Je tak dilezité, aby subjekt
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pii investovani mél realisticka o¢ekavani a byl pfipraven na ptipadné ztraty, finan¢ni i
jiné.

Bakalarska prace ma za ukol zhodnotit investicni zamér stavebni spolecnosti
SVOBODA-stavby s.r.o., ktera se rozhodla pro chystanou investici do stroje, jez
ekonomicky uleh¢i spole¢nosti zna¢né finanéni naklady ve vykonu pracovnich ¢innosti.
Spolecnost planuje koupit stroj v zcela novém stavu a jeho vyuziti predikuje na nékolik
budoucich let. V leto$nim roce pusobi spole¢nost na trhu jiz jedenact let a za svou dobu
se spolecnosti podafilo dokoncit spoustu uspésnych stavebnich projektd. Rozbor
investi¢niho zaméru je klicovym prvkem Gspés$né investice do novych prostiedki a v této
situaci je stavebni spolecnost SVOBODA-stavby s.r.o. spravné¢ motivovana, protoze
ptedchozi uspéchy spolecnosti v oblasti stavebnictvi naznacuji, Ze ma spolecnost

potiebné zkuSenosti a odborné znalosti pro GspéSnou realizaci uvedené investice.
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CiL PRACE A METODIKA

Hlavnim cilem této bakalaiské prace je zhodnoceni investicniho zdméru spolecnosti
SVOBODA-stavby s.r.o., konkrétné koupé nového stroje, ktery spolecnost vidi jako
ptilezitost usetfit znacné mnozstvi finanénich nakladld. Zminény hlavni cil prace se nize
déli na n€kolik cilt parcialnich.

Prvnim parcialnim cilem této prace je sumarizace teoretickych postupi feSeni v oblasti
investic. Ke splnéni tohoto cile bude vyuzita teoreticka ¢ast prace, ktera se zaméiuje
na samotné zaklady investic. Nejprve rozd¢li zakladni chapani investic do dvou pojeti a
dale se zamé&ii na urceni vhodné investicni strategie. Prace se déale vénuje investi¢énimu
rozhodovani a spravnému pfistupu k podnikovym investicim, vcetné investi¢niho
planovani a klicovych fazi, které jsou pro planovani nezbytné. Charakterizuje rovnéz i
zaklady investi¢niho financovani a jednotlivé typy zdroju, které jsou jeho soucésti.
Nasledné se prace zabyva teorii cash flow a potfebnych faktorti pro jeho spravné
vypracovani. Dale budou zminény dynamické metody zabyvajici se faktorem casu, které
budou v praktické ¢asti vyuzity na konkrétnim ptikladu spole¢nosti. Dulezitym faktorem,
ktery bude analyzovan, bude také rizikovy profil investice. Pro zjisténi rizik a moznych
negativnich vlivii bude provedena citlivostni analyza, ktera ukaze, jaky dopad by m¢ly
zmeény v jednotlivych proménnych na vyslednou rentabilitu investice. Na zavér bude
provedeno zhodnoceni rizik pomoci matice hodnocenti rizik, kterd umozni identifikovat
klicovarizika a navrhnout pfislusna opateni pro minimalizaci jejich dopadu na investici.
Druhym parcialnim cilem této prace bude aplikace teoretickych poznatki na konkrétni
piiklad spolecnosti. V této c¢asti prace detailné popiSe charakteristiku tykajici
se spole¢nosti. VyuZzivat bude poskytnuté poznatky z vyro¢nich zprav spoleénosti, cenné
informace jak od pani jednatelky spole¢nosti, Dany Svobodové, tak i od pana feditele
Jaroslava Svobody. Dale budou pouzity také jednotlivé faze projektu, jez blize
spolecnosti specifikuji korektni postup pii uvazovani 0 investici. Po stanoveni fazi
nasleduje rozbor financovani projektu, ktery zahrnuje jak naklady spojené s investici, tak
1 vzniklé pfijmy. Pro sestaveni celkového cash flow investice autor vymezi kapitolu
o diskontni sazbé investice, ktera zahrnuje néklady jak na cizi, vlastni tak i celkovy
kapital, kdy v zavéru je sestaven celkovy plan penéznich tokut (cash flow). Budou pouzity

dynamické metody, které byly popsany v teoretické casti a budou aplikovany
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na planovanou investici spole¢nosti. Ty zahrnuji posouzeni ziskovosti investice véetné
uréeni vnitinitho vynosového procenta (IRR), Cisté soucasné hodnoty (NPV) ¢i indexu
ziskovosti (PI) a doby navratnosti za pomoci diskontovanych sazeb cash flow. Prakticka
¢ast bude obsahovat i analyzu rizik a citlivostni analyzu, které posoudi vliv zmén
Vv kli¢ovych hodnotach na vyslednou ziskovost investice. Dale autor vypracuje ptipadné
navrhy na zlepSeni a doporuceni pro sledovanou spole¢nost. Timto zpisobem bude
teoreticka ¢ast prace pievedena do praktického kontextu a bude mozné posoudit, zda
teoretické poznatky lze Gispé$né aplikovat na konkrétni situaci v praxi.

Tietim a zdvérecnym parcialnim cilem bakalaiské prace je poskytnout celkové zavéry a
shrnuti vysledku, kterych bylo dosazeno Vv teoretické i praktické Casti prace. Zavéreény
cil bude obsahovat rekapitulaci teoretickych postupti a metod pouzitych pfti praktické

¢asti a zhodnoceni dosazenych vysledkt a cilt.
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1 TEORETICKA VYCHODISKA PRACE

V nasledujici kapitole budou ur¢eny jednotlivé pojmy spojené s investicemi, které jsou
zasadni pro porozuméni dané problematiky. Prace definuje investice ze dvou odlisujicich
se pojeti, fesi strategie, rozhodovani a jednotlivé faze piipravy a realizace projekti.
Vymezi rovnéz investicni financovani a popise efektivni hodnoceni investic. Zavér této
kapitoly je vénovan rizikim a jeho metodam, diky kterym lze identifikovat a efektivné

snizovat riziko.

1.1 Pojem investice

V prvé fadé¢ je zapotiebi si definovat samotny pojem investic. Dle Valacha a kol. (2010,
s.18) jsou investice charakterizovany jako ekonomicka ¢innost, u které si subjekt (tedy
jednotlivec, podnik ¢i stat) klade za cil zvysit produkci svych statkii v budoucnosti. Udava
rovnéz, Ze investice lze piirovnat k jednomu z mostid mezi pritomnosti a budoucnosti
ekonomiky.

Nesmi byt opomenuty rozhodujici faktory investic, kterymi jsou vynos, riziko a likvidita.
Rozumné uvazujici investor usiluje o co nejvyssi vynos s co mozna nejmensim rizikem.
Obecné plati fakt, ¢im vyssi je potencialni vynos, tim vétsi je riziko ztraty investované
castky (Mace, 2006, s.10).

Jinou definici miZeme investice vnimat jako odloZenou spotiebu. Je zapotiebi brat
v uvahu faktor ¢asu a vyrovnat se s nejistotou a rizikem. Je proto dulezité vzit v potaz
riziko, kdy pfi Spatné zaméfené a neefektivni investici mize byt podnik piiveden

do zna¢nych finanénich problému ¢i upadka (Synek a kol., 2011, 5.282).

1.1.1 Pojeti makroekonomické

Z makroekonomického hlediska mlizeme investice definovat jako uplatnéni Uspor
k zhotoveni kapitalovych statku, které se mohou vyuzit k rozvoji technologii ¢i k ziskani
lidského kapitalu. Jinymi slovy znamenaji obétovani souCasné neboli jist¢ hodnoty
za ucelem dosazeni hodnoty budouci, jeZ je hodnotou spise méné jistou. Je zndmo, Ze
kazdy stat je povinen v rdmci svych vyrobnich moznosti u€init rozhodnuti ve vybéru mezi
vyrobou spotiebnich ¢i investi¢nich statki, jinak oznacované jako kapital. Investi¢ni

statky se dale definuji jako dlouhodobé pouzitelné statky, které jsou vyrabény
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pro nasledujici pouziti ve vyrob¢. Investice se z makroekonomického pojeti rozlisuji na

Cisté a hrubé investice (Valach a kol., 2010, s.17-18).
Hrubé investice

Hrubé investice se vyznacuji jako celkova ¢astka, ktera je uloZena do investi¢nich statki
(budovy, zafizeni, stroje ...), slouzici K produkci statkiit budoucich za dané obdobi

(Scholleova, 2009, s.13).

Vzhledem k soucasné metodice se podle Valacha a kol. (2010, s.19) rozlisuji na dil¢i
casti:
e porizeni a ubytky hmotnych fixnich aktiv — napf. budovy, obytné
budovy, stroje a zatizeni,
e porizeni a ubytky nehmotnych fixnich aktiv — napf. licence,
e zména stavu zasob — vcéetné strategickych vladnich rezerv.

Jelikoz celkovy produkt spolecnosti se skladd ze spotiebnich statkd (spotieba) a
Z investi¢nich statkil (dal§i vyroba), je patrné, ze pokud vzroste vyroba investi¢nich
statk(l, zredukuji se naopak statky spotiebni. V soucasné dob¢ vytvaii obétovana spotieba
investi¢nich statkli slibné predpoklady do budoucnosti pro efektivni a zrychlenou
ekonomiku, a tim pfispiva i samotnym statkiim spotfebnim (Synek a kol., 2011, 5.282).
Cisté investice

Investice Cisté se oproti hrubym odliSuji pfedevs§im pfitomnosti ¢istého pfirtistku zasob,
jez spadaji v ekonomice do statkli investi¢nich. Defacto se jednd o sniZeni hrubych
investic o opotifebovany majetek neboli o odpisy. Zaporné hodnoty nabyvaji Cisté
investice tehdy, kdy se hodnota opotiebovaného majetku stane vys$si nez hodnota nové
investice. Je tedy mozné konstatovat, Ze investice snizuji sou¢asnou spotiebu, avsak roste
poptavka jednak po statcich investicnich, ale i po spotfebnich pfedmétech, jsou tedy

zdrojem dlouhodobého ekonomického ristu spolec¢nosti (Synek a kol., 2011, 5.282-283).

1.1.2 Pojeti podnikové

Podnikova pojeti jsou velmi podobna makroekonomickym — jedna se o statky, které
nejsou urcené k definitivni spotieb€, nybrz k vyrobé budoucich statkd. Lze konstatovat,
ze se jedna o jednorazové kapitalové vydaje, které budou ur¢itym zplisobem pfinaset nové

penézni piijmy béhem dalsich budoucich obdobi (v praxi piiblizné jeden rok). Jedna se
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o odloZeni spotieby za ucelem zisku dalSich vynost, uzitkl, rozmnozeni majetku a
bohatstvi a ristu trzni hodnoty podniku (Polach a kol., 2012, s.4-5; Synek a kol., 2011, s.
283).

Z hlediska podnikového pojeti délime investice na nasledujici skupiny:

Investice hmotné

Zastupuji funkci rozsifeni ¢i tvorby vyrobni kapacity v ramci strojirenského podniku a
soucasné predstavuji jeho hlavni investicni ¢ast v podobé vydajii na vystavby, riznych
obnov, modernizaci apod. Vydaje jsou spojeny s investi¢ni strategii, ktera zajisti, aby
v ramci ¢asového tseku (delsiho nez 1 roku) piinesly tyto vydaje urcité piijmy. V praxi
se jedna o odpisy (az po zafazeni do uzitku) (Meluzin, Meluzin, 2007, s.100).

Investice finan¢ni

Tykaji se zejména oblasti bank, které takové investice vyuzivaji. Jsou rovnéz vyuzivany
investicnimi spolecnostmi formou cennych papird, obligaci, akcii apod. (Meluzin,
Meluzin, 2007, s.100).

Investice nehmotné

Do investic nehmotnych fadime naptiklad know how firmy, tedy soubor znalosti, diky
kterym miiZze byt firma vice konkurenéné€ schopnd, ¢i vydaje na vyzkum, vzdélani apod.
(Meluzin, Meluzin, 2007, 5.100).

Podnikové pojeti lze chapat 1 jako uZsi charakter, tedy jako majetek, ktery neni piimo
oznaceny ke spotiebé, nybrz k vyrobé dal§iho majetku, ktery spolecnost dale prodava
na trhu. Nebo z hlediska $ir§iho charakteru, kdy spole¢nost obétuje prostiedky, aby mohla
potidit dal$i majetek, ktery bude podnik dlouhodobé vyuzivat diky potencidlnimu

zvySenému zisku financi (Scholleova, 2009, s.13).

1.2 Investi¢ni strategie

Pro kazdou spole¢nost, ktera v dnesni dobé touzi po idealni investici, jenz dokaze
maximalizovat zisk v podniku, je zapotiebi, aby se rozhodla o spravné strategii, kterou
aplikuje ve fazi planovani. Podniky v souc¢asné dobé ¢eli ¢im dal tim vétsi konkurenci a
aby se jeden podnik odlisil od druhého, je nezbytné disponovat potiebnymi znalostmi a
dovednostmi, které mu zajisti ur€itou konkurencéni vyhodu a hospodaisky vysledek.

Ackoliv jsou takové aspekty Casové ndrocné, existuje moznost kooperace s jinymi
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spole¢nostmi na trhu (partnefi, konkurenti...), kteti si mohou vzajemné vypomoci ve sviij
vlastni prospéch (Fotr, Soucek, 2011, s.20).
Strategii mtize podnik pouzit nespocet, je vS§ak obecné zndmo, ze musi stanovit o¢ekavané
investi¢ni cile, postupy a jejich dosazeni (Valach a kol., 2010, s.36-37). Autofi dale
uvadéji, kdy ma podnik ptihlédnout k faktoram tzv. magického trojihelniku
investovani, tj.:

e piedpokladany vynos investice,

e piedpokladané riziko spojené s investici,

e ocekavany dopad investice na likviditu podniku.
Investi¢ni strategie si podle (Wdhe, Kislingerova, 2007, s.87) vymezuje hlavni pfedméty
strategického plénovani:

e 7ajisténi soucasného potencialu uspéchu,

e hledani novych pftilezitosti k uspéchu,

e redukce mozného rizika.

1.3 Investi¢ni rozhodovani

vvvvvv

do ¢eho investovat, kdy, kde a jak. Podnik by mé¢l brat v uvahu 1 povédomi o budoucim
vyvoji, zdali se jedna o vhodnou investici a je-li tato dostate¢né efektivni (Polach a kol.,
2012, s.18). Charakteristickym faktorem, ktery je rozhodujicim v oblasti investic, je
dlouhodobé¢ rozhodovani. Jedna se o obdobi, ve kterém je nutné zohlednovat faktor casu

a rizika, kterd mohou nastat v pfipravé 1 béhem realizace investic v podniku. Zaroven

wewvr

deset let rozhodovani (Mace, 2006, s.9).
Existuji jisté vyhody, které mohou podniku investice piinést. Jako napf.:
e dosazeni maximalniho zisku pfi investicich do novych pokrokovych technologii,
pfipadné obnoveni soucasné pouzivané technologie,
e rozsifeni firemniho portfolia, zavedeni novych vyrobkt, vyssi podil na trhu,
e Vys§i diraz na pracovniky v podani lepsiho mzdového ohodnoceni a socidlnich
podminek

e navySeni pfidané hodnoty ve spolecnosti,
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e investice do nakupu cennych papirt, které s sebou budou nést vyssi zhodnoceni

Vv pritbéhu dalsich obdobi ve formé urokd, dividend atd. (Polach a kol, 2012, s.18).

———————— (zakladni otazky)
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Obrazek ¢.1: Rozhodovani o investicich

(Zdroj: vlastni zpracovani dle: Drabek, Polach, 2008)

Rozhodovaci proces se déli podle Polacha (2012, s.23) na dv¢ etapy:

1.

Stanoveni objemu zdroji — prvni etapa feSi stanoveni limitni otazky
podniku. Zaobira se produktivitou podniku, ptisobenim odpisové a danové
politiky na upotiebitelné zdroje v podniku a jejich pouziti na rozvoj
podniku, cenou vlastnich a cizich zdroju atd.

Rozhodovani o realizaci jednotlivych investi¢nich navrhi — druha
etapa se tyka vybéru vhodné varianty investice. V této etapé je dilezité
hodnoceni investic, jelikoz podniku ptedd klicové informace o mife
respektu vybranych kritérii. Etapa je zakonCena zavéreénym vyb&rem
investicniho navrhu, ktery bude realizovan se zajiSt€énim maximalniho

zhodnoceni vloZenych zdrojt.

1.4  Proces pripravy a realizace projekti

Zakladem pro realizaci investi¢nich projekti je myslenka pfiprav projektu az po jeji

zavérecnou fazi likvidace. Sklada se ze Ctyt fazi:

1
2
3.
4

faze planovani investice,
faze samotné investice,
provozni faze (operacni),

ukonceni provozu a likvidace (Scholleova, 2009, s.16-17).
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Lze si vymezit i samotné tkoly znazornény na obrazku zde:

Provadé&ciiprocesy
i
1

Planovaci procesy

i
Inicializatni procesy IJ.konc‘Eovaci procesy

' Ridici proceiy

Faze: predinvesti¢ni postaudit

Investiéni Provozni ‘ Dezinvestice

Obriazek ¢.2: Intenzita podnikovych ¢innosti doprovazejici Zivotni cyklus projektu

(Zdroj: vlastni zpracovani dle: Scholleova, 2009, s.17)

1.4.1 Faze planovani investice

»V ¢em, za co a jak podnikat?** To jsou zasadni otdzky, které souviseji s planovanim
nového investiéniho projektu dle Polacha a kol. (2012, s.28). Prvni pocateéni faze
investi¢niho projektu je soucasti celkového podnikového planovani, kdy podnik usiluje
o vétsi vnimani budoucnosti a predpokladt udalosti, které mohou podnik potkat. Musi
vytvorit perfektné zpracovany investiéni projekt, ktery nejenze urychli firmé 1épe celit
zménam z okolniho svéta, ale vyhne se 1 nepredvidatelnym udalostem, které mohou

projekt ohrozit (Polach a kol., 2012, 5.28).

Podle Scholleové (2009, s.16) se jedna o identifikaci s cilem nalezeni mozného
realizovatelného projektu. Zjist'uji se zakladni parametry uspésnosti a nasledné se provadi
predbéZzny vybér z potencialnich projekta.

Etapa za¢ind malymi kroky vstfic hleddni vhodné investice a vymezeni si zakladnich
charakteristik. Podnik by si mé&l rovnéz polozit otazky v podobé tzv. metod investice
neboli aktivit, které podniku prozradi, zdali ma investovat, nema investovat, ¢i ma
investici zhodnotit jinde a hledat kapital. V motivech hraje hlavni roli kapital, ktery
podniku vyty¢i finalni vychodisko, zdali ma ¢i nema investovat do konkrétni investice.
Vlastnik spolecnosti ¢i investor by tak m¢l uvazit spravné zvoleni strategii a navrhnout

odpovidajici finanéni rozpocet (Scholleova, 2009, s.26-27).
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Wohe a Kislingerova (2007, 5.493-495) tvrdi, ze mezi dilezité pfedméty planovani patii
optimalizace rozhodovani, realizace a kontrola projektd. Zaroven uvadi, ze v ramci
investicniho planovani je nezbytné, aby si podnik vymezil hlavni ¢innosti tykajici
se analyzy cild, pfipadnych problematik, které mohou projekt potkat, vyhledani
konkuren¢nich alternativ, zhodnotit ucinnost, ocenéni a nakonec podat vysledné

rozhodnuti o realizaci investice.

1.4.2 Faze investi¢ni realizace

Nasledujici faze se zaobira jiz schvalenou piedinvesti¢ni fazi, kdy je projekt realizovan
za predpokladu dodrzeni smluvenych podminek, obsahujici dodrZzovani technickych
standardi, finan¢niho ¢i ¢asového ramce, ale 1 zodpovédny piistup k zivotnimu prostiedi
apod. (Wohe, Kislingerova, 2007, 5.496).

Aby byla investice dokoncena, je nutné uskutecnit investiéni program investorem, ktery
muze zvolit formu, bud’ vlastni rezii, nebo vyuzije dodavatelsky zptisob, nebo kombinace
obou. Vlastni rezie maji tendenci splatit dodatecné nédklady investorem vlivem, a to
vytvofeni vhodnych podminek v podniku (technické, ekonomické, personalni,
organiza¢ni atd.). Ze zminénych divodl je obecné vyhodnégjsi investi¢ni realizace
doprovazena dodavatelskym zplsobem jak z pohledu profesionality, tak i ¢asového

faktoru (Polach a kol., 2012, 5.23).

Fotr a Soucek (2011, s.23) vymezili, ze samotna faze investice se rozdéluje na etapu
projekeni, kterd souvisi s vypracovanim potfebné dokumentace a etapu realizacni, kdy se
projekt docka realizace. Dale uvadi vychodisko, kdy je jesté¢ mozné zastavit projekt, a to
na konci etapy projekcni. Realizacni etapa je fazi vystavby €ili nabiti predprojektového

planovani a uvedeni do provozu.

1.4.3 Faze kontroly

V posledni fazi kontroly je investor schopen porovnat skute¢né vysledky s planovanymi
aurcit, zdali v§e probéhlo dle plant. V optimistické varianté je investor spokojeny, nebot’
pfedem zahrnuté naklady na investice (faze planovani) splnily pozadované hodnoty.
Negativni varianta spociva ve Spatném rozplanovani projektu, jelikoz se ukazal jako

nakladnéj$i, nez byl pivodné¢ zamyslen. Investor si vSak ztéto varianty muze vzit
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ponauceni a nacerpat zkusenosti do budoucich planovanych investici, kdy bude dbat vétsi

zfetel na ptipravu a planovani projektu (Wohe, Kislingerova, 2007, 5.496).

1.5 Investi¢ni financovani

Aby podnik mohl svlij vysnény investic¢ni projekt realizovat, je zapotiebi nashromézdit
dostate¢né finan¢ni podklady, kter¢ zajisti uspésnost realizace projektu ve stanovené vysi
a Case. S ¢innosti se poprvé setkavame jiz v predprojektové fazi, a tedy v samotném
hodnoceni investic a rozhodnuti 0 akceptaci. Naopak v investi¢ni fazi se investi¢ni
financovani 1i8i od predprojektové faze piredevSim v konkretizaci a uptesnéni
vymezenych odhadi (Scholleova, 2009, s.182).

Financovéni je oblast, ktera si vymezuje né€kolik riiznych hledisek zdrojl, které se
nejcastéji rozliSuji na vlastni a cizi zdroje ¢i interni a externi zdroje.

Synek, Kislingerova a kol. (2015, s.275) si oblast financovani nejdiive rozdéluji na dvé

strany — vlastni a cizi zdroje.

1.5.1 Vlastni zdroje

Co se tyce vlastnich zdrojii, zminiujeme si zisky a odpisy, tj. naklady, jez vyjadiuji stupné
opotfebeni stroje ve vlastnictvi podniku ¢i snizovani jeho hodnoty anebo tzv. dlouhodobé
rezervni fondy — samofinancovani (Synek, Kislingerova a kol., 2015, s.275). Scholleova
(2009, 5.183) dale zminuje, ze vlastni zdroje maji nakladngjsi charakter, jelikoz vlastnik
se vlozenim ¢1 ponechanim kapitdlu v podniku vystavuje vétSimu riziku a z takového

davodu vznasi pozadavek na vyssi vynosnost nez véritel.

1.5.2 Cizi zdroje

Ve vétsing ptipadl vSak nedostacuje pokryti vSech nakladu stalych aktiv vlastnim ziskem,
proto je podnik nucen zvolit na thradu zdroje cizi. Ty vSak pochazeji z vnéjSiho okoli —
mimo podnik. Jedna se o zakladni kapital, tedy vklady vlastnik, cizi dlouhodobé zdroje
(aver), kratkodobé cizi zdroje a leasing spole¢né s dotacemi ze statniho rozpoctu

(Martinovicova, Koneény, Vaviina, 2019, s.156).
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1.5.3 Interni zdroje
Rezervy

Prvni polozku internich zdroju dlouhodobého financovani predstavuji rezervy, tj.
zamérn¢ vytvorené zdroje, které se vyuziji v nespecifikovanych budoucich situacich. I
ptesto, Ze jsou rezervy zahrnuty v internich zdrojich, jsou povazovany za zdroje externi,
nebot’ vyjadiuji budouci vydaje ¢i zavazky podniku. Rezervy rozliSujeme na rezervy
ucetni (obsazeny vyhradné v uletnictvi), rezervy danové (tvorba rezerv je danové
uznatelnym nakladem), ale i rezervy na diichody, na dai z pfijmi, na opravu hmotného
majetku apod. (Cizinska, 2018, s.137).

Odpisy

Odpisy se vyznacuji jako vyznamny interni zdroj financovani. Piedstavuji penézni
opotiebeni dlouhodobého hmotného i nehmotného majetku, které jsou stanoveny
na urcita ¢asova obdobi a znamenaji postupné snizovani hodnoty majetku. Podnik vSak
odpisy nezahrnuje mezi vydaje, jelikoZ je jejich hodnota piendsena do vyrobki ¢i sluzeb,
které se podniku vraci zpét inkasem trzeb. Setkdvdme se snimi pifi financovéani
nakladnéjSich jednodussich obnov dlouhodobého majetku. Takova situace vyusti
na samotném konci Zivotnosti majetku, podnik ma do té doby nad odpisy volnou ruku a
muze s nimi zachazet dle své libosti. Po vyprseni odpisové doby financuje podnik pouze
provozni naklady sledovaného majetku. Druhym dillezitym pojmem je plisobeni opravek
Vv rozvaze, tedy kumulovanych odpist, které s¢itaji dohromady veskeré odpisy za celou
dobu Zivotnosti (Cizinska, 2018, s.137-138).

Nerozdéleny zisk a fondy ze zisku

Cizinska (2018, s.136) chape nerozdéleny zisk jako ,.sumu v minulosti vytvorenych a
viastnikiim dosud nevyplacenych vysledkii hospodareni snizenych o dan z prijmii, které
nebyly pouzity na jiny ucel.* Jingm ti¢elem mysli autorka konkrétné piidél do rezervniho,
statutarniho &i ostatniho fondu piipadné tthradu ztraty z minulych let. Ridici organy
spole¢nosti musi také zav€as rozhodnout 0 tzv. vysledku hospodateni ve schvalovacim
fizeni (pfechodnd forma vlastniho zdroje). Vypocita se jako rozdil Getné zachycenych

vynost a nékladi za celé obdobi, ve kterém byly vygenerovany (Cizinska, 2018, s.136).
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1.5.4 Externi zdroje
Uvér
Uvéry patii mezi bézné formy financovani. Vychazeji z potieb Zadatele o avér, ktery jej
zada od véfitele. Zde zalezi na Casovém horizontu, ve kterém bude Uvér uplatnén
(Martinovicova, Kone¢ny, Vavtina, 2019, s.157).

e Kratkodoby uvér — jak jiz nazev napovida, jedna se predevsim o kratkodobé
uveéry uzavirané na prozatimni dobu. Mezi takové uveéry fadime napf.
kontokorentni uvéry, celové pijcky od banky, revolvingové uveéry (opétovné se
opakujici uvér, kdy je dluznikovi od banky Uvér po vycerpani dopliiovan),
lombardni uvéry, eskontni Gvéry ¢i obchodni Gvéry (dodavatel obdrzi finanéni
castku od odbératele az po piredem stanové lhaté) (Martinovi¢ovd, Konecny,
Vaviina, 2019, s.157-158).

¢ Dlouhodoby uvér — druhy typ uvéru respektuje podrobeni se dikladné analyze
zadatele zahrnujici nejen financni ¢i ekonomickou situaci, ale i Gvérovou
minulost nebo zaméry zadatele v budoucnu. Je sestaven splatkovy kalendar
obsahujici jednotlivé Castky splacené ve stanovené casové lhité. Dillezitou roli
zde ptedstavuje tzv. dluhova sluzba neboli splaceni dluzné ¢astky vzdy ve stejné
vysi. Plati, ze sniZzeni podilu placenych urokl je vyvolano zvySenim podilu
splatky jistiny Uvéru (Umor) a postupnému snizovani dluzné Castky
(Martinovicova, Kone¢ny, Vavfina, 2019, s.157).

V ptipadé, kdy se podnik rozhodne pro anuitni, tedy neménnou splatku, je splatka predem
stanovena na urcitou dobu a splaceni je kazdy rok rovnomérné. Anuitni splatku avéru je
mozné vypocitat pomoci vzorce dle Valacha a kol. (2010, s.390):
ix(1+0)"
a+or-1

Vzorec €. 1: Vypocet anuitni metody splaceni
(Zdroj: vlastni zpracovani dle Valach, 2010, s5.390)

Kde:
e a...anuita,
e U ... vySeuvéru,
e 1 ... urokova sazba,

e n...pocetlet (Valach a kol., 2010, s.390).
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Leasing

Novodobymi spole¢nostmi poskytujicimi leasing se zaméfenim na vnéj$i financovani se
stavaji tzv. leasingové spolecnosti, tj. spole¢nosti pronajimajici napt. automobily, stroje,
zatizeni do vyroby apod. Lze je rozd€lit na operativni (provozni) leasing, finan¢ni leasing
a u nas nove se rozvijejici zpétny leasing (leaseback) (Synek, Kislingerova a kol. 2015,

5.275).

e Operativni (provozni) leasing — piedstavuje kratkodoby prondjem uzavieny
njjemni smlouvou, kdy pronajimand véc ziistdvd po nabyti konce ndjmu
spole¢nosti, jez danou véc pronajimala. Zaroven plati, Ze je smlouva
vypovéditelna a najemce nema pravo na odkup najaté véci (Valach a kol. 2010,
s.417).

e Financ¢ni leasing — reprezentuje dlouhodoby prondjem, uzavieny ndjemni
smlouvou, ktera je nevypovéditelna, a rovnéz obvykle plati pravo majitele
na koupi najaté véci od spolecnosti za stanovenou cenu. Véc se nasledné dostava
do jeho vlastnictvi (Valach a kol. 2010 s.417).

o Zpétny leasing (leaseback) — pronajimajici spole¢nost odkoupi véc od majitele
puvodniho a poté jej stejnému majiteli pronajima (Synek, Kislingerova a kol.

2015, 5.275).

1.6 Cash flow

»Cash flow je ustiednim pojmem celého financniho Fizeni (financniho managementu)

podniku. “ (Synek, Kislingerova a kol., 2015, 5.283).

Pojem Cash flow, v ptekladu penézni toky, jsou nevyhnutelnou soucasti financovani
podnikid. Doslova pojednavaji o pohybu penéznich prostredkd, tj. jejich ptiristek ¢i
ubytek za dany casovy usek. Zahrnuji veSkeré piijmy a vydaje, které plynou
Z investi¢niho projektu béhem vsech fazi od ptiprav po realizaci. Ze zacatku je zfejme, ze
hlavni ulohu zastavaji investi¢ni vydaje, které budou vynaloZzeny na projekt. Patfi sem
vydaje na dokonceni vystavby, rozSifeni vyrobniho portfolia podniku ¢i obnovu
dlouhodobého majetku. Dale existuji provozni vydaje, do kterych se zahrnuji nakupy

surovin, energii ¢i materialt (Fotr, Soucek, 2011, s.93).
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1.6.1 Naklady projektu

Zahrnuji ve$keré naklady spojené s projektem ve vymezeném &asovém obdobi. Cleni se

dle Fotra a Souc¢ka (2011, s.102-103) nasledovng¢:

Naklady na spotiebu materiali — u spotfeby materiald se uvadi tzv. piimé
naklady, které sestavaji z nakupovanych komponentt vyuzivané ptimo v objemu
produkce. Protikladem jsou nepiimé néklady, které tvoii spiSe pomocné a Cistici
materialy, rizné chemikalie aj.

Energie — jak jiZz nazev napovida, charakterizuje spotiebu elektrické energie,
plynu apod.

Sluzby — ¢innosti, které jsou dilezité pro opravy a udrZovani investice, dale
pfepravné, najemné a mnoho dalsiho.

Odpisy — piedstavuji postupné opotiebeni investice v ramci nékolika let. Jejich
hlavni funkei je snizovani hrubého zisku, nasledovany snizenim vySe dané
z ptijm0, které podnik odvadi statu. Existuji odpisy Ucetni a odpisy dafnové,
z ¢ehoz za cetni odpisy zodpovida podnik, ktery je vyuziva na jednotlivé slozky
dlouhodobého majetku a jejich zivotnost. Danové uznatelné jsou vSak pouze
odpisy danové, které podnik vyuZije at uZz rovnomérnym ¢i zrychlenym
odpisovanim. Rovnomérné funguji na bazi odpisovych sazeb, z toho prvni rok je
sazba odlisna od zbyvajicich a zrychlené, které vychazi z koeficientl tohoto typu
odpisovani a vstupni ceny dlouhodobého majetku.

Osobni naklady — tykaji se mezd, zdravotniho a socidlniho pojisténi, odmén
organt a ostatnich osobnich nakladu.

Ostatni naklady — patfi sem poplatky ¢i dané.

1.6.2 Prijmy projektu

Pro stanoveni piijma projektu je dulezité specifikovat trzby, do kterych patii prodeje

produktli za hotové ¢i piijmy za poskytované sluzby. Jsou vSak predmétem odhadu,

wrwe

stanovenych vynost (Fotr, Soucek, 2011, s.101).
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1.6.3 Cisty pracovni kapital
Je vyjadren jako rozdil obéznych aktiv (zdsoby, pohledavky a financni majetek) a
kratkodobych zavazki (kratkodoby cizi kapital). Co se tyce zasob, zde podnik sdruzuje
vSechny zasoby surovin, materialti a ndhradnich dili, které pozdéji vyuzije. Aby podnik
fungoval ve standardnich podminkéach, je dilezité stanovit kratkodoby finan¢ni majetek
— hotovost v pokladné a bézné ucty (Fotr, Soucek, 2011, 5.95-96).

1.7 Naklady kapitalu

Predstavuji klicovy faktor pro finan¢ni rozhodovani v podniku. Kazdy podnik se setkava
s naklady kapitalu, jakozto s naklady, které je tfeba vynalozit na zisk pottebnych slozek
pro rozvoj ¢innosti v daném casovém obdobi. Jde o minimalni pozadovanou miru
vynosnosti kapitalu ziskanou za pomoci vypoctu vnitiniho vynosového procenta

(Dluhosova, 2021, 5.128).

1.7.1 Naklady na celkovy kapital

Samotné vydaje, které podnik vynalozi na investici nejsou ,,zdarma“ a obsahuji své
vlastni naklady. Pokud firma plati investici vlastnim kapitdlem, néklady jsou pak
pozadované vynosy z kapitalu (oportunitni vynosy, dividendy). Pokud vSak na druhé
stran¢ plati firma investici cizim kapitalem (avér), pak naklady tvoti aroky z uzaviené¢ho
uvéru. Zde je tfeba dbat zietel na zhodnoceni investice, protoze v pfipad€ nedostatecného
dosaZeni zhodnoceni vySe cizich zdroji podnik inkasuje ztratu (Synek, Kislingerova a
kol., 2015, s.298).

Naklady na kapital (v piekladu Weighed Average Cost of Capital) se vyjadiuji
nasledovné:

C |4
WACC=rC*(1—D)*§+r,,*§

Vzorec €. 2: prumérné naklady na kapital
(Zdroj: vlastni zpracovani dle: Martinovi¢ova, Kone¢ny, Vaviina, 2019, s.43)

e I¢ ... nédklady na cizi kapital,
e D ... sazba dané vyjadiena z piijm1,

e C ... cizi kapital (dluh),
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e CK... celkovy investovany kapital,

e 1y... néklady na vlastni kapital,

e V... vlastni kapital (Martinovicova, Koneény, Vaviina, 2019, s.43).
Princip diskontovani spociva az v samotném piepoctu budoucich hodnot na hodnoty
soucasné. Podnik je tak schopen ur€it jiz nyni sou¢asnou hodnotu svych budoucich plateb
a zakomponovat je do souhrnu penéZnich toki investice. Piepocet souc¢asné hodnoty (SH)
se vypocita jako podil budouci hodnoty investice (BH) a souctu 1 a diskontni sazby (i)

za o&ekavanou zivotnost investice (n) (Cizinska, 2018, s. 95).

BH

SH= ———
1+ )"

Vzorec ¢. 3: vypocet soucasné hodnoty budoucich plateb
(Zdroj: vlastni zpracovani dle: Synek, Kislingerova a kol., 2015, 5.299)

1.7.2 Naklady na cizi kapital

Naéklad na cizi kapital predstavuji jednotlivé platby, které je nutné splatit zpét vétitelim,
od kterych byly finan¢ni prosttedky zapijceny. Zakladem je Grokova mira, kterd se lisi
vzhledem K trhu, na kterém se momentalné vyskytuje. V momenté, kdy podnik splacel
v ramci nékolika let svého fungovani uvéry s riznymi trokovymi sazbami, je mozné
vypocitat hledanou trokovou sazbu pomoci aritmetického praméru. (DluhoSova, 2021,
5.133).

Vypocet nakladii na cizi kapital je mozné provést nasledujicim zptisobem.

r.=0ux(1-D)

Vzorec ¢. 4: vypocet nakladi na cizi kapital
(Zdroj: vlastni zpracovani dle: Valach a kol., 2010, s.296)

kde:
e I¢ ... néklady na cizi kapital,

e 1 ... hodnota urokové sazby v Gvéru,

e D ... danova sazba (Valach, 2010, 5.296).

1.7.3 Naiklady vlastniho kapitalu

V ramci ndkladi na vlastni kapital plati, Ze jsou jakozto ndklady vyssi nez ndklady na cizi
kapital. Jsou uzce spjaty s rizikem podnikatelské ¢innosti firmy, kdy v pfipadé ristu

rizika roste 1 pozadovana vynosnost vlastniho kapitalu. Vkladani financ¢nich prostiedkti
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do podniku majitelem je tak rizikové&jsi nez od véfiteld, jelikoz je pro véfitele irelevantni,
zdali majitel dosahuje vynost ¢i nikoliv. Tak ¢i tak, véfitel inkasuje vynosy diky urokm.
U majitele na druhé strand neni zarutena vynosnost vloZenych prostiedktl. Uroky maji
mimo jiné funkci snizovani zisku, ktery je zakladnim prvkem pro vypocet dani z piijmu.
Tento efekt se nazyva danovy stit (Dluhosova a kol., 2021, s.134; Fotr, Soucek, 2011,
s.118).

Pomoci modelu CAPM
Model CAPM (v piekladu Capital Asset Pricing Model) se fadi mezi zakladni prvky

kapitalového trhu. Model je rozvijen Markowitzovym modelem, ktery je zaméfen
na existenci bezrizikového aktiva. Charakteristické je rozdéleni celkového rizika cennych
papirli na jedinecné a systematické. Systematické riziko nastava v ptipadé individudlni
investice do akcie, naopak riziku jedinecnému lze piedejit vyuzitim diverzifikace
investi¢niho portfolia. Z pohledu investora je nevyhnutelné sledovat pohyby trhu a
citlivostni vykyvy, jez jsou spojeny s kapitalovymi aktivy. V piipad¢, kdy kapitalova
kapitalova aktiva nevykazuji Zadné zndmky reakce na pohyby trhu, odpovidad o¢ekavana
vynosnost bezrizikové sazbé (Cizinska, 2018, s.126).

Nasledujicim zpisobem bude vyobrazen vztah mezi o¢ekdvanou vynosovou mirou a

systematickym rizikem:

ofekavana
vynosova mira (%)

Iy

\
1,0 2,0 beta koeficient

Obrazek ¢.3: Pfimka trhu cennych papira
(Zdroj: vlastni zpracovani dle: Cizinska, 2018, 5.128)
Z obrazku vyse vyplyva, Ze model CAPM je mozné znazornit pomoci pfimky cennych
papirdt SML. Pfimka SML popisuje veSkeré kombinace vynosovych mér akcii a beta

koeficientd, které vedou k spravnému ocenéni akcii. Dale vyjadiuje ocekavanou
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vynosnost akcie pomoci rf (bezrizikova vynosovd mira), ocekavané vynosové miry
trzniho portfolia E(rm) a koeficientu beta (Cizinska, 2018, s. 127-128).

Rizikova prémie, uvedend ve vzorci, popisuje dle ndzvu riziko, které je schopno
vzniknout na trhu, kde muze vlastnik inkasovat své vynosy. Jedna se prakticky
o odhadovanou hodnotu, kterd by méla byt schopna vychéazet z budoucich trznich
ocekavanych vynosnosti — pocita se podle metody ratingu agentur S&P 500 ¢i Moody’s

(Scholleova, 2009, s.150).

Dale se piimka trhu cennych papird podle modelu CAPM da matematicky znazornit

nasledovné:

n, = rf"'ﬁz*(rm_rf)

Vzorec €. 5: Matematické znazornéni modelu oceniovani kapitalovych aktiv
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Cizinska, 2018, 5.126)

Kde:

e Iy ... o¢ekavana vynosova mira vlastniho kapitalu,

e It... bezrizikové vynosova mira,

® I'm...o¢ekavana vynosova mira trzniho portfolia,

o (rm—r¢)... rizikova prémie,

e f% ... beta koeficient zadluzené firmy (Cizinska, 2018, 5.126).
Beta koeficient
Soucasti ptedchozi vzorce je soucet bezrizikové vynosové miry rf, kterou je mozno
odvodit od vynosnosti dlouhodobych statnich dluhopisit a koeficientu beta. Ten je

ovlivnén zadluZenosti podniku, tedy je mozné vypocitat hodnotu beta zadluzené firmy

(B%) nasledujicim zpiisobem (Cizinska, 2018, 5.127-128):

% = BN * [1+(1—D)*§]

Vzorec ¢.6: Vypocet beta koeficientu
(Zdroj: vlastni zpracovani dle: DluhoSové a kol., 2021, s.135)

kde:

e pZ... beta zadluzené firmy,
e pBN... beta nezadluzené firmy,

e D... danova sazba,

30



e (... cizi kapital firmy,
e I/ ... vlastni kapital firmy (DluhoSova a kol., 2021, s.135).

1.7.4 Vypocet soucasné hodnoty o¢ekavanych vynosi

Predpokladané piijmy se zohlediuji v fadu nekolika let. Soucasné hodnota je ovlivnéna
faktorem &asu, kdy soucasna hodnota je vy$si neZ hodnota budouci. Cili takovy postup se
zabyva prepocty z hodnot budoucich na soucasné, tedy obdobi, kdy byla investice
pofizena. Podnik tedy u soucasné hodnoty zjistuje velikost budoucich vynosu, které se
mu vrati zpét a o kolik se budou budouci hodnoty lisit od téch planovanych. Koeficient,
ktery vyuzijeme na prepocet hodnot jsou kapitdlové vydaje, jez byla vypoctena v postupu
predeslém (Synek, Kislingerova a kol., 2015 5.299).

sucpe B, CR . CR_ CF,
@+ (1 +10)? 1+in (14D
t=1

Vzorec €. 7: soucasna hodnota ocekavanych vynosu
(Zdroj: vlastni zpracovani dle: Synek, Kislingerova a kol., 2015, 5.299)

kde:

e SHCF ... soucasna hodnota penéznich tokti v obdobich t,

e CF¢ ... budouci ocekavana hodnota penéZnich tokli v obdobich t,

e i...podnikova diskontni mira,

e n ... oéekavana zivotnost investice v fadu nékolika let (Synek, Kislingerova a

kol., 2015, s.299).

1.8 Metody hodnoceni investic

Podkapitola s nazvem metodika ma za kol vymezit teoreticka hlediska tykajici se
zakladnich vypocetnich vzorci a metod, které jsou velmi dilezité pro spravné
vyhodnoceni investiéniho zaméru koupi stroje spolecnosti SVOBODA-stavby s.r.o.

Charakterizovany budou metody statistické i dynamické.

1.8.1 Statické metody

Metody s nazvem statické maji ve svété, alespon v zemich s vysokou trzni ekonomikou,

nizkou uzitkovost, jelikoZ neptihliZeji ke klicovému faktoru Casu a jedna se tedy o spise
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napomocné metody, které pouze dopliiuji informace o investici (Polach a kol., 2012,
s.57).

Takové metody lze pouzit pouze v ptipadé, kdy neni faktor ¢asu diilezity v investi¢nim
rozhodovéni, tedy v ptipadé, kdy podnik kupuje jednorazové fixni majetek napt. stroj ¢i
budovu a piedpoklada, ze investici bude vlastnit po dobu jednoho az dvou let. Zminéné
Casové useky nejsou ve vysledku zcela pravdivé, nebot” vétSinou nema nikterak zasadni

vliv na ohodnoceni dané investi¢ni varianty (Valach a kol., 2010, s.81).

Vyznacuji se jako metody rozhodovani, kdy vyslednou odpovédi bude vyraz ,,ano* ¢i
,»he“. Zkouma vlastnosti investi¢nich variant a na zaklad¢ predpokladu umoznuje urcit,
ktera investice bude nejvyhodnéjsi. Statické metody berou v potaz obdobi jednoho roku,
kdy bude investice vyuzivana, nebo méné vérohodného reprezentativniho obdobi.
Statistické metody jsou zde vyuZzity z diivodu sice malo pravdépodobné, ale ptesto realné
nejistoty, zdali se hlavni investice podafi realizovat ¢i nikoliv (Wohe, Kislingerova, 2007,
5.499).

Vyse autor popsal charakteristiky statickych metod, kdy je zcela patrné, Ze metody nejsou
vhodné pro vyuziti ve vypoctové casti sledované investice, nebot’ podnik planuje
investovat do stroje, ktery bude fungovat v podniku v fadu nékolika let a prozatim
nezvazuje zadny konkurenéni stroj, ktery by planoval zakoupit. Podle Scholleové (2009,
5.58) se navic statické metody vyuzivaji u projektd s méné dileZitym charakterem a nizsi
finanéni naro¢nosti nebo u projektt, které jsou podnikem pofizovany na krat$i dobu.
Z téchto divodl bude prace pfihlizet k metodam dynamickym, jeZz faktor ¢asu berou

Vv potaz.

1.8.2 Dynamické metody

VétSina investic se v dnesni dobé€ potizuji se zdmérem koupi dlouhodobého majetku, jez

disponuji dlouhodobou Zivotnosti (Valach a kol., 2010, s.81).

Dynamické, jinak zvané jako finan¢né-matematické metody se ve srovnani s metodami
statickymi krom¢ faktoru ¢asu, rizika a uzivanych metod nijak zvlast’ nelisi. Ob€ metody
maji za cil vypocitat a sdélit podniku vyhodnost jejich investi€éniho rozhodovani. Dale
maji za cil vyhodnotit finan¢ni uc€inek, tykajici se investicniho rozhodovéani béhem celého

investi¢niho obdobi (to — tn) (Wohe, Kislingerova, 2007, s.504).
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Podle (Polach a kol., 2012, s.61) souvisi vyrazn¢ s faktorem casu i hodnota pen¢z, ktera

S postupujicim ¢asem ztraci na své hodnoté. Popisuje dvé zakladni pravidla:

1. Dnes$ni hodnota koruny je vyS$si nez hodnota zitfej$i — tzn., ze budouci vynosy
budou z hlediska pfitomnosti niz$i, jelikoz poklesla jejich hodnota. V takové
situaci je nutné se obratit na metodu vypoctu soucasné hodnoty, kdy vynosy
budouci jsou prepocitany na hodnoty soucasné. Vysledek zajisti podniku efektivni
a objektivni rozhodnuti spojené s investici.

2. Koruna s bezpecnym charakterem disponuje vyssi hodnotou nez koruna rizikova
— investor nesmi opomenout faktor rizika, jenz je s investicemi spojen a spravné
vyhodnotit nasledné snizeni spojené s identifikaci ekonomickych vysledkt

tykajici se firmy (Poléach a kol., 2012, s.61).
Ukazatel &isté sou¢asné hodnoty (CSH)

Prvnim ukazatelem dynamickych metod je €ista soucasnd hodnota, kterd predstavuje
rozdil mezi soucasnymi hodnotami, které podnik ocekava, a néklady na investici, kterou
podnik zamysli (Synek, Kislingerova a kol., 2015, s.304).

Tato metoda je obecné v podnicich velmi oblibenad, jelikoz patfi mezi hlavni ukazatele
dynamickych metod. Bere v potaz faktor ¢asu, uvede v konkrétnich jednotkach mény,
o kolik se zvedne hodnota realiza¢niho kroku investice a je schopna spolupracovat

s kombinacemi vicero investic (Scholleové, 2009, s.63).

Fotr a Soucek (2011, s.74) uvedli: ,Jinymi slovy miizeme cistou soucasnou hodnotu
definovat jako soucet diskontovaného cistého penézniho toku projektu béhem jeho Zivota,

‘

zahrnujiciho obdobi vystavby, obdobi provozu a fazi likvidace projektu.

Ukazatel se vypocita nasledovné (rozvinuté):
CF. CF. CF,
L2y Nk
1+ (A+10)? a+v

Vzorec & 8: CSH (rozvinuté)
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Valach a kol., 2010 s.100)

CSH (NPV) =
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Cistou sou¢asnou hodnotu je mozné vypoéitat i podle zkracené, rychlejsi verze:
N
CSH CF ! K
= * P —
T+ n
n=1

Vzorec & 9: CSH (zkracené)
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Valach a kol., 2010 s.100)

Kde:

CSH (NPV) ... &ista soucasna hodnota (net present value),

K ... kapitalovy vydaj,

CF ... penézni tok z investice v fadu nekolika let jeji zivotnosti,
e i ... diskontni tirokova sazba (%),
e n...jednotlivé roky zivotnosti (Valach a kol., 2010, s.100).
Dale plati:
e CSH(NPV)>0 ... investice nabyla hodnoty nad o¢ekavanou vynosnost a ziskané
trzby miize podnik vyuzit na dalsi rozvoje podniku,
e CSH(NPV)=0 ... investici neni vhodné pfijimat, jelikoz souhrnny zisk je nulovy,
e CSH (NPV) <0 ... investice nabyla hodnoty pod o&ekévanou vynosnost a neni

tak vynosna, jako podnik o¢ekéaval; neznamena to vSak, ze je ztratova (Scholleova,

2009, s.64).
Ukazatel vnitiniho vynoesového procenta (IRR)

Dalsi oblibenou dynamickou metodou je vnitini vynosové procento, téZ oznacovano jako
vnitini mira vynosu ¢i vnitini mira navratnosti. V navaznosti na ¢istou sou¢asnou hodnotu
se jedna o ukazatel, u kterého se hodnota Cisté souc¢asné hodnoty rovna nule (Valach a
kol., 2010, s.117).

V porovnani s Cistou soucasnou hodnotou zde v ukazateli vnitiniho vynosového procenta
nepocitame s hodnotou diskontni urokové miry, nybrz se ji snazime vyhledat. Hodnota
musi byt jakozto soucasnd hodnota vynost odpovidajici soucasné hodnoté vydajli
na investice a vzajemn¢ se musi rovnat (Synek, Kislingerova a kol., 2015, s.305).

Ukazatel téz chapeme jako rentabilitu ¢ili vynosnost projektu béhem své Zivotni éry.

vvvvvv
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rovnice n-tého stupn¢, kdy n reprezentuje dobu zivotnosti projektu (Fotr, Soucek, 2011,
5.80).
Ukazatel se vypocita nasledovné (rozvinuté):

CF, CF, CFy
= ~+ —+ ot ——=
1+ @@A+0)? 1+

VvP

Vzorec ¢. 10: VVP (rozvinut€)
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Valach a kol., 2010 s.117)

Vnitini vynosové procento je mozné vypocitat i podle zkracené verze pro rychlejsi

Vypoclty:
N
vvp CF ! K
— * Nk — =
a+on
n=1
Vzorec ¢. 11: VVP (zKkracené)
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Valach a kol., 2010 s.117)

Kde:

e VVP ... vnitfni vynosové procento,

K ... kapitalovy vydaj,

CF ... penézni tok z investice v fadu nekolika let jeji zivotnosti,

N ... doba Zivotnosti projektu,
e i ... diskontni tirokova sazba (%),

e n...jednotlivé roky zivotnosti (Valach a kol., 2010, s.117).

v

Existuje i znama varianta komplikovangjsi itera¢ni metody, ktera se pouziva v piipadech
niz8ich a vysSich zvolenych urokovych mér. V soucasnosti se pouzivd méné z diivodu
rozSiteni informacnich technologii a ¢innosti programu Excel od spol. Microsoft, ve které
existuje funkce M/RA.VYNOSNOSTI, ktera je schopna vypoéitat po zadani &istych
penéznich tokid vyslednou hodnotu vnitiniho vynosového procenta (Scholleova, 2009,
5.68-73).

CSH,,

VVP = iy + ————
CSH, + CSH,

* (Iy + In)

Vzorec €. 12: VVP (linearni interpolace)
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Valach a kol., 2010 s. 119)
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Kde:

e VVP ... vnitini vynosové procento,

e iy ... niz8i zvolena diskontni sazba,

e iy... vyS88i zvolena diskontni sazba,

e CSH, ... &ista soutasna hodnota pfi nizsi zvolené urokové mife,

e CSH, ... &ista soutasna hodnota pii vyssi zvolené tirokové mife (Valach a kol.,
20105s.119).

Ukazatel indexu ziskovosti (PV)

Mezi metody patii dale ukazatel indexu ziskovosti (profitability index), tedy ukazatel,
jenz méfi piijatelnost investice. Je schopen porovnani mezi nékolika investicemi a je
vyuzivan podniky, které touzi po vice investicich, ale vlivem nizkych finanénich
prostiedkii nejsou schopny vSechny pokryt. Jelikoz je zavisly na podnikové diskontni
mife, vyjadii se jako podil sumy diskontovanych hodnot cash flow k hodnoté

kapitalového vydaje investice (Scholleova, 2009, s.91-93).

Z" CF,
ENCEE
K

Pl =

Vzorec €. 13: Index ziskovosti
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Scholleova, 2009, s.91)

Kde:

e CF ... penéZni toky,
e ... diskontni urokova sazba,
e 1 ... pocet let Zivotnosti,

e K.... kapitalovy vydaj (Scholleova, 2009, s.91).

e Pl >1 ... investovat do projektu,
e PI< 1...neinvestovat do projektu,
e Pl=1...stfedni hodnota, nelze doporucit, ale ani zamitnout (Poléch a kol., 2012,
s.71).
Index rentability (ziskovosti) se se svymi vysledky velice blizi parametrim metody Cisté
soudasné hodnoty vlivem pravidla, kdy CSH je rovna nule, Index rentability je roven

jedné. Pokud piekro¢i hranici hodnoty jedna, ¢ista soucasna hodnota nabyva kladnych
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hodnot a projekt se podniku vypléci realizovat. Tedy plati: ,,Cim je index rentability vétsi,
tim je projekt ekonomicky vyhodnéjsi. ““ (Polach a kol., 2012, s.70-71).
Doba navratnosti

Ackoliv se metoda doby navratnosti vyuziva spise u projektt s kratkou dobou zZivotnosti,
stale je mozné ji vyuzit jako dopliujici kritérium hodnoceni projektu. Definuje konkrétné
pocet let (pfip. mésicti a dni), za které¢ se toky vynost neboli cash-flow, vyrovnaji
puvodnim kapitalovym vydajim spotfebované na investici. Metoda je schopna opét
prispét informacemi k rozhodovani o projektech a plati, ¢im kratsi je doba navratnosti
u projektu, tim je pro podnik pfijatelnéj$i. Do vypocétu je mozné rovnéz zahrnout i
klicovou diskontovanou dobu navratnosti, spocivajici v diskontovani tokli vynosi —
hodnota se nasledné¢ ma vyrovnat hodnoté vynaloZenych naklada. Diky takové hodnoté

se metoda odlisuje od té statické (Scholleova, 2009, 5.93-95).

1.8.3 Ekonomicka pridana hodnota (EVA)

Mimo jiné, projekty lze hodnotit i jinymi metodami, které se vymezuji sice jinymi
charakteristikami, ale stale se svym zptisobem podobaji hodnotam dynamickym. NiZe si

vymezime vzorec sledovaného ukazatele piidané hodnoty:
EVA = Z[EBITi x(1—D)— K * WACC]

Vzorec ¢. 14: Ekonomicka p¥idana hodnota (EVA)
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle Synek a kol., 2011, 5.309)

Postup dle Synka a kol. (2011, s.309) je nasledujici:

1. U metody ukazatele se pti vypoctu posuzuji jednotlivé roky zivotnosti, kdy se
oproti metod¢ Cisté soucasné hodnoty tentokrat nevychazi z toku plateb (cash
flow), ale ze zisku pied zdanénim (EBIT), pomoci které¢ho se vynasobenim (1-D)
ziskava hodnota zisku po zdanéni (NOPAT).

2. Dale je potieba urcit vazany kapital (K). Kapitalovy vydaj predstavuje financni
¢astku, za kterou podnik kupuje planovanou investici. Vyndsobenim pramernymi
naklady na kapital (WACC) lIze ziskat druhou slozku pro vypocet ukazatele.

3. Jako posledni ur¢ime hodnotu EVA rozdilem zisku po zdanéni a pozadovanych
vynosii z investovaného kapitadlu. Poté hodnotu EVA diskontujeme a v zavéru

seCteme vSechny diskontované EVA hodnoty, které nam piedavaji findlni
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vysledek. Ten musi byt kladny, aby byl pfijat podnikem. Hodnota se muize
blizit hodnot¢ cisté soucasné hodnoty, pouze byla podrobena jinému druhu

vypoctu. Podnik si tak mohl potvrdit spravny vysledek.

1.9 Investi¢ni riziko

., Respektovani  rizika je nutnym zakladnim atributem spravného rozhodovani

o investicich. “ (Valach a kol., 2010, s.172).

Je obecné znamo, Ze kazdy investor by mél pohlizet na praci s rizikem zodpovédné a
nepodcenovat jej, jelikoz spravné nastavena investice investora povede k redukci rizika
samého. Pojem riziko chapeme jako nedilnou soucést podnikani, jez je rozdéleno na dveé
protikladné strany. Jedna strana zastupuje optimistickou verzi a podniku se daii dosahovat
uspokojivych vysledkil a druha strana pesimisticka, ktera ptedstavuje netspéch ve formé
firemnich ztrat. Mezi dal$i pojem, uzce spjaty s rizikem, mizeme zaradit tzv. nejistotu,
ktera oproti riziku nedokéaze predvidat vysledek jako zaruc¢enou pravdépodobnost ¢ili se
tyka neptedvidatelnych okolnosti (Polach a kol., 2012, s.91).
Kvalita ptipravy, hodnoceni a vybér projektt. To jsou zasadni atributy, které pomahaji
normalizovat eskalaci rizika a zajistit jeho klidny pribéh. Vyzaduji identifikaci rizika ¢i
nejistoty a zhodnotit, v jaké vysi jsou vyznamné. Dale je tieba stanovit dopady rizik a
aplikovat je na dlouhodobé vysledky projektu a samoziejmé usilovat o zmenseni rizika
z hlediska nakladt. Paradox tkvi v situacich, kdy spravna rozhodnuti vedou Vv urcitych
situacich K vysledkim negativnim, a naopak $patné rozhodnuti dosahuji pozitivnich
vysledku (Fotr, Hnilica, 2014, s.15).
Vymezujeme si v ramci rizika hlavni cile, jak ma byt ukazkovy projekt zatizeny rizikem
referovan:

e projekt dosahl v oblasti vysledkli co mozna nejlepsich hodnot,

e probéhla eliminace vysoce rizikovych projekti,

e zajistila se dlouhodoba uspésnost projektovych vysledka (Fotr, Hnilica, 2014,

s.15).
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1.9.1 Podnikatelska rizika

Rozdélujeme si je do nékolika vychozich hledisek:

Podle zavislosti ¢i nezavislosti na podnikové ¢innosti:

riziko objektivni — vztahuje se k nezavislym ¢innostem podniku (pfirodni,
zivelné udalosti, politické udalosti, makroekonomické zmény z hlediska statu a
socialn¢ patologicke),

riziko subjektivni — spada do zavislych cinnosti podniku (nedostatecna
technicka, ekonomicka a personalni zajisténost apod.),

riziko kombinované — kombinace subjektivniho a objektivniho rizika
(ekonomické ¢i politické zmény, neschopnost podniku ptizplsobit se zméndm

makro/mikroprostiedi (Polach a kol., 2012, s.93).

Podle ¢innosti podniku:

rizika provozni — zahrnuji rizika v oblasti provozu podniku (stavky, havarie
strojii, Urazy atd.),

rizika trzni — koresponduji s ekonomickou situaci na trhu (rizika odbyti, cen a
kurzi),

rizika inovaéni — v podob¢ zavadéni novych vyrobki na trh, pfedstaveni novych
technologii atd.,

riziko investiéni — vychazi zalokace penéz do dlouhodobého hmotného,
finan¢niho ¢i nehmotného investi¢éniho majetku,

riziko finanéni — zabyva se zejména platebni neschopnosti, riziky, které
vyust'uji z pouzivani riiznych typl kapitalu, zadluZenosti podniku a dalsi (napft.
zmény dani, kurz, Groki atd.),

celkové podnikatelské riziko — obsahuje vSechna vyjmenovand rizika
Vv jednom, casto se v celkovych rizicich zmifiuji finanéni rizika, kterd vyplyvaji
ze zadluZeni, arokového rizika ¢i rizika prodejnosti podnikovych akcii a obligaci.
Mimo zminéné rizika se celkové podnikatelské riziko zabyva 1 stupném

diverzifikace vyroby, jenz snizuje riziko (Valach a kol., 2010, s.175).
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Podle zavislosti na ekonomickém vyvoji podniku:

e rizika systematicka — dochazi k systematickym zménam, které zalezi na vyvoji
ekonomickych faktori — zmény v penézni a fiskalni politice, jez disponuji
ovlivnénim podnikového projektu pozitivné ¢i negativng,

e rizika nesystematickd — nachazime je pfi jednotlivych projektech a ve firmach
Z branze, jez jsou ovliviiovany faktory tykajici se zmén ve firm¢e (realizujici
projekt), zmén v investicnim projektu a zmén v prostfedi, kam se projekt
zaclenuje (Polach a kol., 2012, s. 94).

Ob¢é vymezena rizika jsou pro podnik nezbytna, nebot usiluji o diverzifikaci rizika

v projektu. Systematicka rizika vSak snizovat diverzifikaci nelze (Polach a kol., 2012,
5.94).
Podle mozZnosti ovliviiovani:

e rizika ovlivnitelna — takova rizika 1ze osobn¢ ovlivnit (napf. zabranénim loupeze
aplikuji bezpecnostni zafizeni, cena vyrobku se odviji od jeho kvality a
vyzkumnou analyzou ziskat patfi¢nou kvalitu zaméstnanct,

e rizika neovlivnitelna — neni v silach podniku riziko, jakkoliv ovlivnit (politicka
situace, daiové podminky atd.) nybrz je v z4jmu podniku riziko alespon ¢astecné

snizovat (Valach a kol., 2010, s.176).

1.9.2 Identifikace rizika

Prvotnim ptfedpokladem pro G€inné vyhledani rizik je stanoveni rizikovych faktort, které

vevr

vvvvvv

Dekompozice objektu analyzy rizika

Selektizaci sledovaného objektu na dil¢i ¢asti je mozné 1épe vyclenit hloub&jsi detaily
tykajici se rizik a misto pohledu na objekt jako celek se roz€lenéni povazuje jako kreativni
a spravné opatieni pfed uniknutim vyznamnych problémi ¢i aspektl (napt. faze ptiprav,
vystavby, testovani, vlastni sprava atd.) (Fotr, Hnilica, 2014, s.25).

Napln identifikace

Proces identifikace zahrnuje nékolik otazek, kdy kazda se tyka jiné aktivity. Vyclenuji

Se:

40



e Jaké okolnosti by mohly vést k negativnimu vysledku dosazeni cild pii snizovani
nebo zvySovani u¢innosti?

e Jaké mohou vzniknout problémy b&hem faze realizace?

o Které aspekty maji vliv na zainteresované strany (stakeholdery), aby pftijaly
potiebné akce ohrozujici dosazeni cila?

e S jakymi zdroji miizeme pocitat v oblasti dodate¢nych benefitii?

e Vjaké sekci a v jakém Case by se mohla objevit rizika negativniho ¢i pozitivniho
dopadu a kdo by byl ovlivnén?

e Muze podnik stale vétit okolnostem podnikatelské ¢innosti ¢i projektu, jez byly
v minulosti (¢i sou¢asnosti) nastaveny? (Fotr, Hnilica, 2014, s.25-26).

Nastroje identifikace a informacni zdroje

V ramci odhalovani rizik mohou podniku pomoci jednotlivé néstroje jako kontrolni
seznamy (katalogy rizik), interview s experty ¢i diskuse ve skuping, zpracovani analyz
(SWOT, PEST atd.) a v neposledni fad¢ graficky zpracované myslenkové (kognitivni)
mapy (Fotr, Hnilica, 2014, s.26).

Subjekty podilejici se na identifikaci rizik

Oddé¢leni, které ma byt zodpovédné za identifikaci rizik, pfedstavuje management
(generalni feditel spolecné s vykonnymi fediteli) a organy spole€nosti (pfedstavenstvo a

dozor¢i rada) (Fotr, Hnilica, 2014, s.27).
Pozadavky na identifikaci rizik

Posledni podkapitola fesi predevsim pozadavky, které jsou potiebné splnit. Identifikace
nespociva pouze v jednorazovém konani, nybrz v opakovaném cyklu. Vyhodou mohou
byt pocitacové monitorovaci systémy, které funguji na bazi stanovenych hranic (Trigger
Points) a signala (Trigger signals), které informuji povolané osoby v ptipadé¢, kdy byly
hranice ptekroceny. Nasleduje tvorba takového prostiedi, které eliminuje pesimismus a
soustiedi se na vcasné odhaleni aspektii rizik vedouci k podnikatelskému netspéchu.
Na zavér je vhodné urcit spolehlivost informacnich zdrojl ¢i zaZadat o jejich doplnéni a

vybrat idealni adepty na identifikaci (Fotr, Hnilica, 2014, s.27-28).
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1.9.3 Analyza citlivosti investice

Fotr a Hnilica (2014, s.28) tvrdi, ze analyza citlivosti (spole¢né s expertnim hodnocenim)
je metoda vhodna pro stanoveni vyznamnosti rizik a je aplikovatelnd v piripade
kvantifikovatelnych rizik. Vyjadiuje modelaci zavislosti finan¢nich kritérii spolecnosti
na faktorech rizika. Synek, Kislingerova a kol., (2015, s.311) naopak sd¢€luji, Ze analyza
citlivosti zkouma spise vliv dil¢ich faktort, tj. zmény trzeb, ziski ¢i urokovych mér
zavislé na vynosnosti investice.

Hlavnim ucelem analyzy citlivosti v oblasti investi¢niho rozhodovani je zjistovani, v jaké
mife je ocekavany penézni tok zavisly na zménéch riiznych faktort, které na néj ptsobi,
a ma za ukol identifikovat finalni ¢initele, jeZ rozhodnou o uspéchu ¢i naopak netspéchu

projektu (Valach a kol., 2010, s.206).

Zminéna ¢innost identifikace spada pod hlavni cil této metody a vyjadiuje se ve Ctyfech

krocich:

e dojde kurceni, Vv jaké mife je zavislost penéznich toki na Cinitelich, které je
ovliviyji (zisk po zdanéni),

e dosahne se stanoveni o¢ekdvaného penézniho piijmu za predpokladu vymezeni
nejpravdépodobnéjsich hodnot Cinitelt, které byly vyuzity v propoctech
penéznich piijmu (zisk),

e porovnaji se zménéné hodnoty jednotlivych €initeld a jejich Gc€inek na celkové
penézni piijmy (zisk po zdanéni)

e zav€rem se vymezi nejvyznamngj$i faktor, ktery ovliviiuje penéZni piijem
(Valach a kol., 2010, s.206).

Analyzu citlivosti je mozné vypocitat nasledujicim vztahem:
Z=Px(cxm—sxk)—FN

Vzorec €. 15: Analyza citlivosti
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle Fotr, Hnilica, 2014, s.30)

Kde:
o Z ... zisk pfed zdanénim (K¢&/rok),
e P ... prodeje (velikost hotovych z4sob bude na stabilni Grovni, objem prodeje
bude stejny jako velikost produkce) (ks/rok),

e ... cena produktu za kus na trhu (euro/ks),
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e m ... ménovy kurz koruny vici euru (K¢/euro),

S ... material spotiebovany na jednotku produkce (kg/ks),

e k... kupni cena materialu (K¢/kg),

e FN ... fixni néklady, vyjadiuje se jako (mil. K¢&/rok) (Fotr, Hnilica, 2014, s.30).
Vcetné zminénych hodnot se pti analyze citlivosti jesté rovnéz piihlizi k optimistickému

a pesimistickému scénafi (Fotr, Hnilica, 2014, s.30).

1.9.4 Matice hodnoceni rizik

Mezi dalsi metodu hodnoceni rizik patii matice hodnoceni rizik (znama téz jako matice
kontroly rizik), kterd je nejvice vyuzivana ve fazi pldnovani projektu. Snazi se
o identifikaci a zachyceni pravdépodobnosti pfitomnosti rizika v projektu a projektovému
manazerovi dava najevo potencialni Skoly ¢i preruSeni zavinéné zplsobenymi riziky.
Takovy nastroj ma charakter jednoduché a efektivni metody, jak zjistit obecny prehled
o preruSenich zavinéné vzniklymi risky. Mezi vyhody lze zatadit pfedpokladané
pochopeni Grovné zavaznosti vSech rizik a informovat tak o tom zapojeny tym, ktery bude
diky matici pracovat na projektu opatrnéji a efektivnéji. Lze stanovovat ucinngjsi
strategie, které zajisti uspéch projektu. V neposledni fad¢ je manazer schopen snizit ¢i
uplné neutralizovat dopad rizika na projekt. Nevyhody spocivaji v neptesném hodnoceni,
kdy kategorie nemusi ptisobit dostate¢né konkrétné a nelze tak s jistotou stanovit riziko.
Déle matice nezohlediiuje faktor Casu cili neudava, jak by se rizika v prubéhu let

fungovani projektu mohla ménit (Boogaard, 2022).

Matice tedy predstavuje vizualni zpracovani rizikové analyzy v projektu, kde jsou
vy€lenény pravdépodobnosti do kategorii od velmi vysokych po velmi nizké, a zaroven
jsou zde vymezeny dopady, roz€lenéné od bezvyznamného po katastrofilni scénaf.
Na zaklad¢ takto vymezené matice je projektovy manazer schopen urcit predpokladana
rizika a v pribéhu projektu je dostateéné piipraveny na pokus 0 jejich eliminaci
(Boogaard, 2022).

Existuji dva typy hodnoceni expertnich rizik. Tou prvni je typ kvalitativniho hodnocenti,
jez zobrazuje hodnoty v matici slovné€. Druhy typ zaujima semikvantitativni hodnocent,
jez se graficky zobrazuje v ¢iselné podobé téz v matici hodnoceni rizik. NiZze bude

nejdiive zpracovana matice s kvalitativnim hodnocenim (Fotr, Hnilica, 2014, s.37).
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Tabulka ¢.1: Tabulka s vysvétlivkami
(Zdroj: vlastni zpracovani)

Stupei | Dopad/pravdépodobnost
N Nizky

N-S Nizky az stfedni

5 Stredni

S-v Stredni az vysoky

Tabulka ¢. 2: Matice hodnoceni rizik v kvalitativnim provedeni
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Boogaard, 2022)

Dopad
Méné .
Bezvyznamny ) Stiedni Vysoky | Velmi vysoky
dulezity

Vysoka N-S S S-V
§ Stfedni az vysoka N-S N-S S
2
K] Stiedni N N-S S
>
=
2 Nizka a7 sttedni N N-S N-S S S-v
&

Nizka N N N-S S S

Semikvantitativni hodnoceni rizika lze vyuZzit ve prospéch usporadani rizik dle
naléhavosti. Jejich roz¢lenéni je v tabulce znazornéno ¢iselnou formou, kdy kazdé
ohodnoceni rizika se stanovi jako soucin urovni pravdépodobnosti a urovni dopadu.
Z takového tvrzeni vyplyva vysledek, ktery zdvisi na hodnoté Ciselného ohodnoceni
pravdépodobnosti a miry intenzity jejich dopadl na zpracovavajici projekt. Vypocet je
formulovan za ptitomnosti linearni stupnice v poctu péti stupnu 1, 2, 3, 4, 5, kdy stupeni
jedna piedstavuje velmi nizkou pravdépodobnost a naopak stupeit 5 reprezentuje
pravdépodobnost  vysokou. Vymezené stupné jsou vSak vyhrazeny pouze
pro pravdépodobnost. V ptipad¢ dopadu se linearni stupnice nevyuziva a je aplikovana
stupnice nelinedrni v zastoupeni mozné mocninné stupnice 1, 2, 4, 8, 16, kdy ohodnoceni

je vzdy mysleno jako dvojnasobek piedchazejiciho ¢isla (Fotr, Hnilica, 2014, s.39-40).
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Tabulka €. 3: Matice hodnoceni rizik v semikvantitativnim provedeni
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle Fotr, Hnilica, 2014, s. 40)

Ohodnoceni Intenzita negativnich dopadii
pravdépodobnosti 1 P 5
5 5 10 20
4 4 8 16
3 3 6 12
2 2 4 8
1 1 2 4
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2 ANALYZA SOUCASNEHO STAVU

V nasledujici kapitole rozebere prace celkovy popis spolecnosti, okolo niz se prace celou
dobu pohybuje. Kapitola tykajici se informaci o spole¢nosti je pfevzata z osobniho
rozhovoru s pani jednatelkou Danou Svobodovou za tcasti pana feditele spole¢nosti

Jaroslava Svobody.

2.1 Popis spole¢nosti

Prace se tyka spolecnosti SVOBODA-stavby s.r.0. ptsobici na poli stavebniho primyslu.
Spolecnost je platcem dan¢ a zalozena byla dne 24. inora 2011 panem Jaroslavem
Svobodou se zakladnim kapitalem ve vysi 200 000 K¢&. Spole¢nost sidli ve mésté
Bucovice na ulici Lipova 265. Kromé hlavniho plisobisté firmy na ulici Lipova spole¢nost
disponuje jesté dvéma dalsimi stavebnimi dvory, kdy jeden ma k dispozici halu, ktera se
nachazi na tzemi mésta Bucovice. Spole¢nost plisobi v Jihomoravském kraji Ceské
republiky, kde spolupracuje jak s jednotlivci, tak s firmami, kterym nabizi komplexni

Skalu sluzeb od projekénich praci az po samotnou realizaci zakazky (Svobodova, 2022).

V minulosti se zakladatel rozhodl zalozit vlastni stavebni spole¢nost po neshodach
ve firmé byvalé, kde i pfesto nacerpal mnoho zkuSenosti, a byl tak vice nez skvéle
ptipraven do nového podnikani. V samotnych pocatcich spolecnosti se zadné velké
problémy nevyskytovaly. Marketing nastavil zakladatel na bazi zaloZzenych novych web
stranek, osobnich kontaktii a novych pracovnich vztaht, které nevahaly podepsat stavebni
kontrakty sdanou firmou. , Po provedeni findalnich staveb probihala doporuceni
od klientii dadle a o praci tak nebyla nouze. ““ (Svobodova, 2022). Spole¢nost rostla a dafilo
se ji. V roce 2019 se ke spolecnosti pridala pani jednatelka Dana Svobodova, a firmé tak
velmi pfispéla nejen svymi technickymi znalostmi a zkuSenostmi, ale v rdmci
rozhodovani byla schopna i vybéru vhodnych investic, které byly klicové do budouciho
rozvoje firmy. Konkurence v ramci mésta Bu€ovice probiha doposud v klidné atmosfére.
Na tamnim trhu ptisobi na poli stavebniho pramyslu firma ¢.1 a Zivnostenska firma ¢.2,
se kterymi si spole¢nost SVOBODA-stavby s.r.0. vzdjemné vypomahé a podporuje se
(Svobodova, 2022).

V soucasnosti spole¢nost vyhotovila jiz mnoho zakézek a bedlivé pracuje na dalSich.

Nyni zaméstnava celkem osm stalych zaméstnancii — pani jednatelku a sedm stavebnich
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délnikti a zednikd. Firma vyhotovuje stavby na kli¢, zabyvad se demolicemi,
rekonstrukcemi a jinymi stavebnimi ¢innostmi. S klienty nejsou vedeny zadné nasledné
spory a jako odménu za vybér spolecnosti SVOBODA-stavby s.r.o. klienti obdrzi
velkorysé podékovani ve formé piijatelného daru, napt. darkovy kosS. Vozovy park je
pestry a spolecnost vyuziva pro piepravu stavebnich délnikti dodavky Citroen Berlingo a
Renault Kangoo, pro praci na stavbé vyuziva otocny bagr a UNC nakladac, pro piepravu
stavebniho materialu ¢i odvozu stavebniho odpadu nékladni automobil Avia D120 a

na praci a manipulaci se zbozim pouziva ve stavebnim dvote dva vysokozdvizné voziky

(Svobodova, 2022).

® Okresni mésto

@ Sidlo spoleénosti

Blansko
® Referenéni obce/mésta

Yyskov o oustimer
L
Bohdalice |

14
Brno Letonice _§ @ Kozlany

Barkavany Hodonin

Bfeclav
°

Obrazek ¢.4: Referenéni mapa Jihomoravského kraje spoleénosti SVOBODA-stavby s.r.o.

(Zdroj: vlastni zpracovani dle: Vyskovsky denik, 2022)

Co se tyce vedlejsi ¢innosti firmy, jedenkrat za dva roky se zabyva odkupem pozemkui
S jiz postavenymi domy ¢i prazdnych pozemkd, na kterych stavba teprve vyroste.
Spolecnost ve zkratce zpracuje projekt, probéhne stavebni realizace pfip. rekonstrukce a
v dokoncené fazi pozemek s domem prodd, ¢imz spolecnosti celd realizace znacné

finanéné pomize (Svobodova, 2022).

Do budoucna spolecnost zvazuje prodeje vozidel Avia, Citroen a Renault vzhledem

Kk jejich stafi a planuje zakoupit nova vozidla od automobilky MAN. Investice jsou

nicméné ve fazi rozhodovani a planovani (Svobodova, 2022).
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2.1.1 Identifikace stroje

Obrazek ¢.5: Kontejnerovy ¢Celistovy drti¢ Resta CK4

(Zdroj: Resta.cz, 2023)

V této podkapitole autor blize specifikuje informace tykajici se investice. Spole¢nost

pozadala o blizsi specifikace po osobnim setkani s dodavatelem, které autor nize vymezi.

Jedna se konkrétné o kontejnerovy Celistovy drti¢ znacky Resta s modelovym oznacenim
CK4. Drti¢ DCJ je pohénén diesel elektrickym motorem, ktery zajistuje ekologicky
provoz a nizkou spotiebu paliva. Obsluha ¢i ovladani je snadnd a dba na bezpecnostni
pokyny — disponuje bezpecnostni houkackou ¢i jasnym osvétlenim. Co se tyce transportu,
je drtici jednotka vhodna pro nosie kontejnerit s hakovym natahovanim, je ovSem
moznost vyuzit i zaveésti pro manipulaci jefdbem. Jednotka disponuje i magnetickym
separatorem, ktery odd€li magnetické kusy z materidlu a zamezi tak ptipadnému
poskozeni stroje. Vyrobce se pysSni i snadnou udrzbou a moZznosti externiho napdjeni

z rozvodné sité (Resta.cz, 2023).

Vyrobce dale udava nize vymezené specifikace:

Tabulka ¢. 4: Specifikace drtici jednotky Resta CK4
(Zdroj: vlastni zpracovani dle Resta.cz, 2023)

Hmotnost: 6 900 Kg

Vykon: 10-30 t/h (zélezi na velikosti nastavené Stérbiny a povaze drceného materialu
Zpracovavany stavebni sut’, beton, Zelezobeton, cihly, do pevnosti v tlaku 150 MPa — pouze nelepivy
material: material, kamenivo v ramci stavebnich odpadi

Kusovitost: do maximalniho rozméru 400 x 300 mm

Pohon drtice: elektromotor 18,5 kW
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Cena drtici jednotky v zdkladnim diesel-elektrickém provedeni ¢ini 2 260 000 K¢ bez
DPH, pti¢emz vyrobce navic uvadi i ptiplatkové vybaveni:

Tabulka €. 5: Priplatkové vybavy k drtici jednotce Resta CK4
(Zdroj: vlastni zpracovani dle Resta.cz, 2023)

Magneticky separator WZPA 500, permanentni magnet, pohon pasu elektro, pro

+200 000 K¢
transport nutno odejmout, véetné konstrukce
Vykonovy prepinac siti se zisuvkou 125 A pro pripojeni k externi elektrické siti + 35000 K¢

Vyse jsou uvedeny dva pfiplatky, které je mozno spolecné se strojem piikoupit.
Spole¢nost se po domluvé s dodavatelem domluvila, ze s piiplatky souhlasi. Vykonovy
pfepinac siti prozatim spole¢nost zatim vyuzivat neplanuje. Celkova cena tak nové €ini

2495 000 K¢.

2.2 Predstaveni investi¢niho projektu

Spole¢nost pisobi na trhu jiz dvanactym rokem a snazi se uspokojovat piani zakaznikt a
dale se rozvijet. V soufasné situaci je spoleCnost zamétfena na zakazky vzdalené
maximalné do 30 kilometri od mista pisobeni v okrese Vyskov. Kapitola nejdiive fesi
soucasnou situaci, ve které se momentalné spole¢nost nachazi. Prozatim nedisponuje
vlastnim drticim strojem a je nucena odvazet stavebni odpad do recykla¢niho dvora firmy
TOMAS holding a.s. Oproti tomu nova potencialni situace pfinasi Sirokou skalu benefitt
Vv usetfeni paliva, v ujetych kilometrech apod. Stroj dodava firma Resta, ktera byla

spolec¢nosti doporucena.
Zde jsou vymezeny informace, ze kterych budou nésledujici kapitoly vychézet:
e Veskeré kapitoly byly prokonzultovany s pani jednatelkou spolecnosti
SVOBODA-stavby s.r.o. (Svobodova, 2022)

e Cena paliva je ur¢ena k datu 31.1.2023 ¢astkou 31,41 K¢/l bez DPH (Kurzy.cz,
2023).

e Udaje o stroji pochazi z poptavkového dotazniku &i z informaci piilozenych
na webovych strankach dodavatelského podniku Resta (Resta.cz, 2023).

e Vymezeny cenik surovin stavebnich odpadut je uveden na internetovych strankach
firmy TOMAS holding, a.s. (Tomasholding.cz, 2023)
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e Kapitoly vychazi z dat rozvahy z ro¢ni zavérky spolecnosti ke dni 31.12.2021
(Justice.cz, 2022).

2.2.1 Soucdasna situace

Jak jiz bylo zminéno, spole¢nost se zaobira vyhotovenimi staveb na kli¢, demolicemi,
rekonstrukcemi ¢i jinymi stavebnimi ¢innostmi. Dilezitou roli v téchto situacich hraje
nejen spravné provedena prace na stavbé, ale 1 zplsob transportu pracovnikl
k zakaznikovi a zpracovani stavebniho odpadu vzniklého pracemi na stavbach (cihly,

beton, zbytky zdiva, kamenivo atd.).

Stavebni odpad je nutné ze stavby odvézt do nejblizsiho recyklaéniho dvora (v piipadé
sledované spole¢nosti recyklacni dvar firmy TOMAS holding a.s. ve Slavkové u Brna) a
stavebni odpad zde roztfidit. K odvozu stavebniho odpadu je vyuzivan ndkladni
automobil Avia D120, ktery je schopen pievézt odhadované mnozstvi suti 0 maximalni

hmotnosti 5 tun. Nejcastéjsi destinaci byla zvolena obec Pustiméf v okrese Vyskov.

Nasledujici orientaéni ptiklad bude tedy uvazovat o planovani celkové ceny za odvoz,
dovoz a zpracovani stavebniho materialu. Cena paliva (nafta) bez DPH ¢ini 31,41 K¢/l
Spole¢nost vyuziva nakladni automobil, ktery vyjizdi z adresy sidla spole¢nosti Lipova
265, Bucovice. Jeho prvni zastavkou je obec Pustiméf, kde vyzvedava stavebni odpad —
smé&s 0 hmotnosti 2 tun, cihlu Ytong o hmotnosti 2,5 tun a beton o hmotnosti 0,5 tun.
Nakladka zabere zhruba 20 minut pomoci UNC nakladace. Nasledné¢ mifi
do recykla¢niho dvora ve Slavkové u Brna, kdy se spotieba paliva vlivem vy$§i hmotnosti
nakladu zvysi ze 161/100km na 191/100 km. Vykladka ve dvofe zabere pravdépodobné
30 minut. Posledni destinaci je opét sidlo spole¢nosti, kam nakladni vozidlo pfijede a
nasledné je vyuzito k dal§im ucelim spadajicim do dalSich, jinych zajmi spoleénosti.
Celkové ujede néakladni automobil zhruba 74 km za dobu 112 minut pti prumérné
spottebé 161/100 km za cenu 372 K¢. Dale je nutné uvést mzdové naklady fidice, ktery
stavebni odpad bude odvazet. Autor uvazuje s hrubou mesi¢ni mzdou ve vysi 27 404 K¢,
V prepoctu na hodinu pfiblizné 163 K¢ (uvazuje se S 250 pracovnimi dny v roce (@ 21 dni
vV mésici) a osmi hodinovou sménou). Pfi aplikaci mzdovych nakladi zaméstnavatele
V hodnoté 218 K¢, za dobu vykonu prace 112 minut, tak celkové naklady spole¢né

s naklady na dopravu ve vysi 372 K¢ ¢ini 779 K¢.
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Obrazek nize vyobrazuje popsanou situaci:

Cas nakladky: cca 20 min.

Vzdilenost: 37 km
Cas: 25 min.
Priimérna spotieba: 191/100 km

Vzdailenost: 23,3 km
Cas: 24 min.

Primérna spotieba: 151/100 km

... Start: sidlo spolecnosti, Bu¢ovice

... Prvni zastavka: Pustimér
“——Sidlo spole¢nosti

Q ©

... Druhi zastavka: recyklaéni dvir
Vzdilenost: 13.2 km

“as: 13 min.

Tomas holding a.s.
Slavkov u Brna

Priamérna spotieba: 151/100 km
... Cil: sidlo spole¢nosti, Bucovice Cas vykladky: cca 30 min.

Obrazek ¢.6: Soucasnost: vypocet cesty a naklady spojené s trasou

(Zdroj: vlastni zpracovani)

Néklady za cestu byly stanoveny, dale je dulezité urcit naklady za zpracovani stavebniho
materialu. Oficialni internetova stranka spolecnosti TOMAS holding a.s. udava cenik
veskerych typu suti, které mtze drtici jednotka v recyklaénim dvote zpracovat. Jelikoz
spole¢nost vSak disponuje ziskanymi typy suti ve formé& smési, betonu ¢i cihly Ytong,
zobrazuje tabulka niZe ceniky pouze zminénych typii suti. Déale je po pfepoctu
na hmotnosti vyhodnocena vysledna cena, kterou stavebni dvlr zaSle spole¢nosti
SVOBODA stavby s.r.0. ve formé faktury do elektronické posty (e-mail).

Tabulka €. 6: Cenik stavebnich materiali a odpada 2023
(Zdroj: vlastni zpracovani dle: TOMAS holding.cz, 2023)

Typ suti Cena bez DPH/t Hmotnost Celkem
Smés betonu, cihel, taSek a keramickych 400 K¢/t 20t 800 K¢
vyrobki

Beton - kusy betonu zdemolic a 400 K¢/t 05t 200 K¢

Z rekonstrukei staveb nad 100 cm

Cihla Ytong — celé cihly, kusy, ptip. cihlové 550 K¢/t 25t 1375 K¢
bloky (spojené s maltou) apod.

Celkem 2375 K¢
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Néklady na zpracovani vSech typt suti tak v tomto piikladu ¢ini 2 375 K¢, které musi
spolecnost recyklaénimu dvoru uhradit. Pfi koneéném secteni nakladi sledovaného

ptipadu vychazi hodnota dohromady 3 154 K¢ za jednu cestu.

Nyni autor pfedstavi novou potencidlni situaci, kdy jiz spolec¢nost bude mit k dispozici

vlastni kontejnerovou drtici jednotku.

2.2.2 Potencialni situace s novym strojem

Spole¢nost se vramci rozvoje a uSetieni znacnych nékladii rozhodla investovat
do kontejnerového ¢elistového drtice stavebniho odpadu znacky Resta s ozna¢enim CK4.
Rozhodla se tak po zjisténi, kdy odvoz stavebniho materidlu a cena za provoz drtici
jednotky do recykla¢niho dvora vlastnény firmou TOMAS holding a.s. vyzaduje
V dlouhodobém ramci znaéné finan¢ni néklady. Stroj planuje spole¢nost zakoupit zcela
novy, jelikoz nema dobré zkuSenosti s tzv. ,,prodejem z druhé ruky*. Drti¢ neni mobilni,
tedy neni mozné s nim libovoln€ piejizdét z mista na misto. Manipulace bude piipadné
probihat naloZenim stroje na nakladovou ¢ast ndkladniho automobilu, nicméné spole¢nost
je rozhodnuta ponechat stroj na trvalém misté ve svém stavebnim dvoie, kam nasledné
bude nakladni automobil se stavebnim odpadem dojizdét. USetii se tak palivo, Cas a

naklady za zpracovani jednotlivych typu suti na recyklacnim dvofte.

Obrazek niZe opét uvadi potencidlni trasu, kterou musi fidi¢ ujet nejdiive bez nakladl a
poté s ndkladem stavebniho odpadu k drti¢i stavebniho odpadu. Obrazek dale specifikuje
konkrétni vzdalenosti, straveny Cas a spotiebu paliva. V situaci vykladky ¢i nakladky je
uveden odhadovany Casovy Usek, za ktery se stavebni odpad vyloZi ¢i naloZi na korbu
nakladniho automobilu. Poté putuje auto s ndkladem zpét k sidlu spolecnosti, u niz je
umistén stavebni dvlr. Ve stavebnim dvoie se nachdzi drtici jednotka a probiha zde
zpracovani stavebniho odpadu. Nékladni automobil je poté pfistaven k sidlu spolecnosti,
odkud putuje na dalsi cesty v zajmu spole¢nosti. Celkové ujede nakladni automobil
zhruba 60 km za dobu 100 minut, pii pramérné spotiebé 161/100 km a naklady na dopravu
tak ¢ini 302 K¢.
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Cas naklidky: cca 20 min.

Vzdélenost: 23,3 km
Cas: 24 min.

Priumérna spotieba: 151/100 km Vzdélenost: 23.2 km

Cas: 24 min.
Priamérna spotieba: 191/100 km

... Start: sidlo spole¢nosti, BuCovice

... Prvni zastdvka: Pustiméf Sidlo spole¢nosti—" as vyklddky: cca 30 min

... Druha zastavka: stavebni dvir
Vzdalenost: 0,1 km

“as: 3 min.

Priamérna spotieba: 151/100 km

spole¢nosti

> § o

... Cil: sidlo spole¢nosti, Bucovice

Obrazek ¢.7: Budoucnost: vypocet cesty a naklady spojené s trasou

(Zdroj: vlastni zpracovani)

Pro urceni nékladii na zpracovani stavebniho odpadu o hmotnosti 5 tun kontejnerovou
drtici jednotkou Resta je zapottebi vychazet z udaji, které autorovi poskytla dodavatelska
firma Resta. Nize uvedené body charakterizuji naklady, které jsou s vySe uvedenym
ptikladem spojeny.

e celkova primérna hmotnost stavebniho odpadu ... 1260 t (rok) =5 t (den),

e celkovy pocet pracovnich dni ... 250 dni (rok) = zaokr. 21 dni (mésic),

e celkové naklady stroje ... 190 031 K¢ (rok) = 760 K¢ (den).
Castka 760 K¢& je odhadovana cena, ktera odpovida zpracovani 5 tun stavebniho odpadu
kontejnerovou drtici jednotkou Resta. Spolecnost spole¢né s naklady na dopravu nové
zaplati 1 062 K¢&. Svou investici na rozdrceni 5 tun stavebniho odpadu a za cestu za den

by tak spolecnost zhruba mohla usetfit vice nez 66 % nakladu.

2.2.1 Faktor ¢asu

Poté, co se spolecnost rozhodne pro koupi stroje, je povinna zaplatit zalohu 30 %
z celkové ceny, tedy 748 500 K¢&. Stroj se nasledné vyrabi zhruba 4 mésice, po zaplaceni
zalohy je dodan do 5 mésicu. Poté nasleduje zauceni povéiené osoby, kterd bude se
strojem zachazet. Zauceni trva jednu pracovni sménu, ovladani stroje zvladne bez

problému jedna osoba, pro jistotu se doporucuje dozor druhé osoby z nakladace. Ackoliv
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je celkova zivotnost stroje pouze predpoklddand, uvadi vyrobce vydrz stroje zhruba

15 let aktivniho vyuziti.

2.3 Faze projektu

Po schvaleni investice spolecnosti je tieba stanovit jednotlivé projektové faze s cilem

zabezpeceni efektivniho priibéhu realizace investice.

2.3.1 Faze planovani investice

V prvni fazi realizace investice provede spolec¢nost finanéni analyzu, tedy zhodnoti
veskeré naklady a ocekavané piijmy souvisejici s investici. Spole¢nost si musi byt jista,
zdali je investice vhodna, zdali méa potencial na tspéch apod. Pokud se rozhodne investici
realizovat, oslovi dodavatelského favorita a konzultuje, o jaky stroj ma zajem. Dodavatel
nasledné poskytne spole¢nosti potfebné dokumenty, které¢ zahrnuji naptiklad technické
specifikace stroje, dobu dodani stroje, jeho instalace a mnoho dalSiho. Zakaznikiim jsou
dokumenty poskytovany pro lepsi pfedstavu o stroji, a probihd tak prvotni planovani

investice.

2.3.2 Faze investicni realizace

Druhotna faze je jiz fazi realiza¢ni, a probiha tak nakup a instalace kontejnerové drtici
jednotky. Probihaji zde i dodavky smluvenych materiali a montaz stroje. Nasledné se
provadi testy a Skoleni zaméstnanct, ktefi budou stroj ovladat. Stroj se umisti na dostupné
misto pobliz ustfedi spolecnosti, na stavebni dvir. Ne nadarmo se fiké ,divétuj, ale
proveéiuj“, a spole¢nost by tak méla myslet na dodrzovani asového harmonogramu a

peclivé sledovat, zda jsou vSechny podminky od dodavatele splnény.

2.3.3 Faze kontroly

Ve finalni fazi projektu probiha pravidelné sledovani vykonnosti a uspésnosti investice.
Probihé kontrola vykonu v megawatt hodinach, ale také i ndkladl provoznich, navratnosti
eliminovat a obnovit tak spravny provoz formou pravidelné udrzby stroje. V piipadé, Ze
je investice Uspeésna, spolecnost miize ocekavat pozitivni finanéni vysledky a zvyseni své

konkurenceschopnosti na trhu.
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2.4 Financovani sledované investice

Co se tyCe financovani stroje, spolec¢nost zvolila formu uvérového financovani
u spolecnosti UniCredit Leasing CZ, a.s. kvuli osobnim osvéd¢enym zkusSenostem a
davére. Spolecnost UniCredit Leasing CZ, a.s. sestavila navrh financovéani dle
stanovenych pozadavkul pani jednatelky spolecnosti nasledovné: celkova suma, o kterou
spoleCnost zada sestava z 2 495 000 K¢ bez DPH, pticemz bude hradit investici pouze
z ciziho kapitalu. Splatkovy kalendaf je sestaven na obdobi trvajici 5 let, pti pravidelnych
roénich anuitnich splatkach ve vysi 611 606 K¢&. Urokova sazba &ini 7,19 %. Uvér bude
spole¢nost ¢erpat od konce roku 2022 a splacet od prvniho ¢tvrtleti roku 2023. Vysledna
Castka, kterou spole¢nost zaplati na urocich, predstavuje 563 032 K¢.

Tabulka ¢. 7: Splatkovy kalendar
(Zdroj: vlastni zpracovani)

Rok Splatka (K¢&) Urok (K¢) Umor (K&) Uvér (K&)
2022 2 495 000
2023 611 606 179 391 432215 2062 785
2024 611 606 148 314 463 292 1599 493
2025 611 606 115 004 496 602 1102891
2026 611 606 79298 532 308 570 583

2027 611 606 41025 570 583 0

2.4.1 Naklady sledované investice

Kapitola nize vymezi veskeré naklady, které jsou v souvislosti s investici do stroje pro
spolecnost neopomenutelné a pro realizaci nezbytné. Zminény budou kapitdlové vydaje,
které urci celkovou pofizovaci cenu, provozni naklady vynalozené na funkci stroje,
mzdové naklady a odpisy.

Kapitalové vydaje na investici

Potizovany stroj od znacky Resta byl cenové stanoven na ¢astku 2 495 000 K¢ bez DPH,
kdy naklady na dopravné, instalaci a ptiplatkové vybaveni jsou jiz v samotné Castce

zahrnuty.
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Tabulka ¢. 8: Kapitalové vydaje na investici
(Zdroj: vlastni zpracovani dle: Resta.cz, 2023)

Nazev stroje Porizovaci cena (K¢)

Resta CK4 2 495 000

Provozni naklady: drticka

Naklady, které slouzi k provozu, jsou nezbytnou souc¢asti k samotné ¢innosti a funk¢nosti
stroje. Naklady na kontejnerovy Celistovy drti¢ se déli na dva druhy: spotiebu paliva a
servisni ¢innosti. Jak jiz bylo zminéno, stroj je mozné pohanét i pomoci elektrické sité,
avsak spolecnost se prozatim rozhodla tuto formu pohonu nevyuzivat. Spotieba stroje se
pohybuje okolo 5,51/MTh. Dale jsou vymezeny dulezité tidaje tykajici se najezdu, ktery
¢ini 1100 MTh. Vezme-li se v potaz celkovy pocet pracovnich dni v roce 2023, ktery ¢ini
250, stroj se tak bude vyuzivat (v ramci 1 dne z 250 dni) pfiblizn€ 1 hodinu a 30 minut
denné. Servisni ¢innosti probihaji 1x ro¢né autorizovanym servisem Resta, Ktery stroj
dukladné zkontroluje a dohlédne na spravnost funkcionalit, kterymi stroj disponuje.
A) Spotieba paliva

Nejprve je zapotiebi definovat naklady na provoz stroje z hlediska spotieby paliva. Stroj
primérné vyprodukuje ro¢ni najezd okolo 1100 MTh, pticemz priimérna spotieba Cini
5,51/MTh. Cena dieselového paliva je stanovena na 31,41 K¢&/1. Tabulka nize specifikuje
celkové naklady spojené se spotitebou paliva.

Tabulka €. 9: Vydaje na spoti‘ebu paliva stroje
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Resta.cz, 2023)

Nazev stroje Spoti‘eba Pocet MTh/rok Cena nafty (Ké&/1) | Celkem
(I/MTh) (K¢é/rok)
Resta CK4 5,5 1100 31,41 190 031

B) Servisni ¢innosti
Obecné plati, ze stroj je potfeba kazdy rok podrobit preventivni servisni zkouSce a
posoudit jeho zptsobilost pro vykonavani patfi¢né ¢innosti. Stroj CK4 neni vyjimkou a
servisni ¢innost provadi samotny dodavatel Resta, s.r.o0. Ten poskytuje opravy, renovace
¢i optimalizaci dili a na zakladé objednavky pfipravi rozpocet servisniho zasahu. Dle

orientacnich ivah od autora byla stanovena celkova ro¢ni Castka za servis ve vysi
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49 850 K¢ s meziro¢nim nartistem 8 % kvuli neustéle se zdrazujicim servisnim nakladim.
Spolecnost SVOBODA-stavby s.r.0. chce rovnéz stroj vyuzivat co nejdéle, tedy alespon
po celou dobu Zivotnosti, ktera je zhruba 15 let. Lze tak pozorovat vysoky cenovy rozdil
od roku 2023, kdy servisni naklady ¢ini 49 850 K¢, oproti poslednimu roku pouzivani,
kdy se ceny vysplhaly az na 158 137 K¢, coz odpovida nartistu o 217 %.

Tabulka ¢. 10: Vydaje na servisni ¢innosti
(Zdroj: vlastni zpracovani)

Rok 2023 (K¢) 2024 (K¢) === 2037 (K¢) 2038 (K¢)

Servis 49 850 53 838 --- 146 423 158 137

Provozni naklady: nakladni automobil

Provozni naklady se vSak netykaji pouze pofizovaného stroje, ale 1 nakladniho
automobilu, ktery poslouzi drti¢ce jako dovoz stavebniho odpadu. Pro vypocet
provoznich nakladi autor uvazoval s pfedem stanovenymi ro¢nimi kilometry, ktery
nakladni automobil ujede, tedy 253,9 km. Ty v soucinu s po¢tem pracovnich dna (250)
predstavuji najezd 63 475 km/rok. Takova vzdalenost spole¢né s primérnou spotfebou
paliva 161/100 km a cenou nafty 31,41 K¢&/1 bez DPH ¢ini celkové provozni naklady
319 000 K¢&. Je nutno pripomenout, ze nakladni automobil je vyuzivan i pro jiné ucely,
neZ ptevoz stavebniho odpadu k drti¢ce, naptiklad piesun natadi a potfebnych materialt
na stavbu apod. V potaz je tedy brana pouze zpate¢ni cesta, ktera predstavuje % celkovych
provoznich nakladd, tedy 159 500 K¢.

Mzdové naklady

V ramci stanoveni nékladil na investici nesmi byt opomenuty ndklady mzdové, které jsou
vynalozeny na platbu jednoho zaméstnance, ktery manipuluje s kontejnerovym
Celistovym drticem spolecnosti. Hruba meésicni mzda je stanovena na 27 404 K.
Spolecnost za zaméstnance musi odvadét zdravotni a socialni pojisténi v celkoveé vysi
9 263 K¢&. Celkové mzdové naklady spolecnosti tak ¢ini 36 667 K¢ za mésic. Za rok je to
pak zaokrouhlen¢ 440 000 K¢.

Odpisy
Odpisovy plan kontejnerového celistového drtice je zatazen do druhé odpisové skupiny,

kterd odpovidd obdobi 5 let. Kupni cena je stanovena na 2 495 000 K¢. Prvni rok
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odepisovani sestava z hodnot, které jsou nejprve vypocitany na zaklad¢ sazby 11 % a
v dalSich letech 22,25 %. Tim se ovlivni hodnoty odpist, které ¢ini v prvnim roce

odepisovani 274 450 K¢ a v dalsich 555 138 K¢.

Tabulka €. 11: Odpisovy plan kontejnerového ¢elist'ového drtice Resta CK4
(Zdroj: vlastni zpracovani)

Rok Sazba (%) Odpisy (K¢) Opravky (K¢) Zustatek (K¢)
2022 2495 000
2023 11 274 450 274 450 2220550
2024 22,25 555 138 829 588 1665412
2025 22,25 555138 1384 726 1110274
2026 22,25 555138 1939 864 555 138

2027 22,25 555 138 2495000 0

2.4.2 Prijmy sledované investice

Hlavni ¢innosti sledovaného stroje je celkové rozdrceni stavebniho odpadu, ktery vznika
na stavbach z divodu rekonstrukci, demolic, vystavby staveb apod. Drceni stavebniho
odpadu je stejné tak dulezité jako zpiisob vynaloZeni se zbytky odpadu, ktery po drceni
zbyva. Spolecnost se proto rozhodla stavebni odpad vyuZzit ve svilij prospéch a vyuZit jej
pro budouci ucely staveb pfijezdovych cest pro dalsi klienty. Vzhledem k tomu, ze
investice do Celistového drtiCe usetii spolecnosti naklady za blizsi dojezd do sidla
spole¢nosti, kde bude stroj pusobit, je proto jisté, Zze se piijmy budou od roku 2023
konzistentné zvySovat. Uvazovat se bude s cenou paliva za 31,41 K¢/,

USetiené naklady za provoz drtici jednotky recykla¢niho dvora

V minulych kapitolach byly zminény naklady, které je tfeba vynalozit na spravny chod
kontejnerového celistového drti¢e. Nyni je vhodné objasnit, kolik miZe spolecnost rocné

usetfit za provozni naklady, které by (pokud by nevlastnila drtici jednotku) musela

zaplatit recyklacnimu dvoru TOMAS holding a.s.
Z tabulky ¢. 6 mizeme definovat nasledujici: udava, ze ceny v recyklaénim dvoie
TOMAS holding za zpracovani jednotlivych typti odpadu jsou uvedeny nasledovné:

e smes ... 400 K¢/t (beton, cihly, tasky, keramické vyrobky...),

e beton ... 400K¢/t (kusy betonu z demolic a rekonstrukei staveb),

e cihla Ytong ... 550 K&/t (celé cihly, kusy, pfip. cihlové bloky spojené s maltou...).
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Autor uvazuje, ze nakladni automobil Avia mésicné odveze celkoveé 105 tun stavebniho
odpadu. Potencialni rozdéleni druhl odpadi mési¢né je nasledujici:

e smés ... 36 tun (34,3 %),

e beton ... 56 tun (53,3 %),

e cihla Ytong ... 13 tun (12,4 %).

Ptepocet na K¢ by vypadal nésledovné:

e smés ... 14 400 K¢

e Dbeton ... 22 400 K¢

e cihla Ytong ... 7 150 K¢
Na zavér je vypoctena mésicni ¢éastka, ktera odpovida za néklady na provoz drtici
jednotky ve stavebnim dvote TOMAS holding a.s. Ta ¢ini 43 950 K¢/mésic. Pti prepoctu
na cely rok vychazi ro¢ni nadklady na drtici stroj TOMAS holding a.s. ve vysi
527 400 K¢&/rok.
Ve srovnani s celkovymi naklady za spottebu paliva kontejnerové drtici jednotky Resta
ve vys$i 190 031 K¢ a s odhadovanymi naklady na servisni ¢innosti V meziroéni pramérné
vysi, ktera predstavuje 94 481 K¢ (dohromady 284 512 K¢&/rok) je vyuzivani Resty o
242 888 K¢/rok levnéjsi, nez pii pouzivani ,,ptjcené” drtici jednotky od firmy TOMAS
holding a.s., a spole¢nost tak roéné usetii 46 % nakladi za zpracovani stavebniho odpadu.
USeti‘ené naklady za jizdu
Hromadné uSetiené naklady za jizdy ndkladniho automobilu do destinace, kde ma

spolecnost klientskou zakazku, jsou vyobrazeny v tabulce nize:
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Tabulka ¢. 12: USetiené naklady za jizdu
(Zdroj: vlastni zpracovani)

Destinace Etapa ¢.1 Etapa ¢.2 USetfeno | Dni za rok Ro¢né Priimérna Ro¢né
(Km) (Km) (Km) (dny) uSetieno spoti‘eba uSetfeno
(Km) (1/200 km) (K¢)
Borkovany 64,7 63,8 0,9 5 4,5 23
Nizkovice 36,2 30,2 6 15 90 452
Letonice 32,8 12,5 20,3 5 101,5 510
Slavkov u
27 22,2 4.8 25 120 603
Brna
Kloboucky 31,3 6 253 10 253 1271
16
Kozusice 56,5 30,9 25,6 10 256 1287
Bucovice 26,8 1,6 25,2 20 504 2533
Bohdalice 499 245 25,4 30 762 3830
Kozlany 41 15,6 254 35 889 4 468
Pustimer 78,3 46,6 31,7 95 3011,5 15135
Celkem: 4445 253,9 190,6 250 5991,5 30111

Prvotnim pfijmem je vySe vytvofena orientacni tabulka, ktera zobrazuje usetiené naklady
za dopravu, a tim padem i uSetfené naklady za spotiebu paliva. Cena dieselového paliva
¢ini stale 31,41 K¢&/1 a meziroéné bude platit, ze ackoliv ceny paliva budou vice ¢i méné
kolisat, stale se budou drZet na uvedené hladiné¢ 31,41 K¢&/I. Dale bude uvazovano
s veSkerymi pracovnimi dny, coZ ¢ini 250 dni, kdy bude nutné podniknout vymezené

trasy a vyporadat se se vzniklym stavebnim odpadem.

Z levé¢ strany tabulky jsou sefazeny lokace klientli, kam ndkladni automobil bude po cely
rok jezdit. Etapa ¢. 1 popisuje cestu nakladniho automobilu ze sidla spole¢nosti Lipova,
265, Bucovice do destinace uvedené v prvnim sloupci. Odtud nasledné piejede
do recykla¢niho dvora TOMAS holding a.s. ve mésté Slavkov u Brna, kde zpracuje
pomoci vypijcené drtici jednotky stavebni odpad a dale pokracuje smérem Kk sidlu
spole¢nosti. V etapé ¢. 2 ma spole¢nost k dispozici vlastni drtici jednotku Resta CK4, a
neni tak nutnost podnikat trasu do recykla¢niho dvora TOMAS holding a.s. Zde je tedy

pocitano s cestou ze sidla spolecnosti do cilové lokality a zpét. V dalSim sloupci je
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vypocitana uSetfena vzdalenost mezi etapami v ramci jedné cesty. Nasledné jsou uvedeny
pocCty pracovnich dni, které spole¢nost ve vymezené destinaci stravi. Dale je uveden
celkovy prepocet usetienych kilometrii na jednotlivé pocty dni a primérna spotieba
nakladniho automobilu 161/100 km, ktera plati po celou dobu vykonu. V poslednim
sloupci jsou shrnuty uSetiené ro¢ni naklady, které plynou z danych lokalit. Nejvice je
usetfeno u destinace Pustiméf, a to ¢astkou 15 135 Ké/rok. Diky zrealizované investici
do vlastni drtici jednotky je spole¢nost schopna ro¢né usetiit na ujetych vzdalenostech
(5991,5 km) finan¢nim usetfenim ve vysi 30 111 K¢.
Prijmy ze vzniklého recyklatu
Druhou metodou piijmi se rozumi zpisob, jak spole¢nost nalozi s rozdrcenym
mnozstvim stavebniho odpadu, tedy recyklatem. Drtici jednotka disponuje vykonem
10-30 t/hod. Tyto zpusoby piijmu spoéivaji v 250 pracovnich dnech, ve kterych bude
nakladni automobil a stroj neustale v procesu. Nakladni automobil vramci vSech
pracovnich dnti odveze celkem 252 souprav po 5 tunach stavebniho odpadu za rok, coz
odpovida 1260 tunam zpracovaného stavebniho odpadu za rok. Stavebni odpad je slozeny
ze smésného odpadu, cihly Ytong a betonu. Spole¢nost vyuZije zminéné druhy stavebniho
odpadu nasledovné:

1. smésny odpad spole¢né s betonem proda na piijezdové cesty jinym firmam,

2. cihlu Ytong vyuzije na vlastni ucely — vlastni piijezdové cesty ke stavbam.
V ptipadé¢ moZnosti €. 1 je nutné urcit cenu recyklatu, ktery z rozdrcenych materialti
vznikne. Oba materialy lze povazovat jako 1 samotny recyklat, tedy cena bude odpovidat
150 K¢&/t. Mésiéné zvladne stroj rozdrtit stavebni odpad o hmotnosti 105 tun, z ¢ehoz
napf. 36 tun tvoii smés a 56 tun beton. Dohromady bude 92 tun vyuzito na prodej jinym

firmam, které maji o recyklat zdjem. Prodejni cena tedy predstavuje castku
13 800 K¢/mésic, coz rocné ¢ini 165 600 K¢.

Ptipad €. 2 je idedlni pro spole¢nost hlavné z diivodu dostupnéjsiho piistupu ke stavbam
orientovanym Vv obtizném terénu. Firma by tak sice musela né€kolikrat vozit recyklat
z cihly Ytong do spatné dopravné dostupné lokality, nicméné neni nucena si recyklat
kupovat od jinych podnikt. Spole¢nost uvazuje 0 min. 2 tunach, které by z celkovych
36 tun mohla na své vlastni piijezdové cesty vyuzit. Zbyvajici cihly, které nevyuzije,

rozdrti a vyuZzije na bliZze nespecifikované ucely stavebni spolecnosti.
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Sumarizace prijmi

V zévérecné sumarizaci jsou uvedeny vSechny druhy piijmu, které kontejnerova drtici
jednotka spole¢nosti ptinadsi. Nejvice spolecnost usetii za naklady, které jsou spojené
S cizi drtici jednotkou. Zde €ini uSetiené néklady 242 888 K¢ rocné. Nasleduji pfijmy
ze vzniklého recyklatu (165 600 K¢) a usetfené naklady za jizdu (30 111 K¢&). To vse
poskytuje spole¢nosti usetieny prijem ve vysi 438 599 K¢ rocné.

Tabulka ¢. 13: Druhy vzniklych prijma
(Zdroj: vlastni zpracovani)

Druh piijmu: Castka (rok):
Usetiené naklady za provoz cizi jednotky 242 888 K¢
Usetiené naklady za jizdu 30111 K¢
Pfijmy ze vzniklého recyklatu 165 600 K¢
Celkem 438 599 K¢

Celkové predpokladané trzby

Spolecnost vykonava svou cCinnost od roku 2011, kdy dosahla prvniho piijmu
dosahujicich vice nez 11,8 mil. K& Primérné ristové tempo piijmid mezi roky
2011-2023 ¢ini zhruba 0,66 %. Nasledujici roky pfinasi exponencialni rast trzeb, nyni
vS8ak o primérné o 0,38 %, a trzby tak nove atakuji hranici témét 13,8 mil. K¢. Z diivodu
dlouhodobé piedpovédi je od roku 2023 uvazovana funkce s klesajici mirou ristu. Funkce
je vyjadfena jako vzorec nasledujicim zplisobem:

Konectna hodnota (m)

Meziro¢ni narist = — -1
Pocatecni hodnota

Vzorec ¢. 16: Vypocet meziro¢niho naristu
(Zdroj: vlastni zpracovani dle: Chen, 2023)

Autor rovnéz predikéné stanovil podil nové investice kontejnerové drtici jednotky
na trzbach procentualni hodnotou 7 %. To odpovida v roce 2023 finan¢ni ¢astce ve vysi
904 010 K¢&. V ramci dalsich let je opét predpokladan staly podil 7 %. Hodnoty jsou

nasledné aplikovany v planu penéZznich tokd.

62



Predpokladany rist trzeb
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Graf &. 1: Pifedpokladany rist trzeb
(Zdroj: vlastni zpracovani)

2.5 Diskontni sazba investice

V minulé kapitole byly blize pfiiblizeny veSkeré naklady a piijmy, které plynou
Z investice. Autor dale uvazuje o vymezeni diskontni sazby investice pomoci vzorce
pro vypocet vazenych nékladl na kapital (WACC). Ke spravnému vypoctu je zapotiebi
definovat naklady na cizi kapital i ndklady na vlastni kapital, u néhoz bude autor vychazet

z modelu ocenovani kapitalovych aktiv CAPM.

2.5.1 Naklady na cizi kapital

Nejprve je zapotiebi definovat procentualni hodnotu nakladl na cizi kapital, vyjadien
jako rc. Dle internich informaci spole¢nosti lze stanovit primérnou Grokovou sazbu

za pomoci aritmetického priméru, ktera odpovida hodnoté 3,8 %.

2.5.2 Niéklady na vlastni kapital

V teoretické ¢asti autor uvedl vypocet za pomoci modelu oceniovani kapitalovych aktiv
CAPM, ktery zde nasledn¢ aplikuje. Vynos nékladii vlastniho kapitalu se zjisti jako
soudin beta koeficientu zadluzeného (B?) s rizikové prémie (rm - rr). Nasleduje soucet s

bezrizikovou mirou investice (rs).

n, = Tf+,BZ*(Tm—Tf)

63



Bezrizikovou miru investice (rf) lze zjistit po dosazeni aktualni hodnoty desetiletych
statnich dluhopisti vydané Ministerstvem financi Ceské republiky. Hodnota k datu
28. unora 2023 ¢ini 4,61 % (Kurzy.cz, 2023). Dale se urci koeficient beta nezadluZena,
ktery charakterizuje riziko podniku, ktery neni nijak zadluzen. Ackoliv se vychazi z dat
kapitalového trhu sledované zemé, v tomto piipadé neni kapitalovy trh Ceské republiky
dostateén¢ vyspé€ly. Proto autor bude vychédzet z dat Amerického kapitalového trhu,
dostupny na strankach databazi prof. Damodarana. Zde uvadi pro sektor ,,Building
Materials“ hodnotu beta koeficientu (8N) 1,28 % (Damodaran, 2023). Ocekavana
vynosova mira kapitdlového trhu Ceské republiky (rm) vychazi z makroekonomické
situace a vngjSich vztahli z roku 2021, kde Ministerstvo financi uvedlo meziro¢ni zménu
09,1 % (mfcr.cz, 2023). Danova sazba piedstavuje 19 %. V ramci Gcetni zavérky vydané
spole¢nosti za rok 2021 byla ur¢ena hodnota vlastniho kapitalu (V) ¢astkou 5 589 000 K¢
a ciziho kapitalu (C) ¢astkou 6 481 000 K¢ (Justice.cz, 2022)

% = BN * [1+(1—D)*§]

Po dosazeni do vzorce autor vypocital hodnotu beta koeficientu zadluzena.

6 481 tis. K¢

Bz =128+ |14 (1-019) s oo m

] =248%

Diky vypoctu beta zadluZend 1ze nyni hodnotu dosadit do vzorce vynosnosti nakladi

vlastniho kapitalu.
r, = 0,0461 + 2,48 * (0,091 — 0,0461) = 15,75 %

Vynosnost nakladii vlastniho kapitadlu ¢ini po dosazeni a vyhotovenych vypoétech

15,75 %.

2.5.3 Naklady na celkovy kapital

Jakmile jsou stanoveny vysledné hodnoty nédklada ciziho kapitalu a nakladd vlastniho
kapitalu, je mozné vypocitat vazené primérné naklady na celkovy kapital — WACC.
Informace tykajici se celkového kapitalu (CK), ciziho kapitalu (C) a vlastniho kapitalu

(V) byly Cerpany z Gcetni zavérky spolec¢nosti. Danova sazba ¢ini stale 19 %.

C |4
WACC =rc*(1—D)*§+rv*§
6 481 tis. K¢ 5589 tis.K¢

WACC = 0,038 * (1 — 0,19) * 1575 8,95 %

—v+ 0; * Preryssess———— )
12 070 tis. K¢ 12 070 tis.K¢
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Vysledna hodnota diskontni sazby a primérnych nakladii na celkovy kapital piedstavuje

(zaokrouhleng) 8,95 %. Ta udava min. pozadovany vynos, ktery by méla investice splnit.

2.5.4 Sestaveni planu penéZnich toki (Cash flow)

Po zavedeni diskontni sazby ziskanou pii vypoctech v piedchozi kapitole je nyni mozné

stanovit Uplny plan penéznich toki (Cash flow). Tabulka nize vychazi

z predpokladanych meziro¢nich piijmt a ndkladd, které maji tendenci exponencialniho
meziro¢niho ristu. Pfijmy v podobé€ rostoucich trzeb predstavuji 7 % z celkovych trzeb

spole¢nosti. Je pocitano s diskontni sazbou 8,95 % a s dafiovou sazbou 19 %.

Tabulka ¢.14: Souhrn penéznich toku investice

(Zdroj: vlastni zpracovani)

2022 2023 2024 2037 2038
Piijmy: rostouci trzby - 904 010 908 880 958 270 961 210
Piijmy: uSetiené naklady - 438 599 438 599 438 599 438 599
Piijmy: celkem - 1342609 | 1347479 1396869 | 1399809
Provozni naklady: drticka - 239 881 243 869 336 454 348 168
Naklady: mzdové - 440 000 440 000 440 000 440 000
Provozni naklady: nakladni -
automobil 159 500 159 500 159 500 159 500
Naklady: celkem - 839 381 843 369 935 954 947 668
VH pred odpisy a uroky - 503 228 504 110 460 915 452 141
Odpisy - 274 450 555 138
Uroky - 179 391 148 314
VH pted zdanénim - 49 387 -199 342 460 915 452 141
Dani z piijmi FO - 9384 -37 875 87574 85 907
VH po zdanéni - 40003 -161 467 373 341 366 234
Odpisy - 274 450 555 138
Cash Flow - 314 453 393671 373341 366 234
Diskontované Cash Flow - 288 622 331649 103 204 92 923
Kapitalovy vydaj 2 495 000
Cisté kum. disk. Cash Flow - -2206378 | -1874729 744 164 837 087
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2.6 Metody hodnoceni investic

Kapitola se zaobird metodami, diky kterym Ize hodnotit investici a pfispivat investorovi
dalezitymi a zajimavymi informacemi, které mu pomohou dokazat, zdali je potencidlni
investice efektivni. Jak uz autor zminil v teoretické CcCasti, prace vychdzi pouze
z dynamickych metod, jelikoz se metody statické pfimo neztotoziuji se sledovanou

investici (Cas, doba, ...).

2.6.1 Dynamické metody hodnoceni investic
Dynamické metody piimo navazuji na vypocet penéznich tokd, jelikoz zohlediuji
vysledné hodnoty CF, které jsou kli€¢ové pro vypocet jednotlivych metod ¢i ziskanou
hodnotu diskontni sazby, jez je téZ pouzita. Z dynamickych metod budou vymezeny
nasledujici: Cistda soucasna hodnota, vnitini vynosové procento, ukazatel indexu

ziskovosti a doba navratnosti.
Ukazatel Cisté soucasné hodnoty

Metoda cisté soucasné hodnoty ukazuje, zdali investice dostatecné pievySuje naklady
na investici a je tak pro spole¢nost vyhodna. Ptipad sledované spole¢nosti vychazi
z predpokladaného planu trzeb penéznich toku (tabulka ¢.11). Vzorec je sestaven
Z penéznich tokud (cash flow), diskontni sazby a kapitalového vydaje investice. Nize je

specifikovan vypocet metody Cisté soucasné hodnoty s obecnym vzorcem.

Oy L S L S L) R
A+ (1+0)? (1+ )N
5 314 453 366 234

CSH — 2495000 =837 087 K¢.

= 100895 "t @+0,0895)°
Ukazatel presvédcivé dokazuje, ze investice je potencialné vyhodna, protoze je hodnota
NPV kladnd, a je tak predpokladéno, Ze celkova hodnota budoucich penéznich tokt
investice pfevysuje naklady na investici.

Vnitini vynosové procento

Pro vypocet financniho ukazatele vnitiniho vynosového procenta byl vyuzit program MS
Excel a byly aplikovany hodnoty pro vypocet v souladu s definici v teoretické casti.
Vyuzita byla funkce MIRA.VYNOSNOSTI, ktera poéita s pocateénim vydajem
na investici ve vysi 2 495 000 K¢ a s Cistymi pené¢znimi toky v ramci let 2023-2038.

Primérna ro¢ni vynosnost investice tak ¢ini 14,05 %. Pfi porovnani s diskontni sazbou
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8,95 % je zfejmé, Ze hodnota vnitiniho vynosového procenta je vyssi, a investice tak mize
byt spolecnosti pfijata.

Index ziskovosti

Dalsi dynamicka metoda souvisi s vyuzitim indexu ziskovosti (PV), ktery je povazovan
za vyznamny finan¢ni nastroj. Jeho hodnota vyjadiuje pomér soucasné hodnoty investice
penéznich tokli k pocatecni hodnoté investice. Jak bylo jiz difive uvedeno v teoretické

¢asti, plati pro tento ukazatel nasledujici pravidla:

e Pl >1 ... projekt signalizuje rentabilni projekt,

e PI< 1 ... projekt nesignalizuje rentabilni projekt.

N
CF;
(1+ i)t
i=1

K

Pl =

_ 3332087:1 34
2495 000 '

Po dosazeni patfi¢nych hodnot do vzorce byla ziskdana hodnota indexu ziskovosti ve vysi

1,34, coz dle pravidel naznacuje, Ze je investice vynosna a spole¢nost by ji tak mohla

piijmout.

Doba navratnosti

Nyni pfichdzi na fadu metoda doby navratnosti, kterd je znama spiSe z metod statickych.

Dle  Scholleové (2009, s. 93-95) je mozné stanovit diskontovanou dobu navratnosti,

ktera funguje na principu diskontovanych tokt hotovosti. Hodnota tokti se nasledné¢ ma

za ukol vyrovnat hodnot¢ kapitalovych nakladu. Pii aplikovani této metody ke sledované

investici bylo zjiSténo, Ze vysledna doba navratnosti investice je o¢ekavana Vv poloviné

kvétna roku 2032. Vyplyva to z vysledné hodnoty poctu dni splaceni, ktera ¢ini zhruba

10 let a 134 dni.
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Tabulka €.15: Vypocet doby navratnosti investice
(Zdroj: vlastni zpracovani)

Penézni toky: Rok: 0 Rok: 1 --- Rok: 9 Rok: 10

(tis. K& | (tis. K&) (tis. K&) | (tis. K&)

1 CF -2 495 314,453 401,215 398,160
2 Diskont. CF -2 495 288,622 185,495 168,960
3 Diskont. Kumul. CF -2 495 -2 206,378 -61,943 107,017

2.6.2 Ekonomicka pridana hodnota (EVA)

Dynamické metody poukazaly na jisty fakt, ktery dokazuje, ze investice podniku je velice
nadé&jna a ma vysoky potencial na realizaci. Prace dale uvazuje nad hodnocenim investice,
tentokrat poukaze na hospodaiskou vykonnost spole¢nosti pomoci ukazatele ekonomické
pfidané hodnoty (EVA). Takovy ukazatel zahrnuje ve svém vypoctu informace, které
byly jiz zjiStény v minulé kapitole tykajici se dynamickych metod — konkrétné ukazatele

pramérnych nakladi na kapital (WACC). Nize je pfiloZzen obecny vzorec pro vypocet:

EVA = Z[EBITi *(1—-D)— Kx* WACC]

U ukazatele plati pravidlo, kdy v pfipadé, ze vysledna hodnota ekonomické piidané
hodnoty ptesahne piivodni hodnotu kapitalovych vydaji na investici, jedna se o pozitivni
ukazatel vykonnosti spolecnosti, a spole¢nost tak mtze byt jistéjsi v realizaci investice.
Pro vypocet je nutné vypocitat tzv. NOPAT (Net Operating Profit After Taxes), tedy zisk
po zdanéni. Ten je stanoven hodnotou 3 869 733 K¢&. Vzorec pokracuje rozdilem
kapitalovych vydaji na investici a vynasobenim pramérnych nakladt na kapital. Vypocet
je nasledujici:
EVA = [3869 733 — 2495000 * 0,0895] = 3 646 431 K¢

Vysledna castka ekonomické piidané hodnoty c¢ini 3 646 431 K¢, coz vypovida
o pozitivnim ukazateli vykonnosti spolecnosti, ktera je nastavena nad piesahujici naklady
na kapital ve vysi 2 495000 K¢. Spolecnost je proto schopna vygenerovat vynosy

nad hodnotu investovanych néklada do investice.
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2.6.3 Investicni riziko

V predeslych kapitolach byl detailné pfedstaven investi¢ni projekt, jeho financovani,
naklady, pfijmy a metody jeho hodnoceni. VSe probihd za ptedpokladu, kdy je vSe
splnéno tak, jak je naplanovano. Je vSak nutné pfistupovat k projektu velice opatrné a
pokusit se v¢as odhalit mozna vznikajici rizika, ktera mohou investi¢ni projekt vice ¢i
mén¢ ohrozit. Nyni tak pfichazi na fadu zavérecna cast praktické vypoctové Casti prace,
a to kapitola vénovana riziku.

Pted samotnou vypoctovou Casti se vSak autor zaméii na realnd informacni rizika, ktera
S touto investici mohou v praxi souviset a ktera mohou spole¢nost uréitym zptisobem
ohrozit. Nize jsou vyjmenovana obecna rizika, ktera investici mohou suzovat.

e Finanéni rizika — je vhodné, aby spole¢nost doptfedu zvazila samotny pojem
financovani Celistového drtice, jelikoz se nejedna o levnou investici, a necekané
naklady v podob¢ zavad ¢i havarii mohou pfipraveny rozpocet zna¢n¢ zménit.
Spole¢nost rovnéz musi byt pozornd a dbat na soucasnou situaci tykajici se
inflace, ktera je schopna znaéné zvysit nakladové polozky. Dale je nutné, aby
pravidelny servis a vyména dulezitych soucastek stroje nijak spoleCnost
neohrozila, a byla tak v takovych situacich pfipravena na ne¢ekané vydaje.

e Bezpecnostni rizika — bezpecnost stoji vzdy na prvnim misté a pro zaméstnance,
ktery bude se strojem manipulovat, je dilezité zajistit patficné bezpecnostni
vybaveni, které mu je spolenost povinna poskytnout.

e 1Inovaéni rizika — technologie mifi neustale vpted a podniky by mély drzet
s dobou, aby tak mohly udrzet krok s konkurenci a zdokonalovat svou pozici
na trhu. Drti¢ je sice efektivni a pracovity stroj o velice zajimavém vykonu,
nicméné je moudré pro spole¢nost vyuzivat stroj do takové doby, kdy se nestane
Ztratovym.

e Enviromentalni a zdravotni rizika — kvili stanovené lokalité, kde se bude stroj
nachazet, je dllezité myslet pfedev§im na dodrzovani emisnich norem. Drti€ je
hluény a znatelné znecist'ujici Stroj. Pfi zpracovavani stavebniho odpadu je
vysoka pravdépodobnost Sifeni silnych zvukovych vin do okoli i iniku vysokého
mnozstvi prachovych ¢astic do ovzdusi. DalSim enviromentalnim rizikem je i
spalovani dieselového paliva, které do ovzdusi uvolnuje Skodlivé latky. To

nemusi zdravotné¢ svéd¢it mistnim obyvateltim, kteti se budou vyskytovat v okoli
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stroje. Zminovana hlu¢nost mize mimo jiné zpusobit i jednak velice negativni
vetejné ohlasy, které mohou zplsobit reputacni problémy spolecnosti ¢i vést
Kk pfipadnym stiznostem. Dale muze hluk ohrozit riziko zhorSeni sluchu mistnim
obyvatelim, ktefi budou hluku ¢elit po delsi dobu. Dle slov pani jednatelky
Svobodové (2022) je riziko hluku velice vyznamné, protoze mistni Ufad je
schopen spole¢nosti celou investici kompletné zatrhnout. Je tak pouze na vedeni

spolecnosti, kam drti¢ umisti a jak se k celému riziku postavi.

2.6.4 Analyza citlivosti

Investi¢ni riziko se da velice efektivné zohlednit pravé pomoci analyzy citlivosti. Jde
0 velmi ucinny nastroj, ktery spociva v porovnavani jednotlivych procentualnich zmén
vymezenych faktort, kter¢ maji vliv na vysledky metod hodnoceni investice (prace
v tomto piipadé pojednava pouze o dynamickych metodach). Autor identifikoval
zakladni rizikové faktory, které mohou at’ uz vice ¢i méné investicni zdmér ovlivnit.
Citlivostni analyza spo¢ivd v porovnavani procentudlni zmény napii¢ vSemi faktory,
Vv piipadé nasledujici situace pro Cistou soucasnou hodnotu. NiZe je pfiloZena tabulka,

ktera pocita vzdy s 15 % zménou v ramci v§ech zminénych faktort.

Tabulka €. 16: Analyza citlivosti rizik ¢isté soucasné hodnoty
(Zdroj: vlastni zpracovani)

85 % 100 % CSH 115 %
Hodnota uroku 895 005 778 552
Vykon Avie 998 679 675 501
Néjezd drticky 1023 752 650 429
Diskontni sazba 1132103 837 087 577 685
Cena nafty 1185227 488 839
Kapitalovy vydaj 1211337 462 837
USeti'ené naklady 392 743 1281431
Mzdové naklady 1282 850 391 323

Pro lepsi piehlednost a porozuméni je citlivostni analyza rizikovych faktorti zahrnuta

do tornadového diagramu, tedy sloupcového grafu, ktery vizualné pfipomina jednotlivou
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velikost rizika v sestupném poradi. Nejvétsi riziko se nachazi na samotném vrcholu

tornddového diagramu, na ktery by se méla spolecnost nejvice zaméftit (Bansal, 2023).

Tornado diagram citlivostni analyzy (CSH)
Mzdové naklady

Kapitalovy viday

> I
g
&

o -15%

5 Diskontni sazba _
=
=

©  Nijezd drticky -

Vikon Avie -

Hodnota troku .
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Graf & 2: Tornado diagram citlivostni analyzy CSH
(Zdroj: vlastni zpracovani)

Z vyse prilozeného tornado diagramu lze odvodit, Ze nejveEtsi vliv na citlivostni analyzu
dynamické metody Cisté souc¢asné hodnoty maji mzdové néklady, které¢ indikuji vice nez
53 % zménu CSH. Platové ohodnoceni zaméstnancti tak musi odpovidat spravné
vyhovujici trovni. Velice podobnych hodnot dosahuji i zmény spojené s uSetfenymi
naklady, které pii 15 % nariistu vykazuji naopak znatelné zvyseni €isté souc¢asné hodnoty.
Spole¢nost by se tak méla do budoucna vice zaméfit na zvySeni objemu uSetfenych
nakladt. Na tfeti pfi¢ce se umistil rizikovy faktor souvisejici s kapitalovym vydajem.
Zvyseni kapitalového vydaje by nastalo v pfipadé, kdy by se spolecnost rozhodla
investovat napf. do jiného drticiho stroje nebo se rozhodla ptikoupit nové piiplatkové
vybaveni. Nasleduji zmény cen nafty, u nichz je pro spolecnost dulezité, aby se pripravila
na mozné vzestupné i sestupné kolisani cen paliva. Leh¢i zmény nastaly u diskontni

sazby, najezdu drticky a vykonu nakladniho automobilu znacky Avia. Zména urokové
sazby je v ptipad¢ investovani do stroje téméf irelevantni.

Analyzu citlivosti je mozné vyjadiit v nékolika podobéach. Grafické zndzornéni citlivostni
analyzy v podobé& tornado diagramu jiz bylo provedeno. V ramci spole¢nosti je nutné se
zaméfit na takové negativni rizikové faktory podrobnéji a urcit, jak ovliviui dalsi

ukazatele dynamickych metod. Autor proto vymezuje piehled vSech rizikovych faktora
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podle negativniho scénare, u kterych jsou urceny hodnoty podle vymezenych

dynamickych metod. Nasledn¢ jsou identifikovany zmény proti hodnotam pivodnim.

Tabulka €. 17: Analyza citlivosti rizik
(Zdroj: vlastni zpracovani)

% CSH VVP PI Doba

Zména navratnosti
Piivodni hodnota 837 087 14,05 % 1,34 14.5.2032
Hodnota uroku +15 % 778 552 13,65 % 1,31 17.9.2032
Vykon Avie +15 % 675 501 13,11 % 1,27 14.2.2033
Najezd drticky +15 % 650 429 12,95 % 1,26 16.4.2033
Diskontni sazba +15 % 577 685 14,05 % 1,23 29.4.2033
Cena nafty +15 % 488 839 11,99 % 1,20 27.3.2034
Kapitalovy vydaj +15 % 462 837 11,48 % 1,34 25.10.2034
USeti'ené naklady -15% 392 743 11,42 % 1,16 9.11.2034
Mzdové naklady +15 % 391323 11,41 % 1,16 12.11.2034

Tabulka €. 18: Zmény v porovnani s ptivodnimi hodnotami
(Zdroj: vlastni zpracovani)

Zména CSH | Zména VVP | Zména PI Zména doby navratnosti

Hodnota droku 6,99 % 2,85 % 2,24 % 0 let, 4 mésice, 3 dny
Vykon Avie 19,30 % 6,69 % 522 % 0 let, 9 mésicd, 0 dni
Najezd drticky 22,30 % 7,83 % 5,97 % 0 let, 11 mésici, 2 dny
Diskontni sazba 30,99 % 0,00 % 8,20 % 0 let, 11 mésica, 15 dni
Cena nafty 41,60 % 14,66 % 10,45 % 1 rok, 10 mésicti, 13 dni
Kapitalovy vydaj 4471 % 18,29 % 0,00 % 2 roky, 5 mésict, 11 dni
USeti‘ené naklady 53,08 % 18,72 % 13,43 % 2 roky, 5 mésici, 26 dni
Mzdové naklady 53,25 % 18,79 % 13,43 % 2 roky, 5 mésici, 29 dni
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Jak lze z obou tabulek vypozorovat, nejvétsi zména se tyka mzdovych nakladu, které
predstavuji az 53 % zménu ukazatele Cisté soucasné hodnoty, coz vede k prodlouzeni
doby navratnosti 0 téméf 2,5 roku. Je tedy zapotiebi dbat na odpovidajici platové
ohodnoceni zam¢stnanci. Dal§im vyznamnym faktorem je zména usetfenych nakladu,
tedy aby se recyklat uspésné prodaval jinym firmdm a nijezdy kilometri se nijak
nezvysily. Ty mohou téZ prodlouzit dobu navratnosti 0 témét 2,5 rok s rozdilem tii dna
od nakladi mzdovych. Velmi podobné na tom je i kapitalovy vydaj. Stfednim rizikem se
stava navyseni cen nafty, jelikoz jak celistovy drtic, tak ndkladni automobil spaluji palivo
ve form¢e nafty. Nasleduje diskontni sazba se zménami provoznich nékladii u obou stroju.
Co se tyce samotného financovani investice a splaceni uvéru, narist irokové sazby nijak

zvlast’ investici neovlivni, tedy se jedn4 o nejmensi riziko.

2.6.5 Matice hodnoceni rizik

Minulé podkapitola se zabyvala uplatnénim citlivostni analyzy na investi¢ni rizika. Nyni
je mozné tyto faktory, které investici suzuji, prevést do matice hodnoceni rizik, ktera
rovnéz zhodnocuje mozna rizika, ale pro zménu piifazuje vyskytujicim faktoram stupné
rizika a bere v potaz jejich zavaznost a dopad na investici. Jak jiz bylo zminéno
V teoretické Casti, 1ze jednotlivé faktory rozdélit dvéma zplsoby — semikvantitativné ¢i
kvalitativné. Autor se rozhodl pro slovni vyjadieni a matice hodnoceni rizik tedy pocita
s kvalitativnim rozdélenim. Nize je provedeno slovni rozdéleni a dosazeni do matice.

Tabulka ¢. 19: Rozdéleni stupiii rizik jednotlivym faktorim
(Zdroj: vlastni zpracovani)

Faktory Stuperi Oznaceni Dopad/pravdépodobnost
rizika
Hodnota tiroku N R1 Nizky
Vykon Avie N-S R2 Nizky az stredni
Néjezd drticky S R3 Stiedni
Diskontni sazba 5 R4 Stiedni
R5 Stiedni az vysoky
R6 Vysoky
R7 Vysoky
R8 Vysoky
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Tabulka ¢. 20: Matice hodnoceni rizik investice
(Zdroj: vlastni zpracovani)

Dopad

Bezvyznamny | Méné dilezity

Vysoka - -

Stredni az

vysoka

Stiedni - R2

Nizka az

Pravdépodobnost

stfedni

Nizka - -

V zavéru hodnoceni rizik plati, ze nejvétsi rizikovy faktor, ktery muze dopadnout
na investici, se tyka mzdovych nakladu. Z hlediska pravdépodobnosti se pohybuje na
vysoké urovni a dopad je vysoce znatelny. Spolecnost by tak méla zohlednit celkové
platové ohodnoceni zaméstnancli a pokusit se je co nejlépe zorganizovat. Vysoce
rizikovymi stupni disponuji i uSetiené naklady a kapitalovy vydaj, u nichz je sice
pravdépodobnost stfedni az vysoka, nicméné dopad je velmi vysoky. U usetfenych
nakladt neni zcela jisté, zdali bude tivaha odpovidat realité a celkové hodnoty tak mohou
Vv realném piipadé¢ dozajista kolisat. U zmény kapitalového vydaje spole¢nost jiz obdrzela
nakupni cenu drti¢e a zvyseni ceny by v takovém piipad¢ nastalo spiSe ve vyjimecnych
situacich, avSak nikoli v nemoznych. Ceny paliv mezirocn¢ stale kolisaji a Ize pouze
predikovat, jaky vyvoj budou mit v dalSich letech. Co se tyce dopadli na investici,
predstavuji stiedni hrozbu. Narist diskontni sazby je spiSe méné pravdépodobny a dopad
nevykazuje ani nizké, ale ani vysoké hodnoty. Provozni ndklady strojii spolecnosti, tedy
drticky a nédkladniho automobilu, se fadi mezi rizikové faktory s méné dulezitym
dopadem. Najezd drticky je sice o néco vice pravdépodobny, ale spolecnost si i piesto
muze dovolit lehce zvySené néklady. Jako nejnizsi piedpokladané riziko je riziko naristu
urokové sazby uvéru. Z hlediska pravdépodobnosti je zména urokové sazby sice mozna,

ale dopad je i ptesto bezvyznamny.
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3 VLASTNIi NAVRHY REALIZACE

V zavérecné kapitole o vlastnich doporucenich pro realizaci spole¢nosti autor vymezi
mozné postupy ¢i navrhy, jak by osobn¢ ptistupoval ke zvySeni efektivnosti fungovani
spolecnosti. Z celkové hlediska lze konstatovat, Ze se spolecnosti daii plnit piéani
zakaznikd, generovani piijmu neni problematické a spole¢nost je schopna investovat
do vlastniho kontejnerového celistového drtice. Existuji mozné navrhy pro zlepSeni, které

autor zminuje v nasledujicich podkapitolach.

3.1 Expanze do dalSich okresi

Rozhodné stoji za zminku, aby spolecnost expandovala minimaln¢ do dalSich okrest
Jihomoravského kraje, jelikoz se dle dostupnych informaci angaZzuje spiSe v okrese
Vyskov (SVOBODA-stavby.cz, 2022). Je patrné, ze pro takovy krok by bylo nutné
upravit marketingovou strategii a zacit se vice vénovat nejen webovym strankam, ale i
socialnim sitim — Facebook, Instagram, YouTube. Pravé tyto portaly by z autorova
hlediska byly klicové pro osloveni novych potencidlnich zakazniki, a spole¢nost by tak
mohla inkasovat zvySeni svych ro¢nich trzeb. V piipadé socialni sité¢ Instagram by se
jednalo napt. o fotografické srovnani ,,pted a po*, kdy v ramci fotografie ,,pfed* by mohla
byt zachycena podoba starého domu a na fotografii ,,po“ by mohla stat jiz nova
zrekonstruovana budova. Z hlediska ¢asové naroénosti se autor domniva, ze schopnost
zlepsit marketingové chapani lze docilit za Gcelem pravidelnych navstév libovolného
marketingového kurzu, ktery pomiiZze nasmérovat spole¢nost uvedenym smérem. Casova
narocnost je tedy znatelna. Najimat osobu, ktera se tomuto zaméfeni bude vénovat, by
bylo dle autorova nazoru zbytecné a nakladné. Z hlediska obsahu by postacily
fotografické ¢i audiovizualni zaznamy od pracovniki, které by nasledné povéfena osoba

potiebné upravila a sdilela na socialni sitich.

3.2 Odkup pouZzitého stroje

Obecné plati, Ze investice do nového stroje je spojena s nékolika rozhodujicimi faktory,
jako je spolehlivost, bezpecnost, ale i zaruka. Prave takové faktory mohou rozhodovat

o tom, zdali zakoupit spiSe novy nez starSi opotfebeny stroj. S nakupem starsi drtici

o 24

muze sehrat dalezitou roli pfi rozhodovani a spole¢nost by ji méla dozajista zvazit. Je
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tieba tak dukladné prozkoumat momentalni stav drtie, tedy stafi, najezd = vykon,
opotfebeni apod. Pokud takovy drti¢ bude prodavan za nakupni cenu 1 500 000 K¢ (bez
DPH), stafi ¢ini 5 let, trokova mira by stale Cinila 7,19 %, servisni a odpisové hodnoty
by ztistaly stejné jako u drtice Resta. Stroj by se tak souhrnné pouzival stejny Cas jako
drtici jednotka Resta s tim rozdilem, ze likvidace jiz nenastane v roce 2038, ale 0 5 let
diive, tedy v roce 2033. Cista sou¢asna hodnota by ¢inila v roce 2033 1 255 671 K&.
Vnitini vynosové procento by vykazovalo 24 %, Index vynosnosti 1,84 % a doba
navratnosti by ¢inila 5 let, 10 mé&sict a 3 dny. Takova investice S sebou nese zna¢né riziko

a je nutné dbat zfetel na celkovou analyzu stroje, zdali spliiuje veskera ocekavani.

3.3 Porizeni nového nakladniho automobilu

Jak jiz bylo vymezeno v praktické ¢asti, spolecnost disponuje nékladnim vozidlem
znacky Avia model D120, ktery ptedstavuje dulezitého dopravce stavebni suti pro drtici
jednotku Resta. Nékladni vozidlo funguje ve spole¢nosti jiz delsi dobu a spolecnost by
mohla zvazit moznost potidit dal$i nakladni vozidlo. Na konci kapitoly popisu spole¢nosti
je zminéno, ze spole¢nost by ptipadné planovala zakoupit nakladni vozidlo znacky MAN.
V ptipadé, kdy by se spolecnost rozhodla pro nakup takového vozidla, je zapotiebi se
op¢t rozhodnout, zdali bude nové ¢i pouzité. Pokud se spole¢nost rozhodne zakoupit napf.
pouzity nakladni viiz znacky MAN za nakupni cenu 2 000 000 K¢ (bez DPH)
s kontejnerovym nosi¢em o nosnosti az 14 tun, primérnou spottebou 201/100 km, je dosti
pravdépodobné, ze pfijmy se meziro¢né postupem ¢asu zvysi. Nakladni viiz disponuje
0 9 tun vyS$i nosnosti nez dosavadni ndkladni viiz, tedy by spolecnost mohla nejen
odvazet vice svého stavebniho odpadu, ale nové 1 nabizet nakladni viiz na pronajem

mensim firmam.

3.4 Vyuziti drtici jednotky mimo spole¢nost

Spole¢nost sice muze z vyuziti drtici jednotky benefitovat pouze sama jakozto majitel,
ale existuje 1 moznost ji nabidnout mimo spolecnost ¢i naopak firmam, které ji budou
vyuzivat pravidelng. V takoveé situaci by se tak mély stanovit ceny za zpracovani urcitého
materidlu. Materialti, které mtize drtici jednotka rozdrtit, je mnoho, nicméné v ramci

tohoto navrhu bude uvazovano pouze s t€mito tiemi:

e Sm¢s betonu, cihel, tasek a keramickych vyrobki ... 350 Ké&/t.
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e Beton — kusy betonu z demolic a z rekonstrukci staveb nad 100 cm ... 350 K¢/t.

e Cihla Ytong — celé cihly, kusy, pfip. cihlové bloky apod. ... 500 K¢/t

Pokud bude navrh vychazet z odhadovaného ptedpokladu, Ze se pocet MTh za rok
zdvojnésobi na 2200 MTh, servisni naklady meziro¢né narostou o 16%, Zivotnost se
zkrati o ¥ (8 let) a piijmy za rozdrceni stavebniho materialu od klienti se budou blizit
500 000 K¢ za rok, pak je spolecnost nejen schopna splatit drtici jednotku jiz v 6. roce,
ale je schopna generovat hodnotu Cisté soucasné hodnoty v castce 999 645 K¢. Ackoliv

se jedna o pouhy odhad, takovy navrh by méla spole¢nost dozajista zvazit.

3.5 Sumarizace vysledkii

V predeslych podkapitolach byly vyty€eny jednotlivé ndvrhy feSeni, které by spole¢nost
mohla pfijmout a které se autorovi zdaji byt piinosné. Aby bylo mozné tyto navrhy
vzajemné¢ porovnat a zjistit, ktery navrh je tak pro spole¢nost nejvice prospésny, kazdy
navrh obdrzel ¢iselné ohodnoceni, které je vyjadieno na Skéle 0-10 pro jednotlivé
rozhodujici faktory: efektivita, vynosnost, riziko, ndkladovost a ¢asovd ndrocnost.
Nasledné byla piidana dal§i proménna s nazvem norma. Ta symbolizuje formou
aritmetického priméru vhodnou hodnotu, pomoci které se budou navrhy nasledné fidit.
Ptidélené hodnoty rozhodujicim faktoriim znazornuje nize ptilozena tabulka.

Tabulka €. 21: Hodnoty navrhi vzhledem k rozhodujicim faktorim
(Zdroj: vlastni zpracovani)

Expanze Odkup Pofizeni Vyuziti Norma

Efektivita 7 7 8 9 7,75
Vynosnost 9 6 7 8 7,5
Riziko 5 8 4 7 6
Nakladovost 4 7 9 8 7
Casova

8 5 6 6 6,25
narocnost

V pfepoctu na percentil norma predstavuje 100 % hodnotu, ktera ptedstavuje vychozi
bod, od kterého se budou navrhy odlisSovat. Aby bylo mozné provést spravné piepocty, je

nutné vymezit zakladni pravidla.
Efektivita a vynosnost:

e navrh > 100 % ... navrh je pro spolecnost pfijatelny,
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Riziko, nakladovost a ¢asova naro¢nost:

navrh =100 % ..
navrh <100 % ..

navrh > 100 % ...
navth=100% ...
navrh <100 % ...

Vysledky jsou opét zahrnuty v tabulce.

. navrh splituje zakladni normu pro pfijeti,

. navrh neni pro spolecnost ptijatelny.

navrh neni pro spolecnost pfijatelny,

navrh je pro spolecnost piijatelny.

navrh spliluje zakladni normu pro pfijeti,

Tabulka €. 22: Procentualni hodnoty navrhi vzhledem k rozhodujicim faktorim
(Zdroj: vlastni zpracovani)

Expanze Odkup (%) | Porizeni Vyuziti (%) | Norma (%)
(%) (%)
Vynosnost 120 80 93 107
Riziko
83 133 67 117 100
W i 57 100 129 114
Casova
128 80 96 96
narocénost

Vizudlni pohled zobrazuje nize pavucinovy graf:

Pavucinovy graf vlastnich navrhi

—e— Expanze do dalEich okrest

Odkup pouzitého stroje

—&— Pofizeni nového nékladniho vozu

=g \/yuZiti drtici jednotky mimo spolecnost

—&— Norma

Vynosnost

Efektivita

Riziko

Casova narocnost

Nakladovost

Graf ¢. 3: Porovnani vlastnich navrhu FesSeni
(Zdroj: vlastni zpracovani)
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Pavucinovy graf tedy uvadi pétici zminénych faktorti, které se ptimo tykaji navrhl a
realizace. Jako prvni autor vymezil faktor rizika. Ten tedy znamena uréity stupen
vystrahy, ktery navrh je na Skale 0-10 (viz tabulka ¢.21) nejrizikovéjsi — v tomto ptipadé
jej vystihuje napf. odkup pouzitého stroje hodnotou 8, ktera je nad o¢ekdvanou normu a
je brana jako pfili$ riskantni. Z dvodu pouzitelnosti stroje a urcité nejistoty, ktera zde
plati, neni jisté, zdali stroj bude plnit svou funkci bezproblémové. Graf pokracuje
faktorem nakladovosti, ktery uvadi nejndkladnéj$i navrh, kterym je pofizeni nového
nakladniho vozu hodnotou 9. Mize za to hlavné poiizovaci cena, jelikoZ nové nakladni
vozy jsou velice nédkladnou zélezitosti. S tim jsou spojeny veskeré naklady na servis,
pojisténi a udrzbu. Naopak z hlediska efektivnosti nezaostava oproti ostatnim navrhiim a
mize byt zajimavym adeptem na realizaci. Jak jiz bylo zminéno v kapitole o expanzi, ta
se stava nejvice ¢asoveé naro¢nou (8). Muze za to fakt, Ze takova expanze vyzaduje fadu
planovani, ktera zahrnuje prizkum trhu, osloveni novych zakazniki apod. Na druhé
stran¢ vykazuje takovy navrh nejvys$si vynosnost ze vSech zminénych navrha (9).
Nejefektivnéjsim navrhem na realizaci se stalo vyuziti drtici jednotky mimo spoleénost
(9). Tento navrh piedpoklada, ze bude drtici jednotka nabidnuta k vyuZzivani mimo
spolecnost za odpovidajici finanéni ¢astku dle zpracovavaného stavebniho typu odpadu.
Navrh je rovnéz i velice vynosny, ackoliv nejvynosnéj$im navrhem je stale expanze
do dalSich okrest.

V celkovém zhodnoceni lze konstatovat, Zze nejvyhodn&jsi z navrhd pro realizaci
spolecnosti je nabidnuti drtici jednotky mimo spolecnost (v pavucinovém grafu
zndzornéno pomoci zelené ¢ary). Navrh ma dle tabulky ¢.21 relativné vyss$i nakladovost
I riziko, z hlediska Casové naroCnosti vSak nepfedstavuje pfili§ vysokou hodnotu a
efektivita s vynosnosti piedstavuji nadéjné o¢ekavani. Autor by spole¢nosti na zakladé

ocekavanych hodnot doporucoval nejvice pfijmout tento zminény navrh.
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ZAVER

Tato bakalarska prace méla za ukol zhodnotit investini zamér stavebni spolecnosti
SVOBODA-stavby s.r.o. ve véci zakoupeni nového kontejnerového celistového drtice
znacky Resta s oznacenim CK4. Spole¢nost se tak rozhodla pro nakup vlastni drtici
jednotky z dtivodu vysokych nakladu, které bylo tieba vynaloZit na provoz jiné drtici

jednotky mimo spolecnost, ktera ji zpracovavala stavebni odpad.

Teoretickd cast prace nejdrive identifikovala pohled do zakulisi ze svéta investic,
vymezila, jakou ma investor nastavit investicni strategii a jak se spravné pti vybéru ¢i
planovani investice rozhodovat. Byly urceny jednotlivé faze investi¢niho projektu od faze
planovani, ptes realizaci az po investi¢ni kontrolu. Déle byla vymezena charakteristika
investi¢niho financovani spolecné s typy zdroji, které investi¢ni financovani doprovazi
¢i postup, jak spravné piistupovat k spravné tvorbé penéznich toka (cash flow). Ty by
nemohly byt stanoveny bez ndkladt kapitalu, diky kterym je mozné stanovit diskontni
sazbu investice. Nasleduji dynamické metody hodnoceni investic, tedy dilezité ukazatele,
které pomohou ur¢it, zdali je investice vyhodna. V neposledni fad¢€ je ureno investi¢ni
riziko, jez dokaze odhalit nejvyznamné;jsi rizika a urcit zpisob, jak k nim pfistupovat.

V praktické ¢asti byly veSkeré teoretické poznatky prevedeny autorem do praxe. Nejdiive
byla stanovena celkova identifikace spolecnosti, resp. jeji soucasny stav. Nasledovalo
pfedstaveni investicniho projektu, tedy charakteristika zdméru investice. Po vzoru
teoretické Casti byly stanoveny 1 jednotlivé faze projektu, na které navazalo vytyc€eni
nakladli a pfijmd, jenZ jsou soucasti financovani. Spole¢né s diskontni sazbou bylo
nasledné¢ mozné sestavit plan penéznich tokli investice. S tim Uizce souviseji hodnoceni
investic v podobé dynamickych ukazateld Cisté sou¢asné hodnoty, vnitiniho vynosového
procenta, indexu ziskovosti a doby navratnosti. Hospodatska vykonnost spole¢nosti byla
vypocitana za pomoci ukazatele ekonomické pfidané hodnoty (EVA), kterd spole¢né
s dynamickymi metodami poukazala na kladny realiza¢ni potencial investice, a investi¢ni
zamér se tak jevi jako vyhodny. Posledni prakticka ¢ast vytycuje potencialni rizikové
faktory, které se mohou u investice vyskytovat. Diky citlivostni analyze rizik vyjadiené
V podobé tornado diagramu, procentudlnich zmén ¢i matice hodnoceni rizik bylo zjevné,
ze hlavnim rizikovym faktorem ziistava riziko mzdy, tedy je nutné, aby spolecnost byla

V této oblasti opatrnéjsi.
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Z hlediska autorovych doporuceni by se spolecnost méla zaméfit pfevazné na nabidnuti
drtici jednotky mimo spolecnost (firmy, jedinci), kteti by spole¢nosti platili naklady
za zpracovani jednotlivych typl stavebnich odpadd.

Pevné véiim, ze ziskané vysledky této prace prispéji spolecnosti ke zvyseni efektivity
Vv oblasti recyklace stavebniho odpadu a poskytnou ji uzite¢né informace o moznych

budoucich investicich.
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Ptiloha €. I: Celkovy plan penéznich tokd investice

2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2020 2030 2031 2032 2033 2034 2033 2036 2037 2038
Dijmy: sostoucl by 004 010 208 830 013 670 015 200 022 660 026 360 030 800 034 750 038 530 042 140 043 500 048 850 052 140 £33 230 058 270 061 210
Dijmy: vistené niklsdy 438 300 438 300 438 300 438 300 438 500 438 300 438 300 438 300 438 300 438 300 438 300 438 300 438 300 438 300 438 500 438 500
Cellzové vmosy 1342600 134747  [13s2260 |1asess0  [1a3612s0  |1assase [1as04s0  Jiamaase Jiarrae  Jiasomae Jiassase Jiasysse Jiaso7ae  |iacasse  [iacssee |1 acosme
Provazni niklsdy: drtifks 230 851 243 860 248 176 252 828 257 852 263 178 260 138 275 457 282 302 280 684 207 856 305 266 315 585 325 608 336 434 345 158
Niklady: mzdovi 440 000 440 000 440 000 440 000 440 000 440 000 440 000 440 000 440 000 440 000 440 000 440 000 440 000 440 000 440 000 440 000
Provezni  nitlady.  nékladni 158 500 158 500 158 500 158 500 158 500 158 500 158 500 158 500 158 500 158 500 158 500 158 500 158 500 158 500 158 500 158 500
automobil
Cellsové nillady 539 351 543 369 547 676 552 328 §57 352 562 778 565 638 5§74 967 581 802 550 154 597 156 905 766 915 065 925 108 935 954 947 668
VH pied odpisy a iroly 503 228 504 110 £04 593 504 561 £03 907 502 651 £00 851 495 352 495 327 491 555 487 033 481 783 475 674 468 741 460 915 452 141
Odpisy 174 450 3355 133 3355 133 3355 133 3355 133
Uroky 170 301 148 314 115 004 70 208 41 025
VH pied sdanénim 49 387 -109 342 5540 |weszs |erass 502 651 500 351 408 352 405 327 401 858 487 033 481 783 475 674 468 741 460 915 452 141
Dshi 2 pitjmb FO 0354 37875 31 454 24 676 17520 o5 500 05 162 04 603 84112 03 305 02 536 o1 530 20378 2006070 |87574 15 007
VH po rdanini 40 003 161467 134005 |0s1ee i 407172 405 659 403 659 401 215 398 160 394 497 390 244 385 296 379 650 373 341 366 234
Ocpizy 274 450 555133 555133 555133 555138
Cash fow 314 433 303 671 421 (43 440 030 430 411 407 172 405 630 403 638 401 215 308 160 304 407 300 244 335 206 370 630 373 341 366 234
Diskontované Cash flow 238 622 331 649 325571 319334 312951 243 482 222 640 203 343 185 495 165 960 153 654 139 511 126 427 114350 103 204 929023
Eapitilovs vidaj 2405000
i L e 2206378 |87t [aswiss | 12085 |68 |6man -450 751 7438 |-61043 107 017 260 671 400 152 526 610 640 960 744 164 537 087
diskontovane Cash flow

Ptiloha €. II: Celkovy plan servisnich ¢innosti
Rok 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037 2038
Servis 49 850 33 838 58 145 2 707 67 821 73247 79 107 85 436 022711 00 633 107 625 116235 125 534 135577 146 423 158 137




