Ceska zemédélska univerzita v Praze

Provozné ekonomicka fakulta

Katedra ekonomiky

CESKA ,
ZEMEDELSKA
UNIVERZITA V PRAZE

Diplomova prace

Hodnoceni investi¢ni naro¢nosti vybraného projektu

Bc. Barbora Krejcova

© 2018 CZU v Praze



CESKA ZEMEDELSKA UNIVERZITA V PRAZE

Provozné ekonomicka fakulta

ZADANI DIPLOMOVE PRACE

Bc. Barbora Krejcéova

Provoz a ekonomika

Nazev prace

Hodnoceni investi¢ni naro¢nosti vybraného projektu

Nazev anglicky

Investment Costs Effectiveness Evaluation of Selected Project

Cile prace

Diplomova prace se zabyva hodnocenim investiéni naro¢nosti projektu, ktery je zaméren na vystavbu
hokejové haly v obci Zebrak. Cilem této prace je zjistit, zda je tato investice efektivni. Projekt na vystavbu
hokejové haly bude z vétsi ¢asti hrazen z dotacnich titull. Diléim cilem prace je zjisténi, zda bude hala

v budoucnu schopna pokryt provozni naklady svymi pfijmy i v ptipadé, Ze v okruhu 25 km budou dalsi dva
zimni stadiony.

Metodika

Diplomova prace je rozdélena na dvé stéZejni ¢asti, a to na teoretickou ¢ast a praktickou ¢ast. Podklady
pro zpracovani literarni resSerse jsou Cerpany z odborné literatury, internetovych zdroju, ale také ze zakond,
které danou problematiku upravuiji. V praktické ¢asti jsou uvedeny zdkladni informace o investorovi, kterym
je HC Spartak Zebrak, z.s. Pro zhodnoceni ekonomické efektivnosti investice jsou pouZity zakladni metody,
mezi které se radi statické metody a dynamické metody. Z vétsi ¢asti jsou vyuzity dynamické metody jako
CSH a VVP, jeliko? zohledriuji faktor €asu, v mensi mite jsou vyuZity metody statické. V zavéru prace jsou
shrnuty poznatky z praktické ¢asti, na zakladné kterych jsou vytvorena doporuceni investorovi.

Oficialni dokument * Ceska zemédélska univerzita v Praze * Kamycka 129, 165 00 Praha 6 - Suchdol



Doporuceny rozsah prace
60 — 80 stran

Klicova slova
hodnoceni investice, finan¢ni analyza, Cistd soucasna hodnota, verejné zdroje

Doporucené zdroje informaci

KISLINGEROVA, E. — SYNEK, M. Podnikovd ekonomika. V Praze: C.H. Beck, 2015. ISBN 978-80-7400-274-8.

MACE, M. Finanéni analyza investi¢nich projektu : praktické pfiklady a pouZiti. Praha: Grada, 2006. ISBN
80-247-1557-0.

POLACH, J. RediIné a finanéni investice. V Praze: C.H. Beck, 2012. ISBN 978-80-7400-436-0.

SCHOLLEOVA, H. Investi¢ni controlling : jak hodnotit investiéni zdméry a Fidit podnikové investice. Praha:
Grada, 2009. ISBN 978-80-247-2952-7.

SOUCEK, I. — FOTR, J. Investi¢ni rozhodovdni a Fizeni projekt : jak pfipravovat, financovat a hodnotit
projekty, fidit jejich riziko a vytvdret portfolio projekti. Praha: Grada, 2011. ISBN 978-80-247-3293-0.

VALACH, J. Investicni rozhodovadni a dlouhodobé financovdni. Praha: Ekopress, 2010. ISBN
978-80-86929-71-2.

Predbéiny termin obhajoby
2017/18 LS — PEF

Vedouci prace
Ing. Jiti Mach, Ph.D.

Garantujici pracovisté
Katedra ekonomiky

Elektronicky schvdleno dne 28. 2. 2017 Elektronicky schvaleno dne 3. 3. 2017
prof. Ing. Miroslav Svatos, CSc. Ing. Martin Pelikan, Ph.D.
Vedouci katedry Dékan

V Praze dne 26. 03. 2018

Oficialni dokument * Ceska zemédélska univerzita v Praze * Kamycka 129, 165 00 Praha 6 - Suchdol



7

Cestné prohlaseni

Prohlasuji, Ze svou diplomovou praci "Hodnoceni investi¢ni ndro¢nosti vybraného
projektu" jsem vypracovala samostatné pod vedenim vedouciho diplomové prace
a s pouzitim odborné literatury a dalSich informacnich zdroji, které jsou citovany v praci
auvedeny v seznamu pouzitych zdroji na konci prace. Jako autorka uvedené diplomové
prace dale prohlasuji, Ze jsem v souvislosti s jejim vytvofenim neporusila autorska prava

tietich osob.

V Praze dne 26. 3. 2018




Podékovani

Rada bych touto cestou pod€kovala Ing. Jifimu Machovi, Ph.D. vedoucimu
diplomové prace, za vstficnost pfi konzultacich, vécné pfipominky a cenné rady,

které vedly ke zkvalitnéni mé diplomové prace.



Hodnoceni investi¢ni naroc¢nosti vybraného projektu

Souhrn

investora, jelikoz investice ovliviiuje budouci vyvoj podniku. Neefektivni a nespravné
zameétena investice miize podniku zpiisobit finan¢ni problémy, ¢i zcela piivést k bankrotu.
Tyto investice lze zamitnout na zaklad¢ finan¢ni analyzy a podle hodnot vypocitanych
vypoctu ekonomickych ukazatelli efektivnosti projektu. Hokejovy oddil HC Spartak
Zebrak z.s. se rozhodl k vystavbé zimniho stadionu s multifunkénim povrchem v celkové
vysi 82 017 563 K¢&. Investor ma predjednané dotace pokryvajici vice nez 63 % potiebnych
finan¢nich prostiedkd, zbylych 30 017 563 K& investor uhradi z vlastnich zdroja.
Mezi socio-ekonomické efekty plynouci z vystavby zimniho stadionu se fadi vznik
5 pracovnich mist, uspora dopravnich nakladi clent hokejového oddilu, vystavba
vetejného osvétleni a odvod dané z pfijmi do statniho rozpoctu. Pti zapocteni téchto
piinosi se investice navrati v osmém roce provozu zimniho stadionu a ostatni ekonomické
ukazatele téZ tuto variantu jako jedinou pfipoustéji. Zmena v cenach stavebnich materidli
a stavebnich praci pfedstavuje riziko, které miize vyrazné ovlivnit projekt, pfi¢emz

na tuto zménu ekonomické ukazatele reaguji nejcitlivéji.

Klicova slova: investice, investi¢ni projekt, hodnoceni investice, penézni toky, finan¢ni

analyza, financovéani, efektivnost, riziko, pfinosy



Investment Costs Effectiveness Evaluation of Selected
Project

Summary

Decision about the investment project realization is one of the most important investor’s
decision. It's caused by influence of the investment on future business development.
Noneffective investment could lead to cash flow problems or to bankruptcy. The financial
analysis and investment evaluation should avoid these investments. The hockey team
HC Spartak Zebrék z.s. decided to construct of the ice stadium equipped a multifunctional
surface. The value of the investment is 82 017 563 CZK. The pre-arranged subventions
should cover more than 63 % of the investment. The rest of investment 30 017 563 CZK
is reimbursed by investor. The major benefit of project are: new 5 jobs, cheaper transport
costs of hockey players, tax payment of legal entity income tax and construction of street
lighting. The analyzed investment is realizable in the case of relying on the mentioned

benefits. The risks of the investments are potential price changes of material and services.

Keywords: investment, investment project, investment evaluation, cash flow, financial

analysis, financing, efficiency, risk, benefits
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1 Uvod

Dtikladn¢ pripraveny investiéni projekt je jednou ze zdkladnich podminek
pro perspektivni podnikani. Investi¢ni rozhodovani patii mezi dulezité slozky finan¢niho
managementu. Investor ocekava realizaci, kterda bude splacena co nejdiive
a bude dlouhodobé ziskova s minimalnimi provoznimi naklady. Neefektivni investice
muze zpusobit podniku vdzné finan¢ni problémy vedouci az k bankrotu podniku, zejména
je-li investice pofizena na dluh. Je potieba rozdé€lovat rozhodovani o investicich
ve vefejném sektoru a v sektoru soukromém, nebot” vykazuji odliSnosti. Zatimco soukromy
sektor pracuje pouze s ekonomickymi vstupy (investicni ndklady, provozni naklady),
sektor vefejny musi vstupy vyvazit spolecenskymi efekty. Kapitalové naro¢néjsi investice
nesouci vétsi riziko z hlediska efektivnosti a ndvratnosti mohou byt zdrojem konfliktd
ve spole¢nosti, ktera miize mit odliSné piedstavy o spolecenském blahu. Rozhodnuti
o realizaci takovych projektli mohou usnadnit metody hodnoceni efektivnosti. V ptipadé
vetejné¢ prospésného projektu je potieba zvazit SirSi fadu efektl, které jsou mnohdy
nefinanéni a nehmotné povahy. Pro vyhodnoceni téchto efektt je tieba schopnost definovat

pozitivni a negativni vysledky projektu.

Hokejovy oddil HC Spartak Zebrak z.s. se rozhodl investovat své finanéni prosttedky
do vystavby zimniho stadionu. Stadion bude slouZzit jako domaci stadion hokejového
oddilu, bude nabizet moZnost vetejného brusleni a mimo hokejovou sezoénu bude hala
vyuzita diky svému multifunkénimu povrchu. S celkovym rozpoctem pies 82 milioni K¢
se projekt setkdva nejen s pozitivnimi, ale také s negativnimi ohlasy povazujici zimni
stadion za predraZzeny a neefektivni. Hodnoceni investicni narocnosti a efektivnosti
projektu je feSeno v praktické casti diplomové pace, kterd ukéaze, zda lze investorovi

tento projekt doporucit k realizaci.

Jak je patrné z porovnani se severskymi staty, trapi Ceskou republiku nedostatek
ledovych ploch. Napfiklad Finsko eviduje s polovicnim poctem obyvatel témét
dvojnasobek hokejovych kluzist. Cesky svaz ledniho hokeje (CSLH) pfisel s planem
na zlepSeni aktualni situace a chystd se podpofit vystavbu nizkondkladovych zimnich

stadionti v malych méstech.
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2 Cil prace

Hlavnim cilem této diplomové prace je zhodnoceni investicni ndro¢nosti vybraného
projektu, kterym je pro tuto praci vystavba zimniho stadionu v obci Zebrik.
Jedna se o multifunkéni stadion. B€éhem hokejové sezény trvajici 8 mésicti bude

v hale ledovéa plocha a po zbytek roku bude nabizet uzivatelim multifunkéni povrch.

V teoretické ¢asti diplomové prace je dil¢im cilem prace vymezeni zakladnich pojmi
souvisejicich s problematikou zhodnoceni investi¢ni ndro¢nosti projektu, které jsou

pro ni vychozi a slouzi k porozuméni procest spjatych s investicnim rozhodovanim.

Prakticka ¢ast diplomové prace mé za cil zhodnotit investicni narocnost projektu,
provést financni analyzu, identifikovat socio-ekonomické efekty, eventudlné
definovat rizika pripravovaného projektu. Projekt na vystavbu hokejové haly
bude z vétsi Casti financovan z dotacnich titult. Diléim cilem prace je zjiSténi,
zda bude hala v budoucnu schopna pokryt provozni naklady prostfednictvim svych

piijmu i v ptipadé, ze v okruhu 25 km od stadionu budou dalsi dva zimni stadiony.

V souladu s hlavnim cilem diplomové prace lze vyslovit otazky, které budou
vyzkumem potvrzeny nebo vyvraceny.

1. Bude z ekonomického hlediska investi¢ni projekt pro investora piijatelny?

2. Bude mit investi¢ni projekt socio-ekonomické pfinosy?

3. Lze doporucit investi¢ni projekt k realizaci?

Na zékladné ziskanych dat od investora HC Spartak Zebrak z.s. a dynamickych
metod hodnoceni efektivnosti investice dojde k posouzeni piijatelnosti investicniho

projektu a naslednému navrZeni vhodnych doporuceni.
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3 ReSerse

3.1 Pojem investice

Investice jsou nejzasadnéjSim faktorem hospodarského rozvoje spolecnosti,
prostiednictvim kterého se realizuje politika kazdého podniku az po politiku statu.'
V sirSim smyslu lze pojem investovani chapat jako nakupovani aktiv, pficemz
aktivum piedstavuje vSe, co ziskava firmé vynos. Mize jit o realnd aktiva piinasejici
vynos tim, ze jsou pouzivana ve vyrobé¢, nebo o financni aktiva reprezentovana
pfedevS§im bankovnimi vklady a cennymi papiry. Jinak feceno finan¢ni aktiva

pfedstavuji prava na vynosy z realnych aktiv.’

Pfi investiénim rozhodovani musi investor zndt vSechny faktory, které pisobi
na zhodnoceni vlozeného kapitalu. A pravé hospodaiska politika a jeji jednotlivé
nastroje, monetarni a fiskalni politika, plisobi na vysi investic, ocekavané
zhodnoceni, jakoZ i na navratnost investi¢niho kapitalu.® Fiskalni téZ rozpo&tovou
politiku vladda provadi prostiednictvim stitnich vydaji a dani. Monetarni jinak
penézni ¢i tvérovou politiku vladda provadi pomoci povinnych minimalnich rezerv

bank a jejich zmén.*

Kazda firma investuje z jednoho prostého diivodu, kterym je ocekavani zisku z dané
investice. Toto tvrzeni obsahuje tfi zékladni prvky, kterymi jsou piijmy, naklady
a pravé zminéné ocekavani. Pfijmy z investice jsou pro firmu dostatetné¢ pouze
tehdy, jsou-li uspésné, smysluplné, adresné a umoziuji rdst vykonnosti podniku.
Néklady na investici jsou vyznamnou sloZzkou v celém procesu investicniho
rozhodovaciho procesu, zejména pii hodnoceni efektivnosti jednotlivych investicnich

projekti.’

' POLACH, DRABEK, MERKOVA, POLACH jr. Realné a finanéni investice. 2012. str. 1.
2 HOLMAN. Ekonomie. 5. vydani. 2011. str. 324.

3 POLACH, DRA+BEK, MERKOVA, POLACH jr. Re4lné a finanéni investice. 2012. str. 2.
* SYNEK a kol. Manazerskd ekonomika 5., aktualizované vydani. 2011. str. 283.

> POLACH, DRABEK, MERKOVA, POLACH jr. Rediné a financni investice. 2012. str. 1.
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3.1.1

Makroekonomické a podnikové pojeti investice

U makroekonomického pojeti je nutné investice posuzovat ze strany nabidky
1 ze strany poptavky. Ze strany poptavky investice okamzité ovliviiuji celkovou
poptavku v ekonomice, coz ma pozitivni vliv na vyrobu a zameéstnanost,
tedy zajiStuji rast podniku. Ze strany nabidky maji investice dlouhodoby dopad
na rozSifovani majetku. V dasledku toho dochazi v budoucnu k nartistu hrubého
domaéciho produktu, coz podporuje ekonomicky riist svéta. Lze tedy fici, ze investice
ovlivituji kratkodoby produkt, jelikoz plisobi na agrarni poptavku a zajiStuji rast
podniku z dlouhodobého hlediska plsobenim tvorby kapitdlu na potencialni

produkt.®

Z makroekonomického pohledu jsou investice rozliSovany na hrubé a Cisté investice.
Hrubé investice jsou definovany jako celkovd castka novych investi¢nich statkli
(4. stroji, budov, vyrobniho a jiného zafizeni) dodana jiz k existujicim investi¢nim
statkiim v celé ekonomice. Oproti tomu Cisté investice jsou reprezentovany
meziro¢nimi piirastky hodnot investicnich statkd. Jedna se tedy o hrubé investice

o y A 7
sniZzené o opotiebovany majetek.

U podnikového pojeti investic plati obecné¢ totéz jako u investic
z makroekonomického hlediska. Jsou to také statky, které slouzi k vyrobé dalSich
statkli v budoucim case, nikoli statky ur¢ené k bezprosttedni spotieb€. Podnikové
investice 1ze charakterizovat jako jednorazové kapitalové vydaje, které budou béhem

vr v r ’ RS 8
dalsiho ¢asového obdobi generovat penézni piijmy.

Kazdy podnik musi feSit problematiku investic, nebot’ maji hlavni podil na pfeZiti
v del§im obdobi. Pro zachovani ¢innosti je nutné provadét investice do novych
vyrobnich prostfedkd, jelikoz jednou potizené vyrobni prostiedky casem jak fyzicky

tak moralné Zastaraji.9

® POLACH, DRABEK, MERKOVA, POLACH jr. Rediné a financni investice. 2012. str. 1.

7 SYNEK a kol. Manazerskd ekonomika 5., aktualizované vydani. 2011. str. 282.

8 POLACH, DRABEK, MERKOVA, POLACH jr. Redlné a financni investice. 2012. str. 4-5.
® SCHOLLEOVA. Investicni controlling. 2009. str. 13.
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Na trovni podniku se rozlisuji tfi zdkladni skupiny investic:

kapitalové (hmotné, fyzické, vécné) — investice vytvaiejici ¢i rozSitujici
vyrobni kapacitu podniku;

financni (za GCelem ziskani finan¢nich vynost) — ukladani hotovosti v bance,
nakupy riiznych cennych papir apod.;

nehmomé (nemateridlové) — napt. vydaje na védu, nakup know-how atd.'

3.1.2 Struktura investic

Pro spravné pochopeni problematiky tykajici se investic je nezbytné¢ nutné provést

¢lenéni investic dle riznych hledisek.

1. Podle vztahu k rozvoji podniku:

obnovovaci — dochazi k nahrazeni opotiebeného vyrobniho =zafizeni,
tedy objem kapitdlu obsazeného v provozu se neméni, méni se pouze
jeho vécna forma;

rozvojové — investice zvétSujici objem kapitdlu nejen v jednotlivych
podnicich, ale i vcelé ekonomice, piinosy téchto investic se projevuji
zpravidla v ristu trzeb;

mandatorni (regulatorni) — investice, jejichz cilem neni ekonomicka
efektivnost, ale dosazeni souladu s platnymi zédkony, nafizenimi a ptedpisy;
tyto investice jsou vétSinou zaméteny na bezpecnost prace, ochranu zivotniho

T4 v ’ v 17 11
prostiedi, zlepSeni pracovniho prostredi atd.

2. Podle sméru investovani:

vyrobni — investice urené pro odvétvi, které¢ produkuji vyrobky a sluzby
uréené k prodeji (napt. zemédélstvi, stavebnictvi, primysl, doprava apod.);

nevyrobni — investice urcené pro odvétvi nevyrobni sféry slouzici k pfimé
spotiebé, vétSina téchto sluzeb je neprodejnd a jsou prevazné financovany

ze statniho rozpoctu (napft. zdravotnictvi, Skolstvi, statni sprava atd.).'?

1 POLACH, DRABEK, MERKOVA, POLACH jr. Rediné a financni investice. 2012. str. 8.
1 FORT, SOUCEK. Investicni rozhodovani a Fizeni projektii. 2011. str. 17.
2 POLACH, DRABEK, MERKOVA, POLACH jr. Redlné a finanéni investice. 2012. str. 7.
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3. Podle miry zavislosti projekti:

e plné substitucni — soucasna realizace téchto projektll neni mozna z podstaty
investic, nikoli z nedostatku investi¢nich prostfedkl pro oba projekty;

e 7 casti substitucni (ekonomicky zavislé) — zavedenim nového vyrobku
plniciho obdobné funkce, nebo jsou urceny pro stejny okruh uzivateld;
muZze mit za ndsledek pokles prodeje dosavadnich produkti;

e plné zavislé — projekty, které prestavuji jisté pozadavky tvorici dany soubor;
jestlize nejsou realizovany vsSechny projekty tohoto souboru, neni mozné
splnéni zadanych pozadavki;

e nezdvislé — mize, ale nemusi byt zdroven pfijato vice projektl najednou;

o  komplementarni — jedna se o projekty, jejichz realizace napomaha nékterym
dal$im projektam.'* ™

4. Podle vnitiniho slozeni investice:
e stavebni — investice vytvarejici vlastni vyrobni proces;
e strojné-technologické — 1investice urené pro zvySovani efektivnosti

. . , ; 15
jiz zavedeného vyrobniho procesu.

3.1.3 Investi¢ni rozhodovani

Investiéni rozhodovani se fadi mezi nejvyznamngjsi druhy podnikovych
rozhodovéni, pficemz jadrem kazdého investi¢niho rozhodovani je zamérny vybér,
nendhodna volba investi¢nich projektd.'® Jednd se o specifickou &innost,
kterou je mozné provadét jako jednorazovy akt, kdy se tesi opakujici se problém
s vyuzitim znalosti a zkuSenosti, nebo jako logickou posloupnost tvotici komplexni

, 17
rozhodovaci proces.

V piipadé rozhodovaciho procesu se jednd o soubor ¢innosti, které podnik musi
uskute€nit v zdjmu svého dlouhodobého a efektivniho rozvoje. Zakladni otazky —

kolik investovat, do c¢eho, kdy, kde a jak investovat — se fadi mezi nejdiillezitéjsi

'3 FORT, SOUCEK. Investicni rozhodovéni a fizeni projekti. 2011. str. 18.

' SCHOLLEOVA. Investicni controlling. 2009. str. 15.

'S POLACH, DRABEK, MERKOVA, POLACH jr. Rediné a financni investice. 2012. str. 8.
'® FORT, SOUCEK. Podnikatelsky zamér a investicni rozhodovéni. 2005. str. 13.

" POLACH, DRABEK, MERKOVA, POLACH jr. Rediné a financni investice. 2012. str. 17.
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podnikatelskd rozhodnuti. Investor od vynalozenych prostiedki oc¢ekava ptinosy,
které reprezentuji zakladni i vedlejsi cile podniku, napf. maximalizace zisku
pii investovani do nové technologie, rozsifeni nabidky, ziskani vysSiho podilu
na trhu, narist pfidané hodnoty podniku, zajisténi vyhodnéjSich mzdovych

7 r I4 r O 1
a socialnich podminek pracovnikd apod.'®

Ptiprava, hodnoceni a volba vhodnych investicnich projektd maji vychazet nejen
z cilt firemni strategie, ale také respektovat jeji slozky, které tvoti zejména strategie:
e vyrobkova — jakou skupinu vyrobkd (sluzeb) chce jejich firma rozvijet
nebo utlumovat;
e  marketingova — na které trhy se chce firma zaméfit, jak se na tyto trhy dostat
a jak bude podporovat prode;j;
e inovacni — na jaké procesy, produkty a technologie se zacili inovacni usili;
e financni — jakou chce mit firma strukturu zdroja financovani;
e personalni — o jaké druhy pracovnikidi, pravomoci, znalosti a zkuSenosti
se chce firma opirat;

’ ’ e ’ o v sos e v s 1
e  zdsobovaci — zasadni druhy vstupti a moznosti jejich zabezpedeni.'’

Dutlezité je si uvédomit, ze podnikatelské prostiredi nepfina$i pouze rizika,
ale je také zdrojem pfilezitosti, které mohou byt zakladem poutavych investi¢nich
projekti. Bez podpory tvircéiho hleddni takovych to piilezitosti, by nemohlo

. vy oy y v y ;o 2
investiéni rozhodovani sehrat ve firmé tak zasadni tlohu.>”

3.2 Proces pripravy a realizace investi¢nich projektu

Ptipravu a realizaci urcitého projektu, od identifikace samotné¢ myslenky projektu
az po ukonceni jeho provozu, 1ze definovat jako dany sled ¢tyf kroku:

e predinvesticni — ptedprojektova piiprava;

e investicni — projektova ptiprava a realizace vystavby;

e provozni — operacni,

e ukonceni provozu a likvidace.

'8 POLACH, DRABEK, MERKOVA, POLACH jr. Rediné a financni investice. 2012. str. 18.
' FORT, SOUCEK. Podnikatelsky zamér a investicni rozhodovant. 2005. str. 13.
% FORT, SOUCEK. Investicni rozhodovani a fizeni projektiz. 2011. str. 16.
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Z hlediska uspésnosti projektu jsou dulezité vSechny faze zivota projektu,
jak ukazuje Obrazek 1.
Obrazek 1 Etapy Zivota projektu

Priazk 4 studi Y y .
S PREDPROJEKTOVA
Studie proveditelnosti _—> PRIPRAVA
Zakladni technicka specifikace | —>
Uvodni projektova dokumentace | —> ,
Provadéci projektova _ PRVO,JEKTOVA
dokumentace PRIPRAVA A
Z4kladni technicka specifikace | —> RE,ALIZACE
Prizkumna studie Y
Studie proveditelnosti S PROVOZ
Zakladni technicka specifikace | —>
Prizkumna studie S ,
DSTAVENI
Studie proveditelnosti _ ODSTAVEN

Zdroj: viastni zpracovani dle Fotr, Soucek

3.2.1 Predinvesti¢ni faze

Ptredinvesti¢ni pfiprava investice se povazuje za zakladni, t¢Z vychozi pfedpoklad
pro uspesnou realizaci projektu a jeho fungovéni. Cilem této faze je predevSim
podrobnd identifikace projektl a jejich rGzné varianty, postupné vylu€ovani méné
vhodnych projekt s naslednym vybérem nejvhodnéjsiho projektu. Mezi dalsi cile
se tfadi zdivodnéni pottebnosti projektu, rozhodnuti o umisténi projektu, dale
navrhnuti technického feSeni a v neposledni fad¢ je diilezité¢ posoudit ekonomickou

, . v v s oo 21
otazku projektu véetné jeho financovani.

2 VALACH. Investicni rozhodovani a dlouhodobé financovani. 2001. str. 41.
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Predinvesti¢ni faze ma zpravidla tfi nésledujici ¢asti:
¢ identifikace podnikatelskych ptilezitosti;
e piedbéZny vybér projektu a jeho pfipravu obsahujici analyzu jeho variant;

e hodnoceni budouciho projektu a rozhodnuti o jeho realizaci &i zamitnuti.”

Identifikace podnikatelskych prilezitosti (Opportunity/Scounting Study)

Nebot’ se projekty zpravidla odvijeji od uréeni podnikatelskych pftilezitosti, tvori
identifikace podnikatelskych pfilezitosti vychodisko piedinvesti¢ni faze. Tato faze
jiz mize byt podnétem pro mobilizaci finan¢nich zdroju, jelikoz potencidlni investoii

cht&ji ziskat informace o novych Zivotaschopnych a zajimavych piileZitostech. *

V disledku neptetrzitého sledovani okoli podniku a v oblasti moznosti jeho rozvoje,
vznikaji podnéty pro podnikatelské prilezitosti. Informace z SirSiho 1 uzsiho okoli,
lze Cerpat z odborného tisku, materidlii statnich instituci a organizaci samospravy,
nové legislativy, kterd se pfimo ¢i nepiimo dotyka odvétvi. Déle je mozné ziskat
informace z marketingovych vyzkumi interniho charakteru a z makroekonomickych,
odvétvovych a oborovych analyz.** Nalezené podnéty neboli ur¢ité podnikatelské
ptilezitosti je nutné posoudit a vyhodnotit diive, nez se rozpracuji do podoby
investi¢niho projektu. Ur€itou formu vyjasiujici jednotlivé prileZitosti je studie
ptilezitosti (opportunity study), jejimz cilem je posouzeni nad&jnosti projektti v hrubé

mife.

Piedbézné technicko-ekonomické studie (Pre—Feasibility Study)

Pro zéklad findlniho rozhodnuti o realizaci ¢i zamitnuti projektu slouzi zpracovani
technicko-ekonomické studie, ktera je nejen casove ndrocna, ale také je na ni potieba
vétsiho mnozstvi nakladt. Na zakladné toho je vhodné zejména u znacn€ rozsahlych
projektii vypracovat tuto studii, ktera piredstavuje mezistupel mezi stru¢nymi

studiemi prileZitosti a detailnimi technicko-ekonomickymi studiemi.

2 FORT, SOUCEK. Investicni rozhodovéni a fizeni projektii. 2011. str. 26.

% FORT, SOUCEK. Podnikatelsky zamér a investicni rozhodovani. 2005. str. 17.
2 SCHOLLEOVA. Investicni controlling. 2009. str. 27.

» FORT, SOUCEK. Investicni rozhodovéni a fizeni projektii. 2011. str. 26.
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Cil a obsah ptedbézné technicko-ekonomické studie jsou analogické s detailni
technicko-ekonomickou studii, 1i§i se pouze v detailnosti informaci, provéfovani
variant projektu a hloubce analyzy. V odborné literatuie je uvedeno, Ze piipustna
mira nepfesnosti pro piredbézné technicko-ekonomické studie by méla byt kolem

30 % a pro detailni technicko-ekonomické studie okolo 10 %.%

Cilem Pre-Feasibility study je:

e zhodnotit, zda byly zvaZeny vSechny mozné varianty dopadii projektu
(napf. zhlediska marketingové strategie, zohlednéni vlivu na zivotni
prostiedi, planu realizace rozpoctu, vstupnich surovin a materialii, naro¢nosti
na pracovniky, mzdové néklady, aj.);

e vyhledat zdvazné aspekty vyzadujici doplitkové studie a zvlastni Setfeni,
v n¢kterych piipadech 1 technické testy (marketingové studie, technické
ovéieni, laboratorni testy, aj.);

e zhodnotit, zda je =zakladni mySlenka projektu dostatecné atraktivni
pro potencialni investory;

e vyhodnotit, zda je viibec mozné provést plnou feasibility study.?”**

Na zékladé¢ této studie bud’ dojde k rozhodnuti o zpracovani feasibility study
s podrobnéji rozpracovanymi oblastmi, které byly oznaceny jako zdvazné a nutné

k dal§imu prosetfeni, nebo naopak dojde k zastaveni realizace projektu.*

Technicko-ekonomicka studie projektu (Feasibility Study)

Néplni technicko-ekonomické studie je poskytnuti vSech podkladii potiebnych
pro rozhodnuti. V této casti predinvestiéni faze je nutné zformulovat a rozpracovat
zakladni komer¢ni, finanéni, technické a ekonomické poZadavky, tedy poZadavky,

které souviseji s uvedenim investice do realiza¢ni faze. *°

2 VALACH. Investicni rozhodovani a dlouhodobé financovani. 2001. str. 41.
2 SCHOLLEOVA. Investicni controlling. 2009. str. 29.

% FORT, SOUCEK. Investicni rozhodovani a iizeni projektii. 2011. str. 27.

¥ SCHOLLEOVA. Investicni controlling. 2009. str. 29.

% FORT, SOUCEK. Investicni rozhodovadni a Fizeni projektii. 2011. str. 28-29.
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Soucasti Feasibility study by méla byt:

analyza trhu — stanoveni cilového trhu produkti, analyza budouciho
segmentu zdkaznikd a vyvoj poptavky v budoucnu, analyza konkurence
a jeji mozny vyvoj;

marketingova strategie — z hlediska cilového trzniho podilu, geografického
zaméieni, ndkladové a cenové politiky, cilové skupiny zékazniki, volnych
distribuc¢nich kanalu;

analyza vyrobnich vstupti — cena, kvalita, moznost substituce, dostupnost,
dopravni naklady, mira rizika;

analyza vyrobniho zarizeni a technologie — spolehlivost, vySe provoznich
nakladl, cena, prostor, charakter vystupl, aj.; moznost jejich ziskdni —
licence, nakup, vyvoj;

analyza lidskych zdrojii — pocet a kvalifikani struktura lidskych zdroji,
které jsou potieba;

analyza lokalizace projektu — pozadavky na lidské zdroje, infrastrukturu,
likvidaci odpadu, eliminaci ekologickych dusledkt, klimatické podminky,
legislativni aspekty souvisejici s financemi, jako jsou dotace a dang;

analyza organizace a rizeni — zatazeni jednotek do organizacni struktury
a jeji vliv na stavajici organizaci, zafazeni do informacnich a finan¢nich tok;
analyza rizika;

financni analyza a hodnoceni zpusobu ovlivnéni budouci vykonnosti
a hodnot podniku;

plan realizace — pozadované vysledky jednotlivych ¢innosti, stanoveni ukoll
a ur¢eni odpovédnych osob, stanoveni kritickych aktivit a jejich vzajemné

vztahy, rozpocty finan¢nich zdrojﬁ}l, 32,33

Na vypracovani Feasibility study se podili tym odbornikii z riznych profesi,

jelikoz je nutné pokryt vSechny vyznamné oblasti projektu. V zévislosti na typu,

rozsahu a podminkéach projektu by mél byt tym tvofen ekonomem, technologem,

3! SCHOLLEOVA. Investicni controlling. 2009. str. 30.
2 FORT, SOUCEK. Podnikatelsky zamér a investicni rozhodovant. 2005. str. 18.
3 FORT, SOUCEK. Investicni rozhodovani a Fizeni projektii. 2011. str. 28-29.
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3.2.2

marketingovym specialistou, strojnim a v pfipad¢ potfeby i stavebnim inzenyrem.

Déle by mél vtymu byt odbornik z oblasti managementu, z oblasti financovani

/v . ’ rw v r s 1 v r v r 3
a G&etnictvi a v neposledni fadé také specialista na ochranu Zivotniho prostiedi.**

Investi¢ni faze

Po kone¢ném rozhodnuti je ziskan projekt, ktery bude realizovdn a nastava

tedy faze realizace, jejiz prvni ¢asti je investicni faze. Tato faze obsahuje Cinnosti

zajistujici podminky pro zahajeni vlastniho provozu.”> Vytvofeni finan&niho,

pravniho a organiza¢niho ramce je zakladem pro zahajeni investi¢ni faze. Investi¢ni

fazi l1ze délit do téchto ¢asti:

zpracovani zadani stavby — dokument definujici dvody vzniku, souvislosti,
rozsah a cile projektu, ktery muze slouzit jako podklad pro vybérové tizeni
(napf. na vybér dodavatele, ziskani licence technologického procesu, aj.);
na zakladé tohoto dokumentu dochazi k rozhodnuti, zda bude realizace
projektu pokracovat ¢i zda se odlozi;

zpracovani uvodni projektové dokumentace, tj. stavebni povoleni -
dokumentace poskytujici vSechny informace, které umoznuji pokracovat dale
v detailnim rozpracovani projektu; samostatnou c¢ast této dokumentace tvori
vyhodnoceni vlivu na zivotni prostfedi tzv. studie EIA, pfi¢emZ ndklady
na tuto ¢ast dokumentace nejsou obvykle vyznamné; je ovSem nutné pocitat
sdelsim casovym obdobim na zpracovani a zejména projednani
této dokumentace vefejno-pradvnimi organy; v nékterych pfipadech
v zavislosti na zavaznosti projektu projednani muze trvat 6 — 18 mésici,
coz muze vyrazné ovlivnit realizaci projektu;

zpracovani realizacni projektové dokumentace — dokumentace slouzici
pro vypracovani vSech inzenyrskych vykrest, vypocti a dokumentace nutné
pro samotnou vystavbu;

realizace vystavby — tato faze obvykle obsahuje ¢innosti jako ndkup materidlu

a zafizeni, montdz na staveniSti, testovani strojii po montdzi, dozor

¥ FORT, SOUCE'K. Investicni rozhodovani a rizeni projektii. 2011. str. 29.
* SCHOLLEOVA. Investicni controlling. 2009. str. 181.
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nad realizaci, pfipravu dokumenti (pfedb&ézné protipozarni plany, manualy
pro udrzbu a provoz, aj.), proSkoleni vSech zucastnénych pracovnika,
zpracovani zpravy o vystavbé a pfipravu dokumentace realného stavu
po dokonceni vystavby;

priprava uvedeni do provozu, uvedeni do provozu a zkusebni provoz — v této
fazi se testuji dokonCené vyrobni =zafizeni, uvadi se do provozu
a po bezchybném zkuSebnim provozu je zatizeni ptijato do bézné¢ho provozu;
aktualizace dokumentace a systéemu — jedna se o vyznamny krok,
vnémz je nutné upravit technickou dokumentaci tak, aby zohlediiovala

skute¢ny stav zmén vzniklych pii realizaci projektu. *

Pii vytvafeni ¢asového harmonogramu je nezbytné nutné zohlednit nejen potiebny

¢as pro jednotlivé Cinnosti, ale také zavislosti mezi témito Cinnostmi. Zatimco

nékteré¢ Cinnosti jsou striktné zavazné, jiné jsou prakticky na sob& nezavislé.

Jejich spravné sefazeni mize mit zdsadni vliv na délku celé investi¢ni faze. Zakladni

typy zavislosti ¢innosti jsou nésledujici:

soubézny zacatek: ¢innost muze zacit, pokud zacne jina ¢innost;
zpozdeny zacatek: Cinnost mize zacit s danym zpozdénim po zacatku jiné;
zacatek — konec: ¢innosti muze zacit az po dokonceni jiné ¢innosti;

v o\ , v v T ET . 3
konec — konec: &innost miize byt ukonéena aZ po ukonéent jiné ¢innosti. *’

3.2.3 Provozni faze

Provozni faze se tyka fizeni celé etapy realizace projektu a nastava aZ po ukonceni

vSech Cinnosti investiéni fdze. Pravdépodobnost vzniku probléml v této fazi

je zavisla na kvalit€¢ provedeni pfedinvesti€ni a investi¢ni faze, avSak nemohou

se zcela vyloucit. Mlze nastat situace, kdy vyvoj externich a internich predpoklada

nebude v souladu s pldnovanym vyvojem. V tuto chvili je nutné piistoupit

ke korekei, kterd miize byt velmi nakladna a obtizna.

38

36 FORT, SOU(VJEVK. Investicni rozhodovani a rizeni projekti. 2011. str. 33-37.
*” SCHOLLEOVA. Investicni controlling. 2009. str. 181.
¥ SCHOLLEOVA. Investicni controlling. 2009. str. 211.
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Problémy nastavajici v provozni fazi mohou mit charakter dopadu:

o kratkodobého — tykd se cCasti uvedeni projektu do samotného provozu,
kdy mohou nastat problémy napft. z nedostatku kvalifikovanych pracovnikd,
z nezvladnuti vyrobnich zafizeni, ¢i technologického procesu aj.; ptavod
t&chto problémi se nachazi vétsinou v realizadni fazi;>

e dlouhodobého — jednd se o problémy tykajici se celkové strategie,
na které byl dany projekt zaloZen; tyto problémy mohou vzniknout
na zéklad¢ Spatnych predpokladii nebo nedokonalé ptipravé projektu
v predinvesti¢ni fazi; dopady dlouhodobych problémii se tykaji predevsim

oblasti vynosové a dale oblasti nakladové.*’

Soucasti provozni faze je nejen provozovani realizovaného projektu, ale také drzba
zafizeni, ¢innost zajiSt'ujici spolehlivy provoz, pod niz spada i inspekce zatfizeni.
Do hodnoceni projektu je tedy nutné¢ zakomponovat i ndklady na tdrzbu, které tvori
nedilnou ¢ést provoznich nékladd, ¢asto fixniho charakteru. VySe nakladti na udrzbu
se pohybuje v rozmezi 2,0 — 3,5 % ro¢né z celkovych potizovacich nakladl projektu,

v zavislosti na slozitosti realizovaného projektu.*!
3.2.4 Ukonceni provozu a likvidace

Ukonceni provozu a likvidace piedstavuje zavéreCnou fazi zZivota projektu. Tato faze
je spojena jak s naklady vynaloZenymi na jeho likvidaci, tak i s pfijmy likvidovaného
majetku. Je tedy ziejmé, Ze pti hodnoceni ekonomické vyhodnosti daného projektu
je nutné pocitat také s ndklady na ukonceni a likvidaci tohoto projektu. Likvida¢ni
faze obsahuje Cinnosti jako, rozebrani zafizeni a jeho likvidace, prodej nepotiebnych

zasob, sanace lokality, aj.

Tzv. likvida¢ni hodnotu projektu ptedstavuje rozdil pfijml a vydaji z likvidace
projektu. Zaporna likvidacni hodnota zhorSuje ukazatele ekonomické efektivnosti
projektu, jako jsou wvnitfni vynosové procento a cista soucasna hodnota,

naopak kladna likvidacni hodnota tyto ukazatele zvySuje. Z hospodaiské praxe

% FORT, SOU(VJEVK. Investicni rozhodovani a rizeni projektii. 2011. str. 37.
“© SCHOLLEOVA. Investicni controlling. 2009. str. 211.
* FORT, SOUCEK. Investicni rozhodovani a fizeni projektiz. 2011. str. 38.
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3.3

je patrné, ze odhady této hodnoty jsou velmi casto optimistické. OvSem vydaje

. . . v tr e . 42
s ukon¢enim provozu zpravidla prevysuji piijmy z likvidace.

Financovani investi¢niho projektu

Pro tspésnou realizaci investi¢niho projektu je vedle investicniho rozhodnuti neméné
dualezité rozhodnuti, z jakych zdroji bude dany projekt financovan. Toto rozhodnuti
spolu se zjisténim, kolik bude potieba kapitdlu, ma byt feSeno jiz v predinvesti¢ni

fazi jako soucast studie proveditelnosti.*

Financovéani podnikovych investic lze definovat jako cinnost, kterd se zabyva
ziskavanim financ¢nich zdrojl na zfizeni, provoz a vyvoj podniku, a to v potfebném
objemu, idedlnim case a struktufe, pfi potfebnych nakladech na jejich ziskani
a s danou cenou za jejich pouzivani (cena kapitalu, WACC). Financovani investic
se zaobird soustfedénim a idedlnim slozenim rdznych druhii finanénich zdrojh
na pokryti realnych investic podniku.** Investi¢ni politika firmy musi byt zaloZena
na realném zdrojovém zajisténi vSech investi¢nich projektd, které ma firma ve fazi
piipravy a realizace. V situaci, kdy projekt neni zajiStén dostacujicimi zdroji,

v 1 . . ww 45
nelze ocekévat jeho uspésnost.

Jedno z nejvyznamnéjSich hledisek tfidéni zdroji financovani projektu je misto,
odkud jsou tyto zdroje ziskdvany a vlastnictvi t€chto zdroji. Podle mista ziskavani
zdrojii se rozliSuji interni a externi zdroje financovani. Interni zdroje ptedstavuji
vysledky podnikatelské Cinnosti firmy (napf. zisk po zdanéni, odpisy a pfirtistky
rezerv, odprodej nékterych slozek dlouhodobého majetku), z ¢ehoz plyne, Ze mohou
byt pouzity pouze na projekt realizovany jiz existujici firmou. Oproti tomu novée
vzniklé firmy mohou pro svilj investicni projekt pouzit pouze externi zdroje
financovani, napi. vklady vlastnikli, dodavatelské tvéery, dluhopisy, subvence

a dary.46

* FORT, SOUCEK. Investicni rozhodovéni a #izeni projektii. 2011. str. 38-39.
 SCHOLLEOVA. Investicni controlling. 2009. str. 182.

* FORT, SOUCEK. Investicni rozhodovani a iizeni projektii. 2011. str. 44.

* POLACH, DRABEK, MERKOVA, POLACH jr. Rediné a financni investice. 2012. str. 119.
% FORT, SOUCEK. Investicni rozhodovéni a #izeni projektii. 2011. str. 45-46.
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3.3.1

Z hlediska vlastnictvi jsou zdroje financovani investic rozdéleny na zdroje vlastni
a cizi, kdy vlastni zdroje tvofi vesker¢ interni zdroje a zaroven i né¢které z externich
zdrojii financovani. Podstatnd pii tomto rozdéleni je skute¢nost, ze vlastni zdroje

neni tieba splcet a predstavuji tzv. bezpeény zdroj financovani projektu.*’
Financovani z vlastnich zdroji

Vlastni zdroje financovéani investic jsou vytvafeny pfimo podnikatelskou ¢innosti
investora a toto financovani cCasto byvd nazyvdno samofinancovanim.
Pfi samofinancovani nedochazi k navySovani objemu zavazkl, coz je velkou
vyhodou. Dalsi vyhodou je, ze posilenim vlastniho kapitalu ziskem se zmenSuje
riziko zadluZenosti firmy. ** Zakladni formy financovani z vlastnich zdrojii tvori
zakladni vklad pti zalozeni spolecnosti, nerozdéleny zisk a odpisy, Gcasti, subvence

a dary.49

Nerozdéleny zisk

Nerozdéleny zisk je dlouhodobym internim, vlastnim zdrojem financovéni investice
a je mozné se setkat 1 s pojmenovanim zadrzeny zisk. Obecné je moZzné nerozdéleny
zisk charakterizovat jako tu ¢ast zisku po zdanéni, ktera neni pouzita na tvorbu fondi
ze zisku & na vyplatu dividend.® Za vyhodu nerozd&leného zisku lze pokladat
skutecnost, Ze dochazi ke snizeni finanCniho rizika zadluZenosti, a tim i rizika
upadku firmy. Pomoci nerozdélené¢ho zisku je mozné realizovat investice s vysSSim
rizikem, na které je problémové ziskat externi zdroje. Na druhou stranu nevyhodou
nerozdéleného zisku je maléd stabilita, jelikoZ je zde moZnost neocekavaného

snizeni.’!

Odpisy
Hmotny a nehmotny majetek se v podnicich pouzZiva n¢kolik let, proto nemuze
byt do provoznich nakladii pfeveden najednou, ale postupné v kazdém roce

jeho Zivotnosti. Postupné rozdélovani pofizovaci ceny investicniho majetku

“ POLACH, DRABEK, MERKOVA, POLACH jr. Rediné a financni investice. 2012. str. 119-120.
* SCHOLLEOVA. Investicni controlling. 2009. str. 184.

* FORT, SOUCEK. Investicni rozhodovéni a fizeni projektii. 2011. str. 47.

® VALACH. Investicni rozhodovdni a dlouhodobé financovani. 2001. str. 314.

S TETREVOVA, Libéna. Financovani projektii. 2006. str. 96.
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do nékladi po dobu jeho Zivotnosti se provadi pomoci odpisti.”> Odpisy reprezentuji
penézni vyjadieni postupného opotiebeni investicniho majetku za urcité obdobi.
Odpisy jsou dulezitou nakladovou polozkou a jsou dlouhodobymi, internimi,
vlastnimi zdroji financovani. Podnik je tedy mulZze vyuzit na rozvoj podniku,
k inovaci opottebeného investiéniho majetku, pfipadné k financovani zvySené
potteby obézného majetku. Jejich vyuziti neni ucelné uréeno, a proto zalezi
jen na rozhodnuti podniku.”® Na rozdil od zisku jsou odpisy relativng stabilnim
zdrojem financovani, jelikoz nejsou ovlivnény tolika faktory jako zisk a podnik
je ma kdispozici i kdyz nevytvofil zddny zisk a trzby pokryvaji pouze uroven

, o 54
naklada.’
3.3.2 Financovani z cizich zdroji

Cizi zdroje lze definovat jako prostfedky, které méa podnik zapljcené a které musi
diive ¢i pozdéji vratit. Lze je chapat také jako substituci vlastniho kapitalu kapitalem
cizim s dodate¢nymi naklady (Groky).” K cizim zdrojim financovani investic patii
pfedev§im uvéry, at uz bankovni ¢i obchodni, ale také emise obligaci s tim,
ze ne kazdé pasivum v rozvaze miZe byt vyuZito jako zdroj financovani. Obligace
predstavuje dluhovy cenny papir, ktery podnik emituje s cilem ziskat od investora
finan¢ni zdroj. Cenou za vyuzivani ciziho kapitdlu jsou uroky, které zahrnutim
do nakladid snizuji danovy zéklad, a tim samotnou vysi placenych dani. Plisobenim
daniového $titu je cizi kapital levnéjsi, a 1 to je dlivodem levnéjSiho ciziho kapitalu

nez kapitalu vlastniho.”®

Bankovni avéry

Kazdé podani zadosti o bankovni neboli finan¢ni uvér podléha analyze bonity
zadatele a analyze investicniho projektu, na zakladé kterych se banka rozhodne,
zda avér poskytne €i nikoliv. Profesni historie investora vcetné jeho finan¢niho

zdravi, kvalita podnikatelského zaméru, jeho rizikovost a nadvrh financovani projektu

2 VALACH. Investicni rozhodovdni a dlouhodobé financovant. 2001. str. 303.
3 TETREVOVA, Libéna. Financovani projektii. 2006. str. 97.

3 VALACH. Investicni rozhodovdni a dlouhodobé financovani. 2001. str. 305.
% FORT, SOUCEK. Investicni rozhodovéni a fizeni projektii. 2011. str. 49.

% SCHOLLEOVA. Investicni controlling. 2009. str. 185.
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patii mezi zakladni posuzované faktory, které ovliviiuji cenu bankovniho avéru.”’
Bankovni uvér umoziiuje dosdhnout vétsi pruznosti v kapitalové struktuie firmy
a ta je tak schopna rychleji reagovat na zménu trznich podminek. Na druhé stran¢
piijeti bankovniho uvéru vyzaduje jisSténi formou zastav majetku a vétitelé mohou

klast podniku uréité podminky, které¢ podnik omezuji.58

Finanéni leasing

Klasické formy financovani jsou stale castéji dopliovany novymi, pruznéjSimi
formami a jednou znich je finan¢ni leasing. Leasing neboli nijem umoZiuje
pouzivani dlouhodobych aktiv. Podstatou leasingu je dohoda, na zaklade
které pronajimatel poskytuje najemci pravo pouzivat pedmét dohody za domluvené
najemné po uréitou dobu.” Finanéni leasing predstavuje pronajem predmétu dohody
s naslednym odkupem najimatelem. Tento leasing ma dlouhodoby charakter, cena
predmétu dohody se blizi sumé leasingovych splatek a nejsou s nim spojeny servisni

sluzby.®

Financni analyza

Cilem finan¢ni analyzy je posoudit planované vysledky a nalézt finan¢ni prostredky
pro chystany projekt. Soucek s Fotrem uvadéji, Ze pfedmétem financni analyzy
je rozbor ekonomického a finan¢niho planu, o¢ekavanych piijmd, vydaji a Cistého

;o er v ;. . 1
cash flow vyplyvajiciho z vynaloZené investice. °

Stanoveni penéznich tokd investicniho projektu se fadi mezi nejvyznamnéjsi tikoly
finan¢ni analyzy, avSak se jedna obvykle o ukol nejobtiZznéjsi. PenéZzni tok
z investi¢niho projektu znazornuje penézni piijmy a kapitdlové vydaje vyvolané
projektem v prib&hu pofizeni, Zivotnosti a likvidace projektu.”> O naplanované
penézni toky se jednad pii piipravé a rozhodovani o vybéru investi¢niho projektu,

naproti tomu o skute¢né penéZni toky jde pii hodnoceni jiz fungujiciho projektu.

ST FORT, SOUCEK. Investicni rozhodovani a iizeni projektii. 2011. str. 49-50.
8 TETREVOVA, Libéna. Financovani projektii. 2006. str. 100-101.

% SCHOLLEOVA. Investicni controlling. 2009. str. 189.

© TETREVOVA, Libéna. Financovani projektii. 2006. str. 102.

' FOTR, SOUCEK, Podnikatelsky zamér a investi¢ni rozhodovani. 2005. str. 23
92 VALACH 1., Investicni rozhodovini a dlouhodobé financovani. 2001. str. 61
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Chyby a nedostatky pti vymezeni penéznich tokli mohou mit vice pficin, avsak dle
Fotra a Soucka maji dvé z nich zasadni vyznam. Prvnim divodem je chybna napli
penéznich tokl projektu, tedy Spatné urceni zda ma byt dana slozka zahrnuta,
¢1 nezahrnuta do penézniho toku. Druhou pfi¢inou jsou pak omyly pfi urceni hodnoty

jednotlivych slozek pen&zniho toku investiéniho projektu. ©

Obecn¢ kapitalové vydaje piredstavuji veskeré penézni vydaje vétSiho rozsahu,
u kterych se ocekava transformace na budouci pfijmy béhem delSiho casového
obdobi. Jestlize se kapitalovy vydaj uskuteciiuje vice nez jeden rok, je nutné vydaj
diskontovat s pouzitim odpovidajiciho diskontniho faktoru. Dle Valacha se za ro¢ni
pfijmy z investi¢niho projektu povazuji zisk po zdanéni, ktery projekt pfindsi kazdy
rok, ro¢ni odpisy, zmény obézného majetku vazaného k investicnimu projektu

a ptijem z prodeje dlouhodobého majetku koncem Zivotnosti, upraveny o da. *

3.5 Ekonomické hodnoceni projektu

Ekonomické metody hodnoceni investi¢nich projektli zahrnuji velké mnoZstvi

soubornych charakteristik, které usnadiiuji posouzeni proveditelnosti projektu.®

Mezi zakladni vstupni veliiny pro urceni hodnoty investice patfi:
o penézni toky (cash flow a investicni vydaje) z kazdého obdobi investi¢ni
¢innosti;
® pocet obdobi planovaného provozu;
® podnikova  diskontni mira  predstavujici minimélni  zhodnoceni,
které je pozadované, imérné podstoupenému riziku;
e piipadné podle potieby dalsi veliciny, kterymi mohou byt udaje technického

charakteru, naklady, zisk atd.%

V zésad¢ se rozliSuji dv€ hlavni skupiny metod hodnoceni investi¢niho projektu,

a to metody statické a dynamické.”’

% FOTR, SOUCEK, Podnikatelsky zamér a investi¢ni rozhodovani. 2005. str. 87

% VALACH J., Investicni rozhodovini a dlouhodobé financovani. 2001. str. 67

% POLACH, DRABEK, MERKOVA, POLACH jr. Rediné a financni investice. 2012. str. 57.
% SCHOLLEOVA. Investicni controlling. 2009. str. 37.

¢ POLACH, DRABEK, MERKOVA, POLACH jr. Redlné a financni investice. 2012. str. 57.
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Statické metody

Metody statické jsou zamétfeny piedevSim na pozorovani penéznich pifinost
z investice, pripadné na pométovani s pocateCnimi vydaji. S faktorem Casu pracuji
jen nékteré metody a jen omezujicim zptusobem. Oproti tomu faktor rizika opomiji
uplné. Tyto metody jsou vhodné pro pouziti u projektd s kratsi dobou zivotnosti.
Statick¢é metody se pouzivaji predev§im u vSech projektdi ve fazi predbézného
vybéru, jelikoz velmi dobie rozdéli investi¢ni projekty na vyhodné a nevyhodné

investice. %

Metoda primérnych ro¢nich nakladu

Jelikoz jednorazové investicni a provozni naklady neni mozné vzajemné porovnat,
spojuji se tyto naklady do spole¢né kategorie tzv. primérnych rocnich naklada.
Srovnatelnosti 1ze dosdhnout zpiisobem, kdy se jednordzové investi¢ni néklady
vyjadii formou trokt z vynalozenych investi¢nich vydaji. Ro¢ni primérné naklady
lze tedy vyjadfit jako soucet urokt z vlozenych prostiedkli na investice, ro¢nich
odpisli a ostatnich rocnich provoznich nakladl, pficemz kritérium vyhodnosti

e y . o 69
je minimalizace téchto nakladu.

Metoda srovnani nakladt se fadi mezi velmi oblibené z ditvodu své jednoduchosti,
avSak pro investicni rozhodovani ma pouze Ulohu prvniho pfiblizeni k celkovému

hodnoceni projektu.”

Metoda porovnani zisku

Jednd se o komplexnéj$i pohled na projekt oproti metodé¢ srovnani nakladd,
protoze zahrnuje i vysi zisku pfi rtiznych objemech vykonu. Metoda ma nizsi
vypovidaci schopnost k nékterym faktorm puisobicich pfi investi¢nim rozhodovani.
Naptiklad nezohledniuje zcela vloZeny kapitdl ani neudava informace o rentabilité.
Problematické je zejména presné urCeni budoucich pi{jmid a tato metoda

nezohlediiuje ani vyvoj vyuziti kapacit.”"

% SCHOLLEOVA. Investicni controlling. 2009. str. 50.

% VALACH. Investicni rozhodovdni a dlouhodobé financovani. 2001. str. 72.

" POLACH, DRABEK, MERKOVA, POLACH jr. Redlné a financni investice. 2012. str. 57-58.
" POLACH, DRABEK, MERKOVA, POLACH jr. Redlné a financni investice. 2012. str. 58.
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Vypocet rentability

Vypocet rentability investice je vhodny pro doplnéni dvou vyse uvedenych metod.
Vyhodnéjsi projekt je ten, ktery ma nejvysSi rentabilitu srovnatelnou s trzni
trokovou mirou.”” Rentabilita pedstavuje kolik korun zisku je mozné vyprodukovat
z jedné koruny vynalozenych nékladt. Za nedostatek ukazatele rentability investice

1ze povazovat skutecnost, Ze ignoruje vyznamny finan¢ni zdroj, kterym jsou odpisy.

Vynosnost investice

Vynosnost investice je o néco vypovidajici nez vypocet rentability investice,
protoze kromé zisku bere v uvahu dalsi kladné penézni toky investicniho projektu
a to zejména odpisy, které jsou vyznamnym zdrojem dalSiho investovani. Vynosnost
investice vyjadiuje, kolik korun novych zdroji (kladnych penéznich tokll) investice

vyprodukovala z jedné vloZené koruny investi¢nich vydaja.”

Doba navratnosti

Vypocet doby navratnosti zjistuje dobu odepisovani projektu. Jedna se tedy o dobu,
za kterou se projekt splati z vynost investovani — cash flow. Investicni projekt
vykazujici nejkratSi dobu amortizace je povazovana za ptiznivéjsi, jelikoz zvySuje

realné dosazeni oéekavané likvidity a zaroven zvysuje bezpecnost tohoto projektu.”
Dynamické metody hodnoceni projekti

Jedna se o metody odstrafiujici nedostatky statickych metod, jelikoz zohlednu;i
pusobeni Casu, ktery je velmi vyznamnym c¢initelem. Faktor casu v ekonomické praxi
pusobi velmi vyrazné€, protoze zplisobuje zménu penézni hodnoty.75 Cas se promita
nejen do urceni penéZnich pfijmi investice, ale také do vymezeni kapitalovych
vydajii. Jestlize neni tento faktor pii vypoctech uvazovan, mize dojit ke zkresleni

pohledu na efektivnost investiénich projekti a tim i k §patnému rozhodnuti.”®

"2 VALACH. Investicni rozhodovdni a dlouhodobé financovani. 2001. str. 121.

" POLACH, DRABEK, MERKOVA, POLACH jr. Redlné a financni investice. 2012. str. 59.
" MACE. Financni analyza investicnich projektii: praktické priklady a pouZiti. 2006. str. 12.
 POLACH, DRABEK, MERKOVA, POLACH jr. Redlné a financni investice. 2012. str. 61.
" VALACH. Investicni rozhodovdni a dlouhodobé financovani. 2001. str. 70.
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Finan¢né-matematické metody dynamického charakteru jsou zaloZzeny na zméné
hodnoty penéz v ¢asu a v tivahu berou dvé zdkladni pravidla financovani:

o | bezpecnd koruna“ ma vetsi hodnotu nez ,,rizikova koruna*; pokud investor
muze, rad€ji se riziku vyhne; ovSem je nezbytné pracovat s rizikem
pii piipravé realizace investicniho projektu; je potfeba dané riziko presné
identifikovat, vyhodnotit, pocitat s jeho vlivem na ekonomické vysledky
firmy a v neposledni fad¢ zjistit zptsoby jeho eliminace;

o koruna ma dnes vetsi hodnotu nez koruna driv, jelikoz mize byt koruna
investovana tak, aby hned vydélavala trok; je to diivod pro prepocitavani
oc¢ekavaného vynosu na soucasnou hodnotu (SHCF), obvykle na rok uvedeni
investice do provozu; objektivné posoudit efektivitu projektu a nasledné

pfijmout vhodnd rozhodnuti 1ze pouze na zdkladé ptepoctu SHCEF.”

Mezi zékladni ukazatele dynamické metody se fadi Cistd soucasnd hodnota, vnitini
vynosové procento, index rentability a diskontovana doba splatnosti. Tyto ukazatele
jsou vysvétleny v metodice této diplomové prace, jelikoz jsou pouzity v praktické

¢asti pro zhodnoceni efektivnosti investice vybraného projektu.
Doplitkové metody hodnoceni investic

Vyse uvedené metody mohou byt pfi hodnoceni investicniho podniku doplnény

o analyzu bodu zvratu a hodnoceni rentability investice.

Bod zvratu

Bodu zvratu umoznuje zjistit, kde ma rezervy v ramci podnikového transformacniho
procesu. Pti piipravé investi¢niho projektu je doporuceno provést ditkladné rozdéleni
fixnich a variabilnich nakladi, ¢imZ se zvysi kvalita rozpoctu investicniho projektu.
Tento ukazatel predstavuje takové mnozstvi produkce, od kterého firma zacéne
produkovat zisk, resp. se jedna o zjiSténi takového objemu, ktery je potfeba vyrobit,

aby firma nebyla ztratova. '

7" POLACH, DRABEK, MERKOVA, POLACH jr. Redlné a finanéni investice. 2012. str. 61-62.
" POLACH, DRABEK, MERKOVA, POLACH jr. Redlné a finanéni investice. 2012. str. 74.
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3.6

Rentabilita investice

Rentabilita investice udava, kolik zisku pfipadd na jednu korunu investi¢niho
kapitalu. Tento Gdaj lze ziskat pomérem ro¢niho zisku a vynaloZeného kapitalu.”
Pro realizaci je vybran projekt, jehoz rentabilita vykazuje maximalni miru. Vysledna
hodnota je porovndna s urokovou mirou, pfi¢emz na realizaci je doporucovan

projekt, ktery ma rentabilitu investice vEtsi nez je irokova mira.

Pti hodnoceni efektivnosti investicniho projektu je nutné uvazovat celou tadu
faktordi, které vice ¢i méné ovliviiuji konecné vysledky téchto projektd. Jedna
se o faktory, které 1ze ve firm¢ snizit urCitymi opatfenimi, n¢které je dokonce mozné
zcela eliminovat. Na druhé strané vSak existuji 1 takové faktory, které firma neni

schopna ovlivnit, musi je tedy respektovat.*

Hodnoceni efektivnosti z hlediska socio-ekonomickych efektii

V ramci vefejné prospéSnych projektll se investofi zajimaji i o prospéch ostatnich
subjektl. Je tedy nutné pti hodnoceni brat v tivahu Sirsi fadu efekt, avSak casto

nefinan¢ni a n€kdy dokonce i nehmotné povahy.

Analyza nédklad a piinosti (Cost-benefit analysis, CBA) je jednou z metod,
ktera je zalozena na ptrevodu nepenézitych dopadi investi¢nich projektd na penézni
vyjadieni a zadkladem analyzy je charakteristika pfinosti a nakladi pro veSkeré
subjekty dotéené projektem. Mezi specifické rysy hodnoceni vefejné prospésnych
projektl se fadi ureni souboru beneficientll, vymezeni pfinost a negativnich dopadii
a v neposledni tfadé prevod nepenézitych pifinosti a dopadi na penézni vyjadieni
pomoci stinovych cen (jde napt. o veli€inu ocenujici ztratu Casu v délce jedné
hodiny, ocenéni ztraty lidského Zzivota aj.). Vymezené dopady jsou pievedeny
na hotovostni toky a zahrnuty do vypoctu rozhodujicich ukazatell, na zakladé

. v - v . . v v v 1
nichZ je mozné rozhodnout, zda je projekt pro spole¢nost piinosem & naopak.®

” FORT, SOUCE}(. Podnikatelsky zameér a investicni rozhodovani. 2005. str. 64.
* POLACH, DRABEK, MERKOVA, POLACH jr. Redlné a finanéni investice. 2012. str. 82.
8 FORT, SOUCEK. Podnikatelsky zamér a investicni rozhodovani. 2005. str. 234-235.
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3.7

3.7.1

Riziko investovani

Podnikatelska Cinnost je neodmyslitelné spjata s jistym rizikem, které je spojeno
s nad¢ji na dobry hospodaisky vysledek. Riziko je t€Z spojeno s nebezpecim
podnikatelského netispéchu piinasejiciho ztratu, ktera v extrémnich ptipadech mize

vést az k Gpadku firmy.™

Pomérné vysoka neuspésnost podnikani vznikd zejména ve dvou oblastech:
e zavadeni novych vyrobkii na trh — rizné analyzy poukazuji na to, ze v riiznych
oborech netspésnost novych vyrobkt a sluzeb se pohybuje mezi 30 — 80 %;
e podnikovy vyzkum a vyvoj — 1 zde rtizné analyzy poskytuji informaci o tom,
ze az ‘s nékladt vynalozenych na vyzkum a vyvoj se ob€tuje na vyrobky,

r ’ . ’ vv - 83
které se na trh nakonec nedostanou, vyzkum je neuspésny.

Na neznalosti vysledku je zaloZeno téZ riziko investovani. VloZené prostfedky
do investi¢niho projektu mohou pfinést znaény objem, ale také mohou byt ztraceny.
Lze tedy investi¢ni riziko definovat jako situaci, kdy pfedem neni znam vysledek

’ v roe . 84
zamyslené investice.

Druhy rizika

V podnikatelské praxi, ale i v literatufe je riziko chapdno nejednotné, jsou tedy
rozdilné 1 zpisoby jeho klasifikace. V disledku odlisnych kritérii autorti vznikaji

ruzné druhy rizik a jejich kategorizace.

1. Podle vécné naplnge:

e wrobni riziko — charakterizuje omezenost zdroji (materiald, surovin, energii,
polotovarli apod.), je ureno zptisobem vyroby, organizovanim a uspofadanim
vyrobniho procesu;

o rzni riziko — faktory ovliviiuyjici toto riziko jsou zmeény spotiebitelskych
preferenci, vstup novych konkurentil na trh; jedna se tedy o riziko souvisejici

s postavenim firmy na trhu, s GspéSnosti vyrobkl na danych trzich;

2 POLACH, DRABEK, MERKOVA, POLACH jr. Redlné a financni investice. 2012. str. 91.
8 VALACH. Investi¢ni rozhodovani a dlouhodobé financovani. 2001. str. 154-155.
% KALOUDA, Frantidek. Financni analyza a #izent podniku. 2016. str. 225.
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e technicko-technologické riziko — pifimo souvisi s aktualnim stavem
a strukturou dlouhodobého majetku, jeho opotfebenim a spolehlivosti;
zjednoduSen¢ je lze chépat tak, ze nejmodernéjsi a nejnovéjsi technologie
a stroje maji tato rizika ,,nulova®;

e ckonomické riziko — souvisi se zménami nékladovych polozek, mimo téchto
zmén do ekonomickych rizik lze fadit inflaci, riziko spojené s penézni
a rozpoctovou politikou;

e investicni riziko — nastava v disledku nevhodné alokace finan¢nich zdroji
do dlouhodobého majetku;

e socidlné-politické riziko — je spojovano nejen se makroekonomickymi,
hospodaiskymi a socialné-politickymi zménami, ale zarovenn i1 se zménami
mezinarodniho ekonomického a politického okoli;

e financni riziko — jednd se o dostupnost bankovnich Uvérl, mozné zmény

trokovych sazeb, dani, dale je ovlivnéno zmé&nami diskontnich sazeb atd.®*

2. Podle zavislosti/nezavislosti na podnikové ¢innosti:
e riziko objektivni — charakteristické pro pfirodni a zivelné udalosti, politické
a socialné-politické udalosti, jsou tedy nezavislé na cinnosti podniku,
schopnostech managementu apod.;
e riziko subjektivni — oproti rizikim objektivnim jsou zavislé na cinnosti
podnikového managementu, vlastnikli a zaméstnanci;

e  riziko kombinované — ptic¢inou je objektivni 1 subjektivni faktor.

3. Podle zavislosti na celkovém vyvoji podniku:
e  systematické riziko — vznika v zavislosti na vyvoji v celkovém ekonomickém
vyvoji a postihuje vSechny firmy;

e nesymetrické riziko — je specifické pro jednotlivé obory, firmy, projekty.

% POLACH, DRABEK, MERKOVA, POLACH jr. Redlné a financni investice. 2012. str. 93.
8% VALACH. Investic¢ni rozhodovani a dlouhodobé financovdni. 2001. str. 157.
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4. Podle moznosti ovlivnitelnosti:

riziko ovlivnitelne — riziko lze ovlivnit, snizit nebo uréitym zplsobem
eliminovat a patii sem napfiklad riziko cenové ¢i riziko kradeze;

riziko neovlivnitelné — podnik toto riziko nemiize zadnym zplisobem ovlivnit,
musi ho tedy akceptovat, jednd se predev§im o politickou situaci v zemi,

dafiovy systém apod.®”

3.7.2 Analyza rizik

Analyza rizik investicniho projektu ptfedstavuje urcity systematicky postup prace

s rizikem vztahujicim se k investovani, ktery je definovan zakladnimi fazemi:

vymezeni kritickych faktori rizika investiéniho projektu;

stanoveni bodu zvratu investicniho projektu — vymezeni vyse veliciny,
od niz se projekt stava nevyhodnym;

kvantifikace rizika riznymi statistickymi metodami;

ptiprava a aplikace riznych zpisobu sniZeni rizika;

piiprava planu do budoucna pro urcité kritické situace, u kterych je mozné

o 89
opakovani vyskytu.

3.7.3 Analyza citlivosti

Podstatou této analyzy je zjiStovani citlivosti urcitého finan¢niho kritéria projektu

na mozné obmeény hodnot faktorl rizika, které toto kritérium ovliviiuji. Znamena

to tedy stanovit, jakym zpisobem urcité zmény téchto faktorli, napt. prodejnich cen

vyrokl, cen zakladnich surovin, objem produkce, velikost investicnich nakladu aj.

ovliviiuji dané kritérium.” Rizikové faktory, které vyvolaji pouze malou zménu

lze povazovat za malo dulezité. Naopak faktory vyvolavajici velké zmény je nutné

povazovat za vyznamné. Cilem analyzy citlivosti investi¢nich projektl je najit prave

tyto rozhodujici faktory a kvantifikovat jejich vliv na efektivnost projektu.”!

8V ALACH. Investicni rozhodovani a dlouhodobé financovani. 2001. str. 175-158.

8 POLACH, DRABEK, MERKOVA, POLACH jr. Redlné a financni investice. 2012. str. 94.
% VALACH. Investicni rozhodovani a dlouhodobé financovdni. 2001. str. 163-164.

% FOTR J. a SOUCEK L, Investicni rozhodovéni a Fizeni projektii. 2011. str. 158

! VALACH. Investicni rozhodovdni a dlouhodobé financovani. 2001. str. 187.
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3.8 Postaudity investi¢nich projekta

ZkuSenosti z hospodaiské praxe poukazuji na neuspéSnost velkého mnozstvi
investi¢nich projektii, po¢inaje opozdénym uvadénim do provozu az po nedokonceni
investi¢nich projektti. Velkou chybou je pfedevsim to, ze se firmy nedokazou poucit
z chyb, které ud¢laly pfi minulych realizacich projekti. Opakovéanim téchto chyb
miZe firma vazn& ohrozovat firemni vykonnost a prosperitu.”” Jedna se o proces
s danym casovym odstupem po zakonceni investicniho projektu a je komplexni
analyzou ukoncené investice. Cilem postinvesticniho auditu je vécné spravna
a maximaln¢ pfesnd analyza skutecné aplikace projektu ve vSech fazich a nalezeni

viech faktord, které zpuisobily odchyleni projektu od pivodnich cil.”

Spravné provedeny postaudit investicniho projektu udavd odchylky skuteéného
chovani od pfedem urcenych ptedpokladd, vyhleddva priciny téchto odchylek
a stanovuje fadu doporufeni pro nasledujici investicni projekty. Vystup
postinvesticniho auditu  predstavuje shrnuti vysledkii vcéetné¢ doporucenti,
které je mozné vyuzit pro piipravu a realizaci investicnich projektii s podobnymi

charakteristikami.”*

Postaudity je doporucené provadet zejména pro nasledujici typy projekti:

e sporné projekty — projekty zatizené vyznamnymi a obvykle slozité
kvantifikovatelnymi nejistotami, u kterych ma postaudit odpovédét
na otazky, jestli tyto nejistoty byly feSeny vhodnym zptisobem;

o klicové projekty — projekty, které zasadné ovliviiuji budouci hospodareni
firmy, v ptipad¢ selhani tohoto projektu, miize byt situace pro firmu kriticka;

o atypické projekty s velkym edukativnim vyznamem — jednd se o projekty,
které mohou, ale nemusi byt zdsadni ze strategického nebo ekonomického
hlediska, avSak diky jisté atypicnosti prezentuji novy modelovy piipad,

na kterém je mozné otestovani spolehlivosti pravdépodobnostnich metod;

2 FORT, SOU(VJEVK. Investicni rozhodovani a rizeni projektii. 2011. str. 362.
> SCHOLLEOVA. Investicni controlling. 2009. str. 241.
* SCHOLLEOVA. Investicni controlling. 2009. str. 245.
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e projekty predstavujici zaklad pro dalsi soubézné nebo navazujici projekty —
uspesné ukonceni daného projektu ovlivituje jiné projekty a selhani tohoto

projektu miize vést k multiplikaci ztraty.”

Postaudity investi¢nich projektti poskytuji pfinosy nejen budoucim projektim,
ale 1 projektiim soucasnym. Je diilezité zdiiraznit, Ze postaudit nelze brat negativné
ve smyslu hledani vinikli netspésného investicniho projektu, ale pozitivné
jako nastroj, ktery slouzi ke snizovani opakujicich se chyb. Pfinosy téchto postauditti
se tykaji zejména zkvalitnéni pfiprav a realizaci budoucich investi¢nich projektt,
ale samoziejm¢ také mohou pfispét k persondlnimu rozvoji projektového tymu

a nelze zanedbat ani jejich pozitivni dopad na podnik jako celek.”

* FORT, SOU@EK. Investicni rozhodovani a rizeni projektii. 2011. str. 367.
% FORT, SOUCEK. Investicni rozhodovani a fizent projektiz. 2011. str. 374-375.
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4 Metodika

Pti hodnoceni ekonomické efektivnosti investicniho projektu je vyuzito nékolika
ukazatelti fadicich se do dynamickych metod — cistd soucasna hodnota, vnitini

vynosoveé procento, index rentability a doba névratnosti.

Cista sou¢asna hodnota

V modernim managementu Cista sou¢asna hodnota (Net Present Value — NPV) patii
mezi nejspolehlivéjsi, nejpfesnéjsi, a zarovein se povazuje za zdékladni metodu
hodnoceni projekti. Je definovana jako rozdil mezi diskontovanymi penéznimi
pfijmy z investic, chapané jako ocekavana hodnota cash flow (tj. Cisty zisk + odpisy),

a kapitalovym vydajem.”’

U hodnoceni projektu jsou vysledky ziskané metodou ¢isté soucasné hodnoty zavislé
zejména na dvou faktorech:
e na realné urokové mife (od niz se odvadi vypocet diskontniho faktoru);

e napiesném stanoveni pen&znich toki — cash flow.”

CF, CF, CF; CF,
NVP= — IK+ T+ 5+ Tt ——
a+k)' 1+ (1+k) (1+k)n
(1)
resp.
n
CF, .
NVP= — IK"‘Z m 1:1,2,3...1’1,

i=1

(2)

kde CF; jsou ro¢ni vynosy z investovani za dobu ekonomické Zivotnosti projektu
(ocekéavana hodnota CF),

k — diskontni sazba (mira),

n — doba Zivotnosti projektu,

IK — investovany kapital.”

o7 SCHQLLEOVA. Investicni controlling. 2009. str. 60.
% POLACH, DRABEK, MERKOVA, POLACH jr. Redlné a financni investice. 2012. str. 65.
* SCHOLLEOVA. Investicni controlling. 2009. str. 60.
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Po vypocteni NPV mohou nastat tfi stavy:
e NPV > 0 - zvysuje se trzni hodnota firmy, projekt je pfijatelny,
e NPV <0 - nezajistuje pozadovanou miru vynosu, projekt je nepfijatelny,

e NPV =0 — nelze doporugéit ani zamitnout investici.'®

Varianta investice s vyssi aktualni hodnotou c¢isté soucasné hodnoty je pokladana
za investici vyhodné&jsi. Investice s Cistou soucasnou hodnotou vétsi nez 0 lze
povazovat za pripustné, jelikoz pfinaSeji pfijem minimalné ve wvysi uroku,

nebot’ opattuji Zadanou vynosnost.'!

r

Vypoctem Ccisté soucasné hodnoty projektu se zjisti jeho efektivnost pfi dané vysi
diskontni sazby, ale neni zjiSténo, zda je tato sazba idedlné zvolena. V dal$i casti
hodnoceni projektu se musi vyuzit metody feSici tuto problematiku, napf. vnitini

, ; 102
vynosove pI'OCCl’ltO.

Vnitini vynosové procento

V ptipadé metody vnitiniho vynosového procenta (Internal Rate od Return — IRR)
se také jednd o metodu dynamickou, jelikoz respektuje Casové hledisko. V praxi
a vodborné literatufe se pouzivaji pro oznaceni vnitintho vynosového procenta

4. . . VI VI . 103
odli$né nazvy, jako jsou vnitini mira vynosu, nebo vnitfni mira navratnosti.

IRR lze definovat jako takovou diskontni sazbu, pfi niZ se soucasna hodnota
penéznich piijml z investice rovna soucasné hodnoté vydajii pouzitych na investici.
Vnitini vynosové procento je tedy trzni urokova mira, pfi které je Cistd soucasna
hodnota rovna nule.'®

NPV,

IRR =k, + ——1—
NPV,- NPV,

(k- kn),
3)

1% pOLACH, DRABEK, MERKOVA, POLACH jr. Rediné a financni investice. 2012. str. 65.

""" MACE. Financni analyza investicnich projektii: praktické priklady a pouziti. 2006. str. 13.

192 pOLACH, DRABEK, MERKOVA, POLACH jr. Rediné a financni investice. 2012. str. 66 — 67.
1% VALACH. Investicni rozhodovani a dlouhodobé financovani. 2001. str. 102.

1% KALOUDA, Frantisek. Financni analyza a fizeni podniku. 2.vyd. 2016. str. 166.
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kde k, je diskontni sazba, pti niz je NPV > 0,
k,— diskontni sazba, pti niz je NPV <0,
NPV, — kladna NPV, pii diskontni sazb¢ k,
NPV, — zaporna NPV, pii diskontni sazbé¢ k,,

k — diskontni sazba firmy (poZzadovana mira efektivnosti).'"”

Pravidlo vnitiniho vynosového procenta:
e IRR >k —je vhodné investovat,

e IRR <k —je doporuéeno naopak neinvestovat.'*

Jak je mozné vidét na Grafu 1, 1ze pouzit i grafickou interpolaci pro zji§téni vnitiniho
vynosového procenta.

Graf 1 Graficka interpolace pro zjiSténi vnitfniho vynosového procenta

NPV
(+)

AN
NPV ko

Q)

Zdroj: viastni zpracovani dle POLACH, DRABEK, MERKOVA, POLACH jr.

Samostatny vysledek wvnitinitho vynosového procenta také nevypovidd o tom,
jestli je dany projekt pro investora piijatelny nebo je lepsi ho zamitnout. Vypoctena
hodnota vnitiniho vynosového procenta musi byt porovnina s Zaddouci mirou
efektivnosti projektu, napiiklad s primérnymi naklady kapitalu podniku. V ramci
hodnoceni efektivnosti projektu je doporuceno se rozhodnout pro takové projekty,

které maji vnitini vynosové procento vyssi nez alternativni naklad kapitalu.

19 SCHOLLEOVA. Investicni controlling. 2009. str. 67.
1% PIKE, NEALE. Corporate Finance and Investment: Decisions & Strategies.2006 str. 125.
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Po metod¢ cisté soucasné hodnoty je druhou nejpouzivanéj$i metodou hodnoceni
projektu pravé vnitini vynosové procento. Spravné vysledky jsou ziskdny pouze
tehdy, je-li spravné tato metoda aplikovana. Pfi pouziti metody vnitiniho vynosového
procenta je potfeba vénovat pozornost nasledujicim nastraham:

e pokud nastane v investicnim projektu situace, kdy za kladnymi hotovostnimi
toky nasleduji zaporné toky, srastem diskontni sazby se navySuje Cista
soucasnd hodnota; pokud je vnitini vynosové procento mensi nez alternativni
naklad kapitalu, pak by firma mé&la takovyto projekt realizovat;'"’

e jestlize projekt obsahuje nekonvenéni penézni tok (tj. takovy tok, kdy dochazi
ke zméné ze zdporného na kladny tok vice nez jednou), existuje v ném
nékolik IRR;'"

e pravidlo IRR miize vést k nezadouci interpretaci a k nespravnému setiidéni
navzdjem se vylucujicich projektii; v praxi je potvrzeno, Ze pro investora,

je vyhodngjsi vyuzit metodu Cisté soucasné hodnoty.

Metoda vnitintho vynosového procenta patii mezi c¢asto pouzivané metody
hodnoceni investi¢éniho projektu. V piipad¢, kdy nastanou vySe uvedené ptipady,
je vyhodné&js$i rozhodovat o pfijeti ¢i zamitnuti na zdkladé pouziti metody Ccisté

~ 7 1
sou¢asné hodnoty. '*

Index rentability
Index rentability, téZ index ziskovosti (Profitability Index — PI) vyjadiuje velikost

soucasné hodnoty budoucich piijmi projektu, které pfipadaji na jednotku

110

investi¢nich ndklad pifepocitanych na soucasnou hodnotu. ™ Index rentability

je dilezitym kritériem pii hodnoceni a vybéru investi¢nich projektt v situaci,
kdy podnik pftipravil vice projektti, avSak kvuli nedostatku finan¢nich prostfedkt

nemiize viechny projekty realizovat.'"!

7 POLACH, DRABEK, MERKOVA, POLACH jr. Rediné a financni investice. 2012. str. 69.
108 v ALACH, Josef. Investicni rozhodovani a dlouhodobé financovani. 2001. str. 108.

19 pPOLACH, DRABEK, MERKOVA, POLACH jr. Rediné a financni investice. 2012. str. 69.
"1 pOLACH, DRABEK, MERKOVA, POLACH jr. Rediné a financni investice. 2012. str. 70.
""" FORT, SOUCEK. Podnikatelsky zimér a investicni rozhodovani. 2005. str. 73.
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Index rentability lze ziskat jako pomér soucasné hodnoty odhadu budoucich

penéznich tokl a investovaného kapitalu:

n CFI
FL(1+k)!
PI=—————2
IK

“4)

kde vyznam veli&in je shodny z ptedchozich kapitol.''?

Pravidlo indexu rentability:
e PI>1—jedoporuceno investovat,
e PI<1—jedoporuceno neinvestovat,

. .. v . r 11
e PI=1—investici nelze doporucit ani zamitnout. 3

Jak je vidét z pravidla, index rentability je ve velmi uzkém vztahu s metodou cisté
soucasné metody, jelikoz vedou ke stejnému rozhodnuti. KdyZ se index rentability
rovna jedné, Cistd souCasnd hodnota je rovna nule. Z toho je patrné, ze pokud plati,
ze IRR > 1, potom je Cistd souCasnd hodnota projektu kladnd a firma muze dany
projekt pfijmout. Cim je tedy index rentability vy3§i, tim je projekt ekonomicky

’ vevr 114
vyhodné;jsi.

Diskontovana doba splatnosti

V ptipadé doby splatnosti se jedna o ¢asto pouzivanou metodu hodnoceni projektu,
zejména ze strany investora. Diskontovand doba splatnosti udava minimalni pocet
obdobi, kdy musi byt investi¢ni projekt Zivotaschopny. Jinak feCeno, je to takové
obdobi, za které tok vynost (cash flow) pfinese hodnotu rovnajici se pocate¢nim
kapitalovym vkladim pouzity na investici. Projekt je pfijatelnéjsi, jestlize je doba

splatnosti ve vztahu k ekonomické Zivotnosti kratsi.'"”

"2 SCHOLLEOVA. Investicni controlling. 2009. str. 91.
'3 KALOUDA, Frantisek. Financni analyza a Fizeni podniku. 2.vyd. 2016. str. 173.
' SCHOLLEOVA. Investicni controlling. 2009. str. 91.
!> SCHOLLEOVA. Investicni controlling. 2009. str. 93.
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DDS: Z =K i=1,2,3,....DDS,
L (1+K)

&)

kde vyznam veliCin je shodny z ptedchozich kapitol.

Pravidlo diskontované doby splatnosti:
e DDS <T —je dobré¢ investovat,
e DDS > T — je doporucené neinvestovat.

T ptedstavuje dobu ekonomické zivotnosti projektu.

Kazdy podnik si miize vybrat pro hodnoceni svého investi¢niho projektu napiiklad
jen dvé metody z metod dynamickych, které mu ulehéi jeho investi¢ni rozhodnuti.
Kombinace metod je dulezité volit tak, aby jednotlivé metody zdtiraznily pozadované

vypovidajici schopnosti hodnoceného projektu. '

Pii analyze rizik jsou urcena klicova ,kriticka“ rizika s ndvrhem opatieni k jejich
odstranéni. Analyza citlivosti je provedena ve vztahu k provoznim nakladim,

poptéavce po vystupech a vysledcich investi¢niho projektu a cenové dynamice.

Vysledky ziskané z vyzkumu poskytuji podkladové informace pro zédvéry umoziujici

formulovat pfimétené doporuceni ohledné realizace investi¢niho projektu.

' POLACH, DRABEK, MERKOVA, POLACH jr. Rediné a financni investice. 2012. str. 73.
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5 Vlastni prace

5.1 Investor HC Spartak Zebrik z.s.

HC Spartak Zebrak z.s. je sportovni klub pisobici v oblasti Hofovicka, ktery zde
ma jako jediny mladeznické oddily. Domovskym stadionem pro tento spolek
je kluzist¢ v Hofovicich. Vystavbou hokejové haly v Zebraku by se sportovni
aktivity spolku vratily zpét do Zebraka, kde klub vznikl a kde ma po celou dobu své
ptisobnosti sidlo. V sou¢asné dobé ma hokejovy oddil 127 ¢&lend. Zaci hraji

meziokresni ptebor, dorost hraje krajskou soutéz a muzi okresni piebor.
5.1.1 Historie

Kralovské komorni mésto Zebrak se heslem ,,hokej, to je hra® #idi jiz od roku 1930,
kdy se hokej hraval, jak se fiké ,,na divoko“. O Ctyfi roky pozdé&ji, tedy roku 1934
vznikl hokejovy oddil HC Spartak Zebrak. Chlapci se schazeli kolem chaty na voru,
kterd je umisténa na mistnim rybniku a hravali hokej tam. Mezi zebracké prukopniky
ledniho hokeje se fadi mimo jiné: Karel Trnka st., Leo§ Grund, Emil a Jindfich

Kuncové, Jan Huml, Ota Lorenc a mnoho dalSich.

Prostiednictvim Narodniho vyboru byl roku 1954 ziskdn od pana Nejedlého
pozemek nachézejici se za fotbalovou brankou smérem k obci To¢nik. Za pomoci
hra¢ti a pfiznivell hokeje se na tomto pozemku okamzité zacalo budovat nové
hokejové kluzisté. Vyznamné pomohl také mistni zavod TOS, ktery zhotovil
a postavil osvétleni. Jelikoz mistni Zebrac¢ti hasi¢i odmitli pomoct pfi tvorbé ledu,
museli se tohoto dilezitého ukolu zhostit hasi¢i z To¢niku. V roce 1956 se na novém
kluzisti odehral prvni zéapas, kdy se Zebracti hraci postavili na led proti hractim
z Cerhovic. O tf1 roky pozdéji se na kluzisti uskutecnila krasobruslaiska exhibice,
na které se predvedli ceskoslovensti krasobruslafi Karol Divin, Suchankova
s Dolezalem a sourozenci Pavel a Eva Romanovi, ktefi se vraceli z mistrovstvi

Evropy konajici se ve Svycarsku. Tuto exhibici si nenechalo ujit 1800 divaki.

Dne 21. listopadu 1981 byl v Hotovicich lezicich celych 6 km od Zebréka otevien
zimni stadion s umélym chlazenim ledové plochy. Tento stadion uvitaly okolni

hokejové oddily, jelikoz uz nemusely spoléhat na vhodné pocasi pro vyrobu ledu.
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Posledni brusleni na umé&lém kluziti v Zebraku probéhlo v roce 1989 a kluzisté
bylo ptevedeno pod hlavni vybor TJ Spartak Zebrak. Tehdejsi predseda oddilu
kopané tento pozemek urcil k jinym ucelim. I pies vSechny potize hokejovy oddil

. . . IR . 117
pusobi i nadale a hostuje na Hotfovickém zimnim stadionu.

5.1.2 Organiza¢ni struktura

5.2

Mezi organy spolku patii ¢lenska schiize jakozto orgén nejvyssi, vybor jako organ
statutarni a organ kontrolni pfedstavuje kontrolni komise. Vybor tohoto spolku
se sklada z piedsedy vyboru FrantiSka Krej¢iho, mistopfedsedy Davida Jichy
a dvéma cleny. Tito clenové vyboru zastupuji spolek ve vSech zalezitostech
samostatn¢, a to vsouladu s rozhodnutimi ¢lenské schiize. Kontrolni komise

se pak sklada z p&ti ¢leni.''®

Zimni stadion Zebrak — vicetcelové sportovni zarizeni

Nova hokejova hala ma byt postavena v obci Zebrak. Toto kralovské komorni mésto
lezi v zapadni Casti Stfedoceského kraje s poCtem obyvatel 2 182 k1. 1. 2017.
Krom¢ HC Spartak Zebrdk z.s. piasobi vobci Zebrdak mnoho dalsich spolkd.
Vystavba hokejového stadionu by byla piinosem nejen pro HC Spartak Zebrik z.s.,
ale i pro Spartak Zebrék z.s., ktery by mohl halu vyuzivat, v zimé krasobruslaiskym

oddilem, v 1ét¢ florbalovym a nohejbalovym oddilem.

Globalnim cilem projektu je zlepSeni kvality Zivota v regionu. Mezi strategické cile
projektu patfi:

e zabezpeleni chybéjicich prostor pro ledni hokej a brusleni;

e uspokojeni rostouci poptavky po sportovnich aktivitach;

e socidlni integrace jak déti, mladych lidi, tak 1 starSich obCani se zdjmem

o sport, ktefi se ptijdou podivat na zépas;
e sniZzeni nezamé&stnanost v okoli vytvofenim novych pracovnich mist;
e zatraktivnéni mésta Zebrdk pro jeho obyvatele a zejména pro piiznivce

sportu.

"7 http://hokejzebrak.cz/historie.html
"8 https://or justice.cz/ias/ui/rejstrik-firma.vysledky?subjektld=934263&typ=PLATNY
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5.2.1 Umisténi a urbanistické souvislosti

Jak je vidét na Obrazku 2, vystavba zimniho stadionu se ma uskuteCnit
na severozapadnim uzemi mésta Zebrak, které je tizemnim plénem stanoveno
pro sportovni uziti. Parcela pro planovanou vystavbu hokejové haly pifimo navazuje
na stavajici fotbalovy aredl (Obrdzek 3) a v historii se tento pozemek vyuzival
pro venkovni ledovou plochu s pfirodnim ledem. Pfistupova cesta je zvolena tak,
aby se napojovala na pfijezdovou komunikaci k fotbalovému aredlu vedle stojici
¢isticky odpadnich vod. Zvoleny pozemek je pro tento typ hokejové haly rozméroveé
minimalni mozny. Béhem studie bylo provéfeno nckolik moznosti dispozi¢niho
usporddani haly. Za nejvhodnéj$i variantu je vybrané feSeni, které mimo jiné
poskytuje nejveétsi plochu pro parkovani.

Obrazek 2 Umisténi hokejové haly v obci Zebrak

Zdroj: vlastni zpracovani dle google.cz/maps

Dle studie je na pozemku umistén zimni stadion podéln¢ a nejblize
k severovychodnimu okraji, ktery je ohrani¢en Stroupinskym potokem. Mezi
potokem a stavbou je planovan manipulacni prostor slouZzici pro ptijezd rolby a pro
udrzbu veskeré techniky. V zapadni ¢éasti pozemku vznika prostor pro piijezdovou
komunikaci a plocha na parkovani s kapacitou cca 41 osobnich automobilii. Hlavni

vstup pro sportovce a divaky je do tohoto prostoru téz orientovan.
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Obrazek 3 Umisténi haly u fotbalového hristé

X

5.2.2 Architektonické reSeni

Pti tvorbé architektonického fteSeni hokejové haly doSlo k provéfeni raznych
dispozi¢nich a tvarovych variant, ze kterych byla vybrana varianta nejpiiznivé;si.
Vysledné architektonické feSeni je zvoleno na zakladé minimalizace investi¢nich
nakladl s nejefektivnéj$§im vyuzitim pozemku. Vybrany navrh hokejového stadionu
se skladd ze dvou kvadri. DelSi a niz§i kvadr obsahuje veSkeré nutné zazemi
pro provoz hokejové haly, umoziuje pfechod na ledovou plochu a tuto plochu
odd¢luje od fotbalového aredlu. Do tohoto kvadru je umistén i hlavni vstup
nachdzejici se u parkovisté. Jedna se o zdény objekt s vyuzitim fasadni stérky
a kontaktnim zateplenim. Druhy kvadr tvofeny ledovou plochou je v hlavnich
pohledech ¢aste¢né odclonén zdzemim a je tvofen plechovymi sendvi¢ovymi panely
v kombinaci s polykarbonatovymi prosvétlujicimi plochami. Hokejovy stadion
je navrzen jako viceucelova hala, kterd bude pres 1éto vyuzivana ke hie inline hokeje,
hokejbalu, florbalu apod. Letni povrch bude béhem zimy rozebran a uskladnén
v kontejnerech nachézejicich se v hale anebo bude uskladnén mimo aredl.

Vizualizace obou ¢asti hokejového stadionu je mozné vidét na Obrazku 4.
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Obrazek 4 Vizualizace hokejové haly

Zdroj: Linhart, Svaricek

Cast haly obsahujici zazemi je dispoziéné fesena ve dvou podlazich. V piizemi
se nachazi technologie chlazeni a veskeré Satnové zazemi, jak pro sportovce,
tak pro rozhod¢i. V patfe jsou vyuZity prostory pro technické a provozni zazemi
(kancelafe, kotelna, strojovna atd.), obcerstveni, klubovna, toalety pro divaky
a predevsim tribuna. T¢ byla vénovéana zvlastni pozornost, aby bylo dobie vidét
ze vSech 312 mist. Na tribuné¢ je kapacita pro 208 sedicich a 100 stojicich divaku.
Zbyvajici 4 mista jsou ur¢ena pro navstévniky s omezenou schopnosti pohybu.
Pro dalsi osoby s omezenou schopnosti pohybu jsou umisténa mista na arovni ledové
plochy. Pfizemi, tedy zazemi pro hrace, je pfipraveno pro hrace sledge hokeje,
a proto je i feSeni tribuny feSeno s ohledem na vétsi vyuziti osobami s omezenou
schopnosti pohybu. Obcerstveni v prvnim patfe je piistupné 1 ze strany
od fotbalového hfisté, vytvari se tedy tak pfidand hodnota jinak pouze tnikovému
schodisti. Nejen, Ze schodisté slouzi ke vstupu i1 =z fotbalového aredlu,
ale také nabizi vyhled na tento areal. Pfred vstupem do objektu a pti prichodu
vstupnimi prostory s recepci je mozné uzkymi pasovymi okny vidét do interiéru haly,
coz zlepSuje orientaci pro pfichazejici. Piidorysy ¢asti haly obsahujici zazemi ukazuji

Obrazky 5 a 6.
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Zdroj: Linhart, Svaricek

Obriazek 6 Pudorys zazemi v prvnim pati‘e hokejové haly

5.3

e

Hala sledovou plochou o velikosti 28x58m je vybavena vzduchotechnikou
a odvlhéenim. Obvodovy plast je prosvétlen polykarbonatovymi plochami,
které bude mozné podle potieby zakryt zavésem. Architektonické feSeni je velmi
jednoduché, a proto vramci dalSich projektovych stupni je potfeba vénovat
pozornost architektonickému feSeni veskerych detailti, které ovlivni konec¢ny

vysledek.

Analyza trhu

Néplni analyzy trhu a poptavky, jinak fec¢eno marketingového vyzkumu, je ziskani,
analyzovani a nasledné vyhodnoceni informaci o trhu a jeho okoli. V rdmci analyzy
trhu jsou zkoumdna jednotliva prostiedi projektu, mezi které se fadi demografické,

ekonomické, kulturni a sportovni, pfirodni a politicko-pravni prostredi.
Demografické prostredi

Nasledujici Tabulka 1 zobrazuje demograficky vyvoj obce Zebrdk za posledni
Ctyfi roky. Kromé& roku 2013, kdy pocet obyvatel v obci poklesl, je vidét mirny
ptiriistek obyvatel zptisobeny pievazné piistéhovanim. Lidé se do Zebraka stéhuji
z diivodu vyborné dopravni obsluznosti, jeho dobrého umisténi u dalnice D5,
po které se do Prahy dostanou do ptl hodiny, a ptesto jsou blize ptirod¢, jelikoz obec

Castecné zasahuje do CHKO Kiivoklatsko a nedaleko se nachiazi CHKO Brdy.
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Jelikoz je prestéhovani se z velkych mést do takovéto oblasti v soucasné dobé
trendem, lze predpokladat, ze do obce ptibydou dalsi obyvatelé, a tudiz potencidlni
zajemci o vyuziti hokejového stadionu.

Tabulka 1 Zakladni demografické tidaje o obci Zebrak

- stav k 1.1. prlstehovah vystehovah stav k 31.12.

2013 2146 -27 2119
2014 2119 22 21 69 48 22 2 141
2015 2141 17 20 72 65 4 2 145
2016 2145 15 15 105 68 37 2182

Zdroj: vlastni zpracovani dle ceského statistickeho uradu

Podle tdaji Ceského statistického tGfadu podet pfistéhovalych do obce Zebrak roste.
Mezi roky 2013-2015 byl nértst pozvolny a vzdy se ptistéhovalo jen o nékolik lidi
vice nez vroce predeslém. Oproti tomu vroce 2016 se do obce pfist¢hovalo
az o 33 lidi vice nez v roce 2015. Jak je mozné vycCist z Tabulky 2, jedna
se pfedevsim o lidi ve vékovém rozmezi 15 — 64 let. Lze tedy uvazovat, Ze se jedna

o mladé lidi a rodiny.

Tabulka 2 Vyvoj pFistéhovalych obyvatel obce Zebrak

2013 -
2014 69 24 45 14 47 8
2015 72 30 42 10 58 4
2016 105 47 58 17 80 8

Zdroj: viastni zpracovani dle ceského statistického uradu

Vystavba hokejového stadionu zajisti stavajicim i novym obyvatelim obce Zebrak,
moznost vyuzivani této haly, at’ uZ jako ¢lenové HC Spartak Zebrak z.s., tak i jako
divaci, ¢ navstévnici vefejného brusleni. Mimo jiné mizZe hala pomoci

pfist¢hovalym obyvateliim se socidlni integraci.

Ekonomické prostiedi

V roce 2016 bylo dle Administrativniho registru ekonomickych subjekti v Zebraku
673 ekonomickych subjektii. Mezi vyznamné odvétvi podnikéni v obci Zebrak patii
velkoobchod, maloobchod a zpracovatelsky pramysl, a to diky velké primyslové

z6né u dalnice D5.
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Nezaméstnanost v obci Zebrak podle ufadu prace v roce 2016 ¢inila 2 %. Vystavba
zimniho stadionu poskytne moznost k vytvofeni novych pracovnich mist

a tim padem dojde k poklesu nezamé&stnanosti v obci Zebrak.

Kulturni a sportovni prostredi

Obyvatelé obce Zebrak maji celou $kdlu moznosti pro kulturni vyziti. Historie mésta
je neodmyslitelné spjata s Karlem Jaromirem Erbenem, na jehoz pocest se kazdym
rokem v Zebrackém divadle uskuteéiiuje divadelni prehlidka Erbentiv Zebrak. V obci
je umisténa pobocka Muzea Ceského krasu, v niZ jsou umistény historické pamatky,
archeologické nélezy zokoli obce a obrazy malife Jaroslava Hnévkovského.
Dale se v obci nachazi hvézdarna a kulturni klub potadajici rizné akce béhem celého
roku. Vzhledem k blizkosti hradi Toénik a Zebrak, na kterych se pravidelné konaji
vojenské a filmové bitvy, divadelni piehlidky, festivaly apod., se obec Zebrak stava

atraktivni lokalitou pro turisty.

Co se tyka sportovniho prostiedi v obci Zebrak, nachazi se zde mnoho piisobicich
spolkli a oddilii se zaméfenim na sport. Mezi nejvyznamngjsi patii HC Spartak
Zebrak z.s., Spartak Zebrak z.s., Sokol Zebraik, a STRELA Zebrak z.s. s turistickym
oddilem a s usp&$nym atletickym oddilem. Mezi nejvétsi sportovni akce v Zebraku
se fadi mezinarodni silniéni béh Zebracka pétadvacitka, Ocelovy muz a Zebracky
vandr. Hokejovy stadion pfispéje k rozvoji sportovni ¢asti mésta a podle uspeSnosti
a aktivit viech sportovnich spolki a akci se v Zebraku nachazi mnoho sportovnich

nadSencti, kteti by stadion navstévovali.

Piirodni prostiedi

Obec Zebrak se nachazi na okraji CHKO Kiivoklatsko na jihozapadnim kraji
Stfedoceského kraje v nadmoiské vySce 342 m. n. m. Stroupinsky potok protéka
Zebrackym rybnikem a téZ celym méstem Zebrak. Nad obci Toénik vzdalené necelé
2 km od Zebraku, se nachazi nejzachovalej§i a nejmalebngjsi souhradi v Cechach

tvofené hrady Zebrak a Toénik.

Politicko-pravni prostiedi
Soucasné vedeni obce tento projekt podporuje. Dikazem je poskytnuti pozemku

pro zimni stadion zdarma a ptispevek na stavbu ve vysi 3 miliony K¢.
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5.3.1 Odhad poptavky a cilova skupina

Zimni stadion s ledovou plochou béhem hokejové sezony a multifunkénim povrchem
po zbytek roku bude predevsim slouzit jako domaci stadion pro hokejovy oddil
HC Spartak Zebrak z.s., dale krasobruslafskému oddilu Spartak Zebrak z.s. a §iroké

vefejnosti z obce Zebrék a okoli.

Projekt je zacilen na skupinu lidi, kteti maji zalibu ve sportu a ptredevsim v lednim
hokeji. Cilovou skupinu Ize rozdélit do nékolika kategorii:
e hrdci ledniho hokeje — HC Spartak Zebrak z.s. stale nabira nové hrace
a hracky ledniho hokeje, aktualné je v hokejovém oddilu 127 c¢lent
z toho 10 dévcat;
e obyvatelé obce a blizkého okoli — mohou navstivit zapasy, ¢i tréninky
jako divéci, nebo se z€astnit vefejného brusleni;
e pronajimatelé ledové plochy — o pronajem ledové plochy je aktualné z4jem
ze strany krasobruslaiského oddilu Spartak Zebrak z.s., hokejovych oddilt

a skol z okolnich obci a nékterych soukromnikt ¢i firem.

Obecny z4jem o vyuziti zimniho stadionu je evidentni z miry vyuZiti krytého kluzisté
v Hotovicich, které si aktualné HC Spartak Zebrék z.s. pronajima pro svoji ¢innost.
Rostouci poptavka po sportovnich oddilech pro déti potvrzuje vyuziti zimniho
stadionu at’ uz prostfednictvim hokejového oddilu, krasobruslaiského oddilu,

¢i formou navstév vetrejného brusleni nebo zapast.
5.3.2 Analyza konkurence

Hokejovy stadion bude po realizaci vystavby nabizet nejen mistnimu hokejovému
oddilu ale i ostatnim oddilim z blizkého okoli moZnost vyuZit hokejové plochy
pro tréninky 1 zapasy. Tato vicetcelova hala je projektovana tak, aby ji bylo mozné
vyuzit i v letnich mésicich. Za konkurenci zimniho stadionu v Zebraku je mozné

povazovat dal$i zimni stadiony v okoli.

Zimni stadion v Hofovicich, ktery je vzdaleny od Zebraku necelych 6 km,

je momentalné domécim stadionem HC Spartak Zebrak z.s., tudiz Zzebradti hraci

------
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Stadion byl postaven v roce 1981 a do roku 2012 byl koncipovan jako venkovni
kluzisté. V listopadu 2012 se mistopfedseda spolku HC Spartak Zebrak z.s., David
Jicha, byvaly slovensky reprezentant, rozhodl vybudovat nad ledovou plochou
pretlakovou halu s rozméry 70x40m. Zalozil spolecnost s ru¢enim omezenym, ktera
si pronajala od mésta Hotfovice kluzist¢ a vybudovala pietlakovou halu a zimni
stadion provozuje. Timto zastfeSenim se sezona prodlouzila ze tfech na pét mésicu,

aviak velkou nevyhodou tohoto stadionu je absence tribuny.'"”

Dalsim hokejovym stadionem v okoli je zimni stadion v Beroun¢, ktery se nachazi
19 km od Zebraka. Jedna se o domaci stadion hokejového oddilu HC Berounsti
Medvédi z.s., avsak jejich rozpisovy plan plochy je tak zaplnén, Ze neni mozné
uvazovat tento stadion jako alternativu pro HC Spartak Zebrak z.s. I kdyz nové &leny
v berounském hokejovém oddilu neustdle nabiraji, jen pro maly podil obyvatel

Zebraka je vyhodné vozit déti minimalné tikrat tydné do Berouna na tréninky.
5.3.3 Marketingovy mix

Produkt
Kone¢nym vystupem projektu je zimni stadion s ledovou plochou béhem hokejové
sezony a multifunkénim povrchem po zbytek roku. Vyslednou sluzbou projektu
je celoro¢ni poskytnuti prostor pro sportovni vyziti a s nim spojené sluzby na zimnim
stadionu, které jsou nasledujici:

e poskytnuti vychovnych a vzdélavacich ¢innosti v oblasti hokeje;

e poskytnuti vefejného brusleni;

e zprostfedkovani kontaktu se spolecenskym prostiedim,;

e poskytnuti obcerstveni.

Cena
Cena za poskytované sluzby zimnim stadionem'*’:
e pronajem ledové plochy — 1 700 K¢/hod;

e prondjem multifunkéni plochy — 800 K¢/hod;

"9 http://www.zs-horovice.cz/onas/onas.html
12 Ceny podle hokejové haly v Hofovicich
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e cena veiejného brusleni:
o dospéli — 40 K¢;
o détido7let—10K¢;
o détido 18-ti let — 20 K¢;
o duchodci, drzitelé ZTP — 20 K¢;
o doprovod — 10 K¢;

o brouseni brusli — 50 K¢ (nové brusle 80 K¢).

Misto

Konednym vystupem projektu je zimni stadion umistény v Zebrace. Hokejova hala
bude vyuzivana pfedeviim hokejovym oddilem HC Spartak Zebrak z.s.,
jehoz Cleny jsou obyvatelé této obce. Dale hala bude vyuzivana krasobruslaiskym
oddilem, ktery spada pod neziskovou organizaci Spartak Zebrak, z.s. a v neposledni

fad€ budou moci mistni obyvatelé vyuzit halu v ¢ase ur€eném pro vefejné brusleni.

Zimni stadion je situovan na severozdpadnim okraji mésta Zebrak. K hale
bude mozné dojit pésky, ¢i vyuzit automobilovou dopravu s moznosti parkovani
na novém parkovisti, které je soucasti projektu. Obé autobusové zastavky
jsou vzdalené necelych 600 m. Hokejové hala ma vhodné umisténi, jelikoz sousedi
s fotbalovym hiist€ém a nachéazi se v prostoru, ktery je v uzemnim planu mésta

Zebrak urden jako sportovni plocha.

Propagace
Komunikace s cilovymi skupinami a propagace zimniho stadionu bude zajisténa
formou nésledujicich propaga¢nich nastroji:
e webové stranky zimniho stadionu informujici o nabizenych sluZzbach,
véetné rozpisl plochy, provozni doby, fotografii, ceniku atd.;
e jiné webové stranky, napt. stranky HC Spartak Zebrék z.s., stranky mésta
Zebrak, stranky hokejového svazu atd.;
e mistni tisk poskytujici podobné informace jako webové stranky zimniho
stadionu a informace o nadchazejicich udéalostech konanych v hale;

e vysledovky hokejového svazu.
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5.4 Proces pripravy a realizace projektu

V pribéhu pfipravy a realizace projektu probihd velké mnozstvi Cinnosti,
které je velmi dilezité vzajemné zkoordinovat. Nutnou ¢innost piedstavuje zvoleni
projektového tymu jak pro pfipravnou fazi, tak i pro realizacni a provozni fazi.
Jednotlivé cCinnosti projektu lze v zavislosti na jejich propojenost a casovou

navaznost roztridit do tifech obdobi.

Piipravna faze
Jedna se o uplny zacatek projektu, kdy jsou realizatnim tymem feSeny vSechny
piipravné ¢innosti podstatné pro realizaci projektu. V této fazi mize projektovy tym
dojit i k rozhodnuti o zamitnuti projektu. Do piipravné faze lze zaradit Cinnosti:
e zpracovani studie;
e zpracovani projektové dokumentace pro Uizemni fizeni a samotné uzemni
fizeni se ziskanim uzemniho rozhodnuti;
e zpracovani projektové dokumentace pro stavebni povoleni a nasledné
stavebni fizeni zakoncené vydanim stavebniho povoleni a nabyti pravni moci;
e zpracovani projektové dokumentace pro provadéni stavby;
e zpracovani zadosti o dotace snéslednym uzavienim smluv o poskytnuti

dotaci, které jsou klicovym zdrojem financovani.

Realizac¢ni faze

Tato faze oznacuje Casové obdobi, béhem kterého dochazi k vybéru dodavateli
stavebnich praci, dale s tim spojeny vybé&r technického dozoru, koordinatora BOZP
atd. a nasledna realizace stavebnich praci zakoncena kolaudaci. B&hem této faze

také dochazi k zpracovani zavérecné zpravy pro potieby poskytovatele dotace.

Provozni faze

V posledni fazi se projekt pfesune do samotného provozu a navazujicich aktivit
zimniho stadionu, mezi které se bude fadit napf. udrzba jak ledové plochy,
tak celého stadionu a taktéz uklid. Projektovy tym se téZ spolupodili
na vytvafeni provozniho fadu a kontroluje jeho dodrzovani. VSechny cinnosti
spojené s provozem bude realizovat hokejovy oddil HC Spartak Zebrik z.s.

prostfednictvim svych zaméstnancu.
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5.5 Finan¢ni analyza

5.5.1 Struktura vydaji rozpoctu

Planovany rozpocet na vystavbu zimniho stadionu ¢inni v celkové vysi s DPH
82 017 563 K¢. Tabulka 3 dokazuje, ze nejvyssimi poloZzkami je samotnd vystavba
haly a zdzemi v celkové vysi 51478 500 K¢. Veskeré ptipojky celkovou cenu
rozpoctu téz pomérné navySuji, jelikoz pozemek urCeny na vystavbu zimniho
stadionu neni zasitovany. Zbytek rozpoctu na tento projekt je tvofen vydaji
spojenymi se stavbou parkovisté, piijezdové cesty, sadbou zelené a ostatnimi
rozpoCtovymi néaklady, mezi které se napf. fadi zafizeni staveniSté, pieprava
materialu, uklidové prace, leSeni apod. Rozpocet na vystavbu zimniho stadionu
je ve zkracené verzi v nasledujici Tabulce 3, rozpocet zobrazujici veskeré polozky
je mozné vidét v Piiloze 1.

Tabulka 3 Rozpocet na vystavbu ZS

stavba haly 30 097 500 K¢
stavba zazemi 21 381 000 K¢
exteriér ZS 2353 310K
pripojky 5710 800 K¢
ptijezdova komunikace 2 740 500 K¢
ostatni rozpoc¢tové naklady 5500 000 K¢
CELKEM NAKLADY bez DPH 67 783 110 K¢
DPH 21% 14 234 453 K¢
CELKEM NAKLADY v& DPH 82 017 563 K&

Zdroj: viastni zpracovani dle Linhart, Svaricek

5.5.2 Zdroje financovani

Investi¢ni projekt bude financovéan z c¢asti dotacemi, a to v celkové vysi 52 mil K¢,
a vlastnimi zdroji HC Spartak Zebrak z.s. Investor méa piedjednané dotace
od Stfedogeského kraje, Ministerstva $kolstvi, mladeze a t&lovychovy Ceské
republiky, Ceského hokejového svazu a v neposledni fadé od obce a sponzori.

Slozeni investi¢nich prosttedki je vidét v nasledujici Tabulce 4.
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Tabulka 4 SloZeni investi¢nich prostiedku a financovani projektu

HC Spartak Zebrak z.s. 30017 563 K&
Stredogesky kraj 2 000 000 K&
Ministerstvo skolstvi, mladeze a télovychovy 15 000 000 K¢
Cesky hokejovy svaz 25000 000 K&
Sponzofti 6 000 000 K¢
Obec 4000 000 K&
CELKEM 82 017 563 K&

Zdroj: vlastni zpracovani

5.5.3 Odhad provoznich pfijmii a vydaji stadionu

Provozni piijmy ZS
Provozni pifijmy vychdzi ze soucasnych piijmii hokejového stadionu v Hotfovicich
a z marketingové analyzy, tedy z ptfedpokladané poptavky (Cas pronajimani ledové

plochy) a budouci ceny sluzeb.

Ptevazujici polozkou piijmi hokejového stadionu je piijem z pronajmu hokejové
a multifunkéni plochy. Ledova plocha je k dispozici 8 mésicli, béhem kterych
je mozné si ve volném cCase pronajmout tuto plochu za jednotnou cenu
1 700 K¢/hodinu. Dle rozpisu je ledova plocha vyuzivdna primérmé 15 hodin/denné.
Do pfijmil za prondjem se vSak nepocitaji hodiny, kdy plochu vyuziva domaci oddil
HC Spartak Zebrak z.s., nebo se jednd o vefejné brusleni. Béhem 4 mésict,
kdy v hale lezi multifunk¢ni povrch, pronajem ¢ini 800 K¢/hodinu a primérné je hala
vyuZivand 6 hodin/denné, jelikoz nejsou pravidelné tréninky vSech oddilt. Niz8i cena
prondjmu v letnich mésicich je zplisobena mensi finan¢éni naro¢nosti tdrzby povrchu.

Celkové ptijmy z prondjmu povrchu za cely rok ¢ini 3 942 400 K¢.

Dalsi pfijmy z prondjmu, bude hala ziskavat za prostory urcené pro obcerstveni
a pro paj¢ovnu brusli, kterd bude v provozu i béhem letnich mésici s nabidkou
koleckovych brusli. Dotace na provoz a udrzbu lze vyuZzit na thradu elektrické
energie, vodného a stocného, plynu do rolby, materidl na Gdrzbu, jiné provozni

vydaje a thradu mezd udrzbare.

Hokejova hala nabizi moznost poskytnuti reklamni plochy. Tyto pfijmy za cely rok
¢ini 866 000 K¢, coz je pomerné velkd suma s ohledem na obec, kde se hokejova

hala bude nachazet. Velky zdjem o reklamy je zplisobem piitomnosti velké
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pramyslové zony u obce Zebrak, které hledaji nové zaméstnance a tuto investici vidi
jako moznost, jak se dostat do povédomi lidi. Firmy ¢i podnikatelé si mohou
pronajmout tuto plochu na cely rok a cena se lisi podle umisténi reklamy:
e mantinely 5 000 K&m? — v hale reklamy po celém obvodu za 805 000 K&;
e ledova plocha 7 000 K&m? — na ledové plose se nachézi 8 reklam (1mx2m)
v celkové cen€ za osm mésicu 56 000 K¢;
e rolba 5 000K&m?® — na rolb& po dob& 8 mésict jsou dvé reklamy o celkové
velikosti 1m2 za 5 000 K¢;
e stény haly 4000 K&m® — momentalnd v hale nejsou Zadné reklamy

na sténach.

Dalsimi polozkami provoznich pfijmi jsou pifijmy ze vstupli, jak na zapasy,
tak na vefejné brusleni a v neposledni fad¢ se mezi provozni piijmy fadi finan¢ni
prostiedky od stalych sponzori. Béhem hokejové sezony oddil HC Spartak
Zebrék z.s. odehraje primémé 53 domacich zéapasi, ze kterych ma stadion provozni
piijem ve formé vstupného na zapas. Kazdy navstévnik zaplati 20 K¢ a dle aktudlni
navstévnosti na zimnim stadionu v Hofovicich lze ptedpokladat navstévnost
pramérné¢ 200 lidi na jeden zapas. V letnich mésicich se odehrava primérné

20 zapasu v inline hokeji, kde je pfedpokladéna polovicni navstévnost divaki.

Veskeré ptfijmy zimniho stadionu za cely rok ¢ini 6 339 200 K¢ a jejich struktura

je vidét v nasledujici Tabulce 5.

Tabulka 5 Roé¢ni provozni prijmy hokejové haly

Cena za polozku v¢. DPH
polozka zimni provoz letni provoz celkem
8 mésici 4 mésice

pronajem haly 3 808 000 K¢ 134 400 K¢ 3942 400 K¢
prondjem obcerstveni 120 000 K¢ 40 000 K¢ 160 000 K¢
dotace na provoz a udrzbu 150 000 K¢ - 150 000 K¢
prondjem ptjcovny brusli 12 000 K¢ 4 000 K¢ 16 000 K¢
prondjem reklamni plochy 866 000 K¢ - 866 000 K¢
vetejné brusleni 640 000 K¢ 12 800 K¢ 652 800 K¢
vstupné na zapasy 212 000 K¢ 40 000 K¢ 252 000 K¢
sponzofi 300 000 K¢ - 300 000 K¢
CELKEM PRIJMY 6 108 000 K¢ 231 200 K¢ 6 339 200 K¢

Zdroj: viastni zpracovani
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Provozni vydaje ZS

Néklady na veskeré energie a zaméstnance jsou napocitdny podle dosavadnich
zkuSenosti z provozu zimniho stadionu a dle ziskanych informaci z jinych stadionti
s podobnym typem chlazeni a haly. Struktura vSech vydaji na provoz zimniho

stadionu Cinici v celkové vysi 4 063 500 K¢ je k vidéni v Tabulce 6.

Tabulka 6 Provozni vydaje ZS

Cena za polozku v¢. DPH

polozka zimni provoz letni provoz celkem
8 mésici 4 mésice

elektrické energie 1200 000 K¢ 30 000 K¢ 1230 000 Ké
plyn, topeni a ohfev vody 450 000 K¢ 10 000 K¢ 460 000 K¢
voda 150 000 K¢ 5000 K¢ 155 000 K¢
zameéstnanci 1242 333 K¢ 621 167 K¢ 1 863 500 K¢
revize (kazdy rok) 50 000 K¢ 50 000 K¢
revize (kazdy 2. rok) 30 000 K¢ 30 000 K¢é
ostatni naklady 150 000 K¢ 25000 K¢ 175 000 K¢
plyn do rolby 100 000 K¢ 100 000 K¢
CELKEM VYDAJE 3372333 K¢ 691 167 K¢ 4 063 500 K¢

Zdroj: viastni zpracovani

5.5.4 Finan¢ni analyza — cash flow

Pti zachyceni penéznich tokt je nezbytné zohlednit asovou hodnotu penéz. Z tohoto
divodu jsou penézni toky diskontovany k souc¢asnému okamziku pomoci diskontniho
faktoru. Tento faktor se ¢asem sniZuje a jeho velikost je urc¢ena diskontni sazbou,
kterd je stanovena ve vySi 5 % jako orientacni referencni hodnota pro projekty

vefejnych investic spolufinancovanych z evropskych fonda.'?!

Dle zékona o dani zpfijmu lze zimni stadion fadit do 5. odpisové skupiny,
kde doba odpisovani je 30 let. Toto obdobi je uvaZzovani jako referenc¢ni obdobi,
které predstavuje pocet let, pro které se v analyze ndkladi a ptinosii uvadi progndza.
Z divodu rozdilného obdobi Zzivotnosti, ktera je predpoklddand na 50 let,
byla zohlednéna zbytkova hodnota, ktera je vypoctena jako rozdil mezi fyzickou

zivotnosti majetku a délkou referen¢niho obdobi.

2l www.strukturalni-fondy.cz
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Tabulka 7 ukazuje zkraceny piehled penéznich tokli investice za ptedpokladd,
7e projekt je financovan pouze z vlastnich zdrojii investora HC Spartak Zebrak z.s.,

cely ptehled je k nahlédnuti v Ptiloze 2.

Tabulka 7 PenéZni toky v tis. K¢ — vlastni zdroje investora

celkova Zbvikova diskont. diskont.
vyse hoydno ta cash-flow | cash-flow | kumulované

investice (5%) cash flow
0/2018 0,00 82017,56 82 017,56 -82017,56 -82017,56 -82 017,56
1/2019 7 101,20 0,00 4726,41 2 374,79 2 261,70 -79 755,86
2/2020 7 101,20 0,00 4726,41 2 374,79 2 154,00 -77 601,85
28/2046 7 101,20 0,00 4726,41 2 374,79 605,79 -46 637,64
29/2047 7 101,20 0,00 4726,41 2 374,79 576,95 -46 060,69
30/2048 7 101,20 0,00 32807,03 472641 35181,82 8 140,28 -37 920,41

Zdroj: vlastni zpracovani

Do celkovych piijma se fadi nejen provozni pifijmy, ale také piijmy z ¢lenskych
prispévkl. Jak je vidét z vypocti finan¢nich tokl, investice z vlastnich zdroji
je nerealnd, jelikoz se jedna o velkou investici a piijmy spolku nejsou dostate¢né
velké na pokryti provoznich vydaji a zaroven pokryti investice v rozumném
casovém rozpéti. Jak je mozné vidét v Tabulce 8, oproti tomu varianta s poniZenim
investi¢nich vydajii o pfijaté dotace se jevi pfiznivéji, jelikoZz oddil HC Spartak
Zebrék z.s. investuje pomémé nizsi ¢astku a to 30 017 563 K&, kterou lze pokryt

za vyrazn¢ kratsi dobu. Vypocet pro celé obdobi je zobrazen v Ptiloze 3.

Tabulka 8 PenéZni toky v tis. K¢ — investice sniZena o dotaci

obdobi | celkové cellff)va zbytkova | celkové diskont. diskont. .
Irok S vySe hodnota . cash-flow cash-fl»ow kumulované
? investice 5%) cash flow
0/2018 0,00 30017,56 30017,56 -30017,56 -30017,56 -30 017,56
1/2019 7 101,20 0,00 4 726,41 2 374,79 2261,70 -27 755,86
2/2020 7101,20 0,00 472641 2 374,79 2 154,00 -25 601,85
20/2038 7101,20 0,00 472641 2 374,79 895,03 -422,43
21/2039 7101,20 0,00 4 726,41 2 374,79 852,41 429,98
28/2046 7101,20 0,00 4 726,41 2 374,79 605,79 5 362,36
29/2047 7101,20 0,00 4 726,41 2 374,79 576,95 5939,31
30/2048 7 101,20 0,00 32807,03 472641 35181,82 8 140,28 14 079,59

Zdroj: viastni zpracovani
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5.6 Socio-ekonomické efekty

Nalezené socio-ekonomické efekty plynouci z vystavby zimniho stadionu v obci
Zebrék jsou formulovany ve vtahu k beneficientim, na které ptsobi kladné
¢1 zaporné efekty vyplyvajici z investice. Témito beneficienty jsou:

e cilova skupina, kterou jsou déti, mladez a 1idé se zalibou ke sportu;

e lid¢, ktefi nastoupi na vznikla pracovni mista;

e investor — HC Spartak Zebrak z.s.;

e obec Zebrak a jeho blizké okoli;

o stat— CR.

V Tabulce 9 se nachazeji ocenitelné socio-ekonomické piinosy vcetné
jejich odiivodnéni a pfevedeni na hotovostni toky. K témto vypoctim je vyuZita
metoda pfimého ocenéni na zaklad€ trzni ceny a vyuziti informaci z Gfadu prace
Beroun. VysSe jednotlivych pfinosii je stanovena na zdkladé poctu uzivatelt

investi¢niho zaméru, tedy ¢lenti oddilu HC Spartak Zebrak z.s.

Tabulka 9 Ocenitelné socio-ekonomické efekty a jejich finan¢ni vyjadieni

Socio-ekonomicky efekt | Ocenéni (prevod na penéZni tok)

Uspora dopravnich - Projekt pfispéje k uspore dopravnich nakladii vSech 127
nakladt Clenti ze Zebraku. Nyni vsichni ¢lenové HC Spartak

Zebrék z.s. museji dojizdét do Hotovic autem, jelikoZ
k hokeji patfi velkd vystroj, kterou si hraci museji vozit
na kazdy trénink, ¢i zapas. Kazdy hra¢ ma béhem
hokejové sezony pramérné 64 tréninkd a 9 zapasi
(64+9=73), na které dle ziskanych informaci jezdi
pramérné dva hraci v jednom auté.

- Cesta ze Zebraka do Hofovic je vzdalena 5,7 km,
se zpatecni cestou tedy 11,4 km.

- Primérna cena na 1 km je 2,10 K¢, dle zakona
o cestovnich nahradach lze pficist k primérné cené
za paliva ¢astku 3,80 K¢ pocitajici s opotiebenim vozu,
celkova cena 1 km je tedy (2,10+3,80) 5,90 K¢/km.

- Ocenéni je realizovano na ziakladé primérnych cen
pohonnych hmot a na ziakladé vzdalenosti ujetych
kilometra na tréninky a zapasy.

- Vypocet: (73*%(11,4%5,9)*127)/2 = 311 783,73 K¢.
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ZvySeni zaméstnanosti
(nova pracovni mista) —
sttedni s maturitou

ZvySeni zaméstnanosti
(nova pracovni mista) —
stiedni bez maturity

Zvyseni zaméstnanosti
(nova pracovni mista) —
Zékladni vzdélani

Vertejné osvétleni

Odvod dané z pfijmu do
statniho rozpoctu

Vstupni hodnota je mnoZzstvi nové vzniklych pracovnich
mist vprovozni fazi projektu, pifi které vzniklo
5 pracovnich mist (2x recepCni, 2x spravce (Udrzbar,
rolbar), 1x uklizecka)

2x recepéni = 2 nova pracovni mista s maturitou
Ocenéni je realizoviano dle hodnot vykazujici urad
prace Beroun na pozici recep¢ni: 1 pracovni misto —
353 760K¢/rok

Vypocet: 353 760*2 = 707 520K¢&/rok.

Vstupni hodnota je mnozstvi nové vzniklych pracovnich
mist vprovozni fazi projektu, pii které vzniklo
5 pracovnich mist (2x recepéni, 2x spravce (Udrzbar,
rolbat), 1x uklizecka)

2x spravce (udrzbar, rolbar) = 2 nova pracovni mista
Ocenéni je realizovano dle hodnot vykazujici urad
prace Beroun na pozici spravce: 321 600K¢/rok
Vypocet: 321 6002 = 643 200 K¢/rok.

Vstupni hodnota je mnoZzstvi nové vzniklych pracovnich
mist vprovozni fazi projektu, pti které vzniklo
5 pracovnich mist (2x recepcni, 2x spravce (udrzbar,
rolbar), 1x uklizecka)

1x uklizeka = 1 nové pracovni misto se zdkladnim
vzdélanim

Ocenéni je realizovano dle hodnot vykazujici urad
prace Beroun na pozici uklizecka: 1 pracovni misto —
201 000K ¢/rok

Vstupni hodnota je rozsah investice, kterda bude
uskuteCnéna za ucelem poskytnout moznost pristupu
k hale za tmy, na cest¢ bude vystaveno vefejné osvétleni
Ohodnoceni je realizovino na zikladé piimého
ocenéni investice do verejného osvétleni: 742 000 K¢

Vstupni hodnota predstavuje ¢astku odvedenou spolkem
do statniho rozpoctu.
Celkova castka pfijmu zpronagjmu za rtok Cini
4 984 400 K¢ a je slozena z:

o pfijmy zpronajmu ledové nebo multifunkéni

plochy,

o prijmy z pronajmu obcerstveni a ptjcovny brusli,

o pfijmy z prondjmu reklamni plochy
vypocet: 4 984 400 — (4 984 400%0,3) = 3 489 080 K&,
zaokrouhleni na tisice dolu = 3 489 000 * 0,19
=662 910K¢

Zdroj: vlastni zpracovani
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V souvislosti s realizaci projektu nejsou identifikovany zadné jmy, lze pouze zminit
docCasné a lokélni zhorSeni prostfedi v dobé stavebnich praci (zvySend hlu¢nost,
prasnost aj.), avSak pifihodnd nastaveni stavebnich postupti tuto ijmu minimalizuji.

Ukézka socio-ekonomického toku pfinost je zobrazena v nasledujici Tabulce 10.

Tabulka 10 Socio-ekonomické prinosy vyjadiené v penéZnich ticich v tis. K¢

pracovni

, pracovni , pracovni
G uspora G mista - : DS
obdobi z mista - oLt mista - verejné
dopravnich Frreodd stredni . . -y celkem
/rok . o stiredni s zakladni | osvétleni
nakladu . ——_—
maturitou . vzdélani
0/2018 0,00 0,00 0,00 0,00 742,00 0,00 742,00
1/2019 311,78 707,52 643,20 201,00 0,00 662,91 2 526,41
2/2020 311,78 707,52 643,20 201,00 0,00 662,91 2 526,41

Zdroj: vlastni zpracovani
S témito informace lze jiz vycislit penéZzni tok se zahrnutim uvedenych
socio-ekonomickych efektl, které navySuji celkové pifijmy. Opét jsou vypocteny
dv¢ varianty, jak s vlastnimi zdroji investovani, tak zdroji investovani ponizenymi

o dotace.

Tabulka 11 PenéZni toky se socio-ekonomickymi prinosy v tis. K¢ — vlastni zdroje investora

celkova Zbvikové diskont. diskont.
vySe hoydno ta cash-flow | cash-flow | kumulované

investice 5%) cash flow
0/2018 742,00 82017,56 82 017,56 -81275,56 -81275,56 -81 275,56
1/2019 9 627,61 0,00 4726,41 4 901,20 4 667,81 -76 607,75
2/2020 9627,61 0,00 4726,41 4 901,20 4 445,54 =72 162,21
28/2046 9 627,61 0,00 4726,41 4 901,20 1 250,27 -8 256,80
29/2047 9 627,61 0,00 4726,41 4 901,20 1 190,73 -7 066,07
30/2048 9 627,61 0,00 32807,03 472641 37708,23 8 724,83 1 658,76

Zdroj: vlastni zpracovani

Penézni toky =zahrnujici socio-ekonomické efekty jsou téz progndézovany
v referen¢nim obdobi 30 let a ani zivotnost zimniho stadionu se nezménila, stale
je predpokladana na 50 let. Oproti penéZznimu toku bez socio-ekonomickych efektt
a bez dotace (Tabulka 7) je diskontované kumulované cash flow v poslednim roce

referenénitho  obdobi se zapojenim socio-ekonomickych efekti  kladna.

65



5.7

Avsak stale neni doba navratnosti presn¢ urcena, jelikoz presahuje referencni obdobi

jak je vidét v Tabulce 11.

Tabulka 12 PenéZni toky se socio-ekonomickymi prinosy v tis. K¢ — investice sniZena o dotace

5 . | celkova . . diskont. diskont.
obdobi | celkové zbytkova | celkové cash-flow | cash-flow | kumulované

vySe s
investice [ LG (5%) cash flow

/rok prijmy

0/2018 742,00 30017,56 30017,56 -29 275,56 -29 275,56 -29 275,56
1/2019 9 627,61 0,00 4 726,41 4 901,20 4 667,81 -24 607,75
2/2020 9 627,61 0,00 472641 4 901,20 4 445,54 -20 162,21
7/2025 9 627,61 0,00 472641 4 901,20 3483,19 -915,37
8/2026 9 627,61 0,00 4 726,41 4 901,20 3317,33 2 401,96
28/2046 9 627,61 0,00 4 726,41 4 901,20 1 250,27 43 743,20
29/2047 9 627,61 0,00 472641 4 901,20 1 190,73 44 933,93
30/2048 9 627,61 0,00 32807,03 472641 37708,23 8 724,83 53 658,76

Zdroj: vlastni zpracovani

Vypocet penéznich tokli zahrnujici socio-ekonomické efekty s vyzitim dotaci
se jevi jako nejoptimalngj$i varianta. Tabulka 12 dokazuje, Ze dotace zlepSuji

4

penézni tok, jelikoz tvoii pfevaznou ¢ast zdroji financovani.

Hodnoceni efektivnosti investice na zakladé finan¢ni analyzy

Pro zhodnoceni efektivnosti investiéniho projektu jsou vyuzity dynamické metody,

jejichZ popis a postupy jsou definovany v teoretické casti v metodice.

Ekonomické ukazatele v Tabulce 13 vychazi z finan¢nich toki investice (Tabulka 7),
jejiz celou hodnotu zaplati HC Spartak Zebrak z.s. a v piijmech nejsou zahrnuty

socio-ekonomické efekty.

Tabulka 13 Ukazatele efektivnosti investic — vlastni zdroje

jednotka

¢ista soucasna hodnota (NPV) tis. K¢ -37 920,41
Vnitini vynosoveé procento (IRR) % 1,23
Index rentability (PI) -0,462
Doba navratnosti rok NE

Zdroj: vlastni zpracovani
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Ze vSech vyse uvedenych ekonomickych ukazateli je patrné, ze tento projekt
je bez vyuziti dotaci pro investora nerealizovatelny. Cistd soucasna hodnota
a index rentability nabyvaji zdpornych hodnot, vnitini vynosové procento je vyrazné
niz8i nez diskontni sazba 5 % a doba navratnosti v ptipad€ pouZiti pouze vlastnich

zdroji je delsi nez zivotnost projektu.

Tabulka 14 vychazejici z penéznich tokt investice (Tabulka 8) pfedstavuje ukazatele

investic snizené o dotace a v pfijmech nejsou zahrnuty socio-ekonomické efekty.

Tabulka 14 Ukazatele efektivnosti investic — investice snizena o dotace

cista soucasna hodnota (NPV) tis. K¢ 14 079,59
Vnitini vynosové procento (IRR) % 7,99
Index rentability (PI) 0,469
Doba navratnosti rok 21

Zdroj: viastni zpracovani

Z vySe uvedenych ukazatell vyplyva, Ze projekt je s pouzitim dotaci ekonomicky
pfijatelny. Oproti varianté, kdy jsou uvaZzovany pouze vlastni zdroje financovani,
je Cista soucasnad hodnota s pouzitim dotaci v kladnych ¢islech, coz udava vhodnost
investovani. Jelikoz vnitini vynosové procento o hodnoté 7,99 % prevysuje diskontni
sazbu urCenou 5 %, je téZ timto ukazatelem dokézdna ekonomickd piijatelnost
investice. Pouze index rentability nepfesahuje hrani¢ni hodnotu 1 a je tedy podle

tohoto indexu nevhodné investovat.

Ekonomické ukazatele zobrazené v Tabulce 15 jsou vypocteny z penéznich tokt
investice (Tabulka 9) za situace, kdy jsou do pfijml zahrnuty socio-ekonomické

efekty, ale investor financuje investi¢ni projekt pouze ze svych zdroja.

Tabulka 15 Ukazatele efektivnosti investic — socio-ekonomické efekty, vlastni zdroje

¢ista soucasna hodnota (NPV) tis. K¢ 1 658,76
Vnitini vynosové procento (IRR) % 5,15
Index rentability (PI) 0,020
Doba navratnosti rok > 30

Zdroj: vlastni zpracovani

Situace, kdy jsou do pfijml zahrnuty socio-ekonomické efekty, avSak HC Spartak

Zebrék z.s. zaplati celou hodnotu investice, ekonomické ukazatele vykazuji hrani¢ni
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5.8

hodnoty, pouze index rentability nepiesahuje hodnotu 1. Doba névratnosti neni
pfesné¢ urcena, jelikoz piesahuje referencni obdobi 30 let a vnitini vynosové

procento.

V Tabulce 16 jsou uvedeny ekonomické ukazatele penéznich tokl investice
zahrnujici socioekonomické efekty, zaroven investice byla poniZzend o dotace

(Tabulka 10).

Tabulka 16 Ukazatele efektivnosti investic — socio-ekonomické efekty, investice sniZena o dotace

¢ista soucasna hodnota (NPV) tis. K¢ 53 658,76
Vnitini vynosové procento (IRR) % 16,75
Index rentability (PI) 1,833
Doba navratnosti rok 8

Zdroj: vlastni zpracovani

Situace, kdy penézni toky investice zohlediiuji socio-ekonomické efekty a investor
vyuzije cCerpani dotaci, je nejoptimalnéjsi, jak dokazuji ekonomické ukazatel
v Tabulce 16. Ty vykazuji nejvyssi hodnoty ze vSech variant a doba navratnosti

je stanovena na 8 let.

Z hodnoceni efektivnosti je patrné, ze rozhodujicim faktorem investice jsou dotace,
které snizuji potfebné finan¢ni zdroje o vice nez 63 % piedpokladaného rozpoctu.
Pfi pouziti dotaci je doba navratnosti krat$i nez pfedpokladana Zivotnost zimniho
stadionu, ale také referenni obdobi. Index rentability doporucuje pouze jednu

variantu investovani a tou je vyuziti dotaci se zahrnutim socio-ekonomickych efekt.

Analyza rizik

Béhem celé doby realizace projektu a nasledné¢ i b&hem jeho provozu existuji
tendence naruSujici jeho planovany prabéh. V dasledku tohoto faktu je nize
vypracovana analyza rizik, kterd rozebird mozZznd rizika, jejich cClenéni,
pravdépodobnost jejich vyskytu a zavaznost dusledk, jez zpisobi. Definovana rizika
jsou dale pfifazena institucim a partnerim podilejicich se za realizaci projektu,

ktefi jsou schopni eliminovat vznik rizika nebo jejich nasledky.
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Tabulka 17 Analyza rizik

Rinika

zmény v cenach
stavebnich materiala, X X
stavebnich praci
poklesu poctu uzivatela X X
zvyseni provozni naklady X X
vysoky riziko musi byt odstranéno

w smi byt tolerovano jen tehdy, je-li eliminace rizika prakticky
stiedni VR T oo s Reans cndl :

nerealna, ¢i neimerné nakladna

i 1ze ho pfijmout, avSak je nutné vénovat pozornost na vyvoj

situace
Zdroj: vlastni zpracovani
Zmény v cenach stavebnich materiali a stavebnich praci

e Tyto zmény cen predstavuji riziko, jez mulze nastat a ovlivnit projekt
v realiza¢ni fazi.

o Vysoky stupen dopadu — navySeni cen stavebnich materill a stavebnich praci
zpusobi navyseni celkovych ndkladt na projekt, v disledku toho je potieba
zabezpecit dalsi finan¢ni prostfedky na realizaci projektu.

e Vysoka pravdépodobnost vyskytu — opatieni snizujici pravdépodobnost
vyskytu tohoto rizika:

o rozpocet projektu vychazi z cenové hladiny z roku 2017;

o projekt bude realizovan v roce 2018, nenastane zde tedy dlouha ¢asova
rozdilnost mezi zpracovanim rozpoctu a realizaci projektu;

o sepsani smlouvy s dodavateli stavebnich praci se vSemi podstatnymi
nalezitostmi, zajiSt'ujici splnéni v§ech domluvenych podminek.

e Za realnou vysi cen bude mit odpovédnost zejména zhotovitel stavby

a dale technicky dohled stavebnika.

Dopad poklesu poctu uzivateli
e Pokles poctu uzivatelli zimniho stadionu se fadi mezi riziko vznikajici

v provozni fazi projektu.
o  Stredni stupen dopadu — jestlize se snizi pocet uzivatell zimniho stadionu,
nasleduje sniZeni provoznich piijmu, které jsou pfimo zavislé na poctu ¢lenti

hokejového oddilu HC Spartak Zebrak z.s., obsazenosti ledni plochy,
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navstévnosti vetejného brusleni a navstévnosti samotnych hokejovych
zapasu.

Nizka pravdépodobnost vyskytu — pocet budoucich uzivateli zimniho
stadionu je stanoven na zdklad¢ kapacity a aktudlniho vyuzity krytého
kluzist¢ v Hofovicich, které¢ je nyni domacim stadionem pro HC Spartak
Zebrak z.s. JelikoZ je vieobecny zajem o sport, predpoklada se nartst ¢lent
hokejového oddilu, vice navstévniki vefejného brusleni a divakl ztad
obyvatel mésta Zebrak zdivodu blizkosti zimniho stadionu. Lze tedy
predpokladat, Ze poptavka bude spise rostouci, nez klesajici.

Odpovédnost za propagaci zimniho stadionu a tedy snizovéani toho rizika

ma mit zejména provozovatel HC Spartak Zebrak z.s.

Zvyseni provoznich naklada

ZvySeni provoznich nakladi ptfedstavuje riziko, které se mize projevit
v provozni fazi projektu.

Vysoky stupenn dopadu — pokud dojde k navySeni provoznich nékladd,
investor neboli HC Spartak Zebrak z.s., ktery zarovei provozovatelem, musi
zajistit dalsi financni prostiedky na provoz zimniho stadionu. Pokud se tak
nestane, hrozi snizeni kvality poskytovanych sluzeb.

Nizka pravdépodobnost vyskytu — pravdépodobnost tohoto rizika
je definovana jako nizkd, jelikoZ nédklady zahrnuté ve finan¢ni analyze
vychédzi z aktudlnich provoznich ndkladii i1 redlného odhadu budoucich
vydaju.

Za dodrzovani provoznich néklad bude mit pfedevSim pracovnik za pozici
spravce/udrzbar, ktery by mél mimo jiné dohlizet na to, aby nedochazelo
k nadbytecnému plytvani energiemi a tim padem k navySeni provoznich

nakladu.

Sprava rizik v projektu do jisté miry souvisi se systémem fizeni projektu

a jeho kvalitou. V pfipravné fazi projektu je stanoven projektovy tym,

ktery po celou dobu pfipravy, realizace 1 pocate¢niho provozu projektu ma za cil

dohliZet na spravny prubch projektu a na predchazeni rizik. Jestlize se v pribc¢hu
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5.9

projektu vyskytne jakykoliv problém, je ukolem tymu tento problém aktivné a u¢inné

fesit tak, aby nedochézelo k negativnimu ovlivilovani realizace projektu.

Analyza citlivosti

V této Casti prace zabyvajici se analyzou citlivosti jsou prozkoumany identifikované
rizikové faktory. Jak tyto rizika mohou ovlivnit ekonomické ukazatele hodnoceni
efektivnosti projektu a to formou odchylek hodnot od hodnot plénovanych
+ 10%, konkrétné:

e vliv zvySeni investi¢nich vydaji o 10%,

e vliv sniZeni provoznich pfijmi o 10%,

e vliv zvySeni provoznich nékladi o 10 %.

Analyza citlivosti je aplikovana pro variantu financovani projektu s vyuzitim dotaci
a se zapocitanim socio-ekonomickych efektd do pfijmi. Ekonomické ukazatele
vychazejici z analyzy jsou porovnavané s ekonomickymi ukazateli uvedenymi

v Tabulce 16 (18).

Tabulka 18 Ukazatele efektivnosti investic beze zmén

Cista soucasna hodnota (NPV) tis. K¢ 53 658,76
Vnitini vynosové procento (IRR) % 16,75
Index rentability (PI) 1,833
Doba navratnosti rok 8

Zdroj: vlastni zpracovani

Pokud dojde k nartstu celkovych investicnich vydaji o 10 %, cena projektu
se navysi o 8 201 756,30 K¢ a toto navySeni je nucen zaplatit investor z vlastnich
zdroju financovani, jelikoz neni pfedjednana zadna dalsi dotace, kterou by byl tento
rozdil dofinancovan. Ekonomické ukazatele varianty pii ndrlstu celkové investice

jsou vypocteny v Tabulce 19 a podkladovy penézni tok je v Pfiloze 6.

Tabulka 19 Ukazatele efektivnosti investic - zvySeni investi¢nich vydaji o 10 %

¢ista soucasna hodnota (NPV) tis. K¢ 46 216,02
Vnitini vynosoveé procento (IRR) % 13,06
Index rentability (PI) 1,233
Doba navratnosti rok 10

Zdroj: vlastni zpracovani
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Prodlouzeni doby névratnosti o 2 roky, tedy o 25 %, je zpisobeno navySenim
investice hrazené investorem HC Spartak Zebrak z. s. o vice nez 8,2 mil K¢&.
V ramci Cisté soucasné hodnoty doslo k poklesu o 13,87 %, hodnota vnitiniho
vynosového procenta klesla o 3,69 %. K nejvétsi zméné pii navySeni investice

0 10 % doslo u ekonomického ukazatele index rentability, ktery poklesl az o 32 %.

Vramci analyzy citlivosti je dale zjistovan vliv na penézni toky investicniho
projektu, pokud dojde k poklesu provoznich ptfijmi. Pokles miize byt zpisobem
riznymi piic¢inami, napf. poklesem poptavky po prondjmu ledni plochy, mén¢ ¢lenti
v HC Spartak Zebrak z.s., neziskani dotaci na provoz zimniho stadionu apod.
Vypoctené ekonomické ukazatele za této situace ukazuje nasledujici Tabulka 20

a penézni toky upravené o snizené provozni piijmy jsou k nahlédnuti v Ptiloze 7.

Tabulka 20 Ukazatele efektivnosti investic - sniZeni provoznich p¥ijmui o 10 %

cista soucasna hodnota (NPV) tis. K¢ 43 913,80
Vnitini vynosové procento (IRR) % 14,60
Index rentability (PI) 1,500
Doba navratnosti rok 9

Zdroj: vlastni zpracovani

Jestlize dojde pii provozu zimniho stadionu z jakychkoliv divodd k poklesu
provoznich piijmid o 10 %, cistou souCasnou hodnotu to snizi o 18,16 %.
Vnitini vynosové procento kleslo o 2,15 % a index rentability o 18,17 %. Oproti
pfedchozi situaci, kdy se navySily celkové investice, doba navratnosti

se pfi sniZzeni provoznich piijmul prodlouzila pouze o 12,5 %, tedy o 1 rok.

Posledni zkoumanou odchylkou v ramci analyzy citlivost je situace, kdy se navysi
provozni vydaje zimniho stadionu. Ekonomické ukazatele upravené o tuto odchylku

jsou zobrazeny v Tabulce 21 a penézni toky jsou uvedeny v Ptiloze 8.

Tabulka 21 Ukazatele ekonomické analyzy - zvySeni provoznich vydaja o 10 %

Ukazatel Jednotka

Cista soucasnd hodnota (NPV) tis. K¢ 47 412,10
Vnitini vynosové procento (IRR) Yo 15,37
Index rentability (PI) 1,620
Doba navratnosti rok 9

Zdroj: vlastni zpracovani
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Jestlize dojde k navySeni provoznich vydajii o 10 %, ovlivni to penézni toky nejméné
ze vSech zkoumanych odchylek. To dokazuji vSechny zkoumané ekonomické
ukazatele, které vykazuji nejnizsi poklesy, kromé¢ doby navratnosti, které je shodujici
s odchylkou pfi sniZeni provoznich pijmt a prodlouZzeni o 1 rok. Cista soucasna
hodnota se snizi pouze o 11,64 %, vnitini vynosové procento kleslo o 1,38 %

a index rentability poklesl o0 11,62 %.
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6 Zhodnoceni vysledku a doporuceni

Na zaklad¢ provedeného vyzkumu obsazeného v praktické casti diplomové prace

1ze zhodnotit vysledky a odpoveédét na vyslovené otazky.

Celkové investi¢ni vydaje na realizaci projektu hokejové haly v obci Zebrak
jsou predpokladany ve vysi 82 017 563 K¢&. Zivotnost projektu je vymezena na 50 let
a referenc¢ni obdobi je rovno poctu let odpisovani zimniho stadionu, tedy 30 let.
Investorovi HC Spartak Zebrak zs., se podafilo ziskat dotace v celkové
vysi 52 mil. K¢ a zbytek ceny bude dofinancovan z vlastnich zdroji investora.
Investor HC Spartak Zebrak z.s. se bude tedy podilet na investiénim projektu &astkou
30 017 563 K&, ktera se mu pfi zahrnuti socio-ekonomickych efektii navrati v osmém
roce provozu zimniho stadionu. Celkovda vySe socio-ekonomickych piinosi
plynoucich z vystavby zimniho stadionu €ini v roce stavby 742 000 K¢ za vystavbu
vetejného osvétleni na piijezdové cesté. Kazdy dalsi rok provozu maji
socio-ekonomické piinosy hodnotu 2 526 414 K¢ slozenou z uspory dopravnich
nakladu, vzniku péti pracovnich pozic a odvodu dané z piijmt do statniho rozpoctu.
Celkové provozni vydaje zimniho stadionu jsou vypocteny na 4 063 500 K¢ za rok,
pficemz nejndkladnéjSimi polozkami jsou vydaje na zaméstnance a na elektrické
energie, jelikoz udrzba ledové plochy je narocnd. Na pokryti téchto vydaji
bude provozovatel vyuZzivat provozni pifijmy v celkové vysi 6 339 200 K¢ za rok.
Vice nez 62 % provoznich ptijmt investor ziskd v podobé piijml z pronajmu ledni
plochy bcéhem hokejové sezony trvajici 8 mésici a multifunkéniho povrchu
po zbytek roku. Vypocty ekonomickych ukazatelt definuji projekt realizovatelnym
pouze s pouzitim dotace. Faktor socio-ekonomickych ptinost zkrati dobu navratnosti
z 21 let na 8 let. Cisté sou¢asné hodnoty v obou piipadech nabyvaji kladnych hodnot,
také vnitfni vynosové procento je s vyuZzitim dotaci vEét$i neZz diskontni sazba.
Odlisnost je pouze v indexu rentability, u kterého bez zapocteni socio-ekonomickych
efekti hodnota neptfesahuje hodnotu 1 a je tedy podle tohoto ukazatele nevhodné
investovat. Lze tedy pfipustit pouze variantu s pouzitim dotaci a zahrnutim
socio-ekonomickych efektl, kdy Cistd soucasnd hodnota je 53 658 760 K¢&, vnitini
vynosové procento nabyva hodnoty 16,75 %, index rentability ¢ini 1, 833 a doba

navratnosti jak jiz bylo feceno je 8 let. Zména v cenach stavebnich materiali
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a stavebnich praci pfedstavuje riziko, které mtze vyrazné ovlivnit projekt v jeho
realizacni fazi a tato zména zpusobi celkovy narist investice, pficemz na tuto zmeénu
ekonomické ukazatele reaguji nejcitlivéji. Pokud dojde k navySeni investi¢nich
vydaji o 10 %, investor musi tento rozdil v ¢astce 8 201 756, 20 K¢ dofinancovat
z vlastnich zdrojt, jelikoz nejsou predjednany dalsi dotace. Timto navySenim
investice dochazi k prodlouzeni doby névratnosti o 25 %, tedy o 2 roky. U dalSich
ekonomickych ukazateli dojde téZ ke zhorSeni situace. V ramci Cisté soucasné
hodnota poklesne hodnota o 13,87 %, vnitini vynosové procento klesne o 3,69 %
a nejvetsi zmeénu zaznamena index rentability, ktery se snizi az o 32%, avSak stale
pfevySuje hodnotu jedna. Mezi rizika vznikajici v provozni fazi projektu se fadi
pokles uzivatelii zimniho stadionu. Pravdépodobnost vyskytu tohoto rizika je velmi
nizka, avSak dojde-li k poklesu provoznich piijml o 10 %, Cista soucasnd hodnota
poklesne o 18,16 %, vnitini vynosové procento o 2,15 % a index rentability
0 18,17 %. Oproti prvnimu riziky, kdy se navysi celkova investice, doba navratnosti
se pii snizeni provoznich piijma prodlouzi pouze o 1 rok, tedy o 12,5 %. Dal§im
rizikem, které mlze nastat v provozni fazi, je zvySeni provoznich nakladd, které maji
také nizkou pravdépodobnost vyskytu. Pokud vSak dojde k navySeni provoznich
vydaji o 10 % nartst doby navratnosti je shodny s ptfedchozim rizikem, tedy
o 12,5 %. Cista soudasna hodnota se sniZi pouze o 11,64 %, vnitini vynosové

procento klesne o 1,38 % a index rentability se snizi o 11,62 %.

Na prvni poloZenou otdzka, zda ,, bude z ekonomického hlediska investicni projekt
pro investora prijatelny*, 1ze na zéklad¢ vyslednych ukazateld konstatovat, ze ano,
a to predevSiim diky sniZzeni investice o ziskan¢ dotace a v dusledku
socio-ekonomickych pfinosti investice. Projekt je ekonomicky pfijatelny,
jelikoZ cistd soucasnd hodnota, vnitini vynosové procento a index rentability
nabyvaji kladnych vysokych hodnot a doba névratnosti z diskontovanych toku
je 8 let. Investi¢ni projekt by byl ekonomicky nepfijatelny, kdyby nepiinasel Zadné
socio-ekonomické efekty a zdrojem financovani projektu by byly pouze vlastni
zdroje investora. V této varianté¢ je doba navratnosti del§i neZ samotnd Zivotnost

projektu a vSechny vysledné ekonomické ukazatele nabyvaji zapornych hodnot.

75



Pii Cost-benefit analyze byly vymezeny socio-ekonomické piinosy investicniho
projektu. Konkrétné¢ se jednalo o tusporu dopravnich nékladd, vytvofeni novych
pracovnich mist, odvod dan¢ z pfijmi do statniho rozpoctu a vystavba veiejného
osvétleni v severozapadni ¢asti obce Zebrak. Jelikoz nebyly identifikovany Zadné
ujmy spojené s realizaci investi¢niho projektu, je mozné druhou vyslovenou otazku,

zda ,, bude mit investicni projekt socio-ekonomické prinosy *, potvrdit za platnou.

Doporucit investicni projekt k realizaci Ize jen za ptfedpokladu sniZeni investice
o ziskané dotace, které ptedstavuji vice nez 63 % celkovych investicnich naklad
a zapocitani socio-ekonomickych piinosti do penéznich tokli. Vzhledem k uspokojiveé
vysokym hodnotdm ekonomickych ukazateli vychazejicich z takto upravenych
penéznich tokll je mozné potvrdit platnost i posledni vyslovené otazky, zda
,Ize doporucit investicni projekt krealizaci“. Je vSak nezbytné -eliminovat
identifikované riziko zvySeni investi¢nich vydaji, jehoz stupen dopadu
a pravdépodobnost vyskytu na investicni projekt byly na zaklad¢ provedenych analyz

rizik a citlivosti vyhodnoceny jako vysoké.

V piipadg, ze by hokejovy oddil HC Spartak Zebrak z.s. dotace neziskal, je investice
absolutn¢ ekonomicky nepfijatelnd. Financovani tak velké investice je jednim
spolkem nemoznd, lze uvazovat napt. o spolupodileni se s méstskym tfadem obce
Zebrak. Nastava vsak otazka, zda je obec ochotna se tak vysokou investici podilet,
a v pifipadé¢ financovani prostfednictvim Uvéru, hrozi vysoka zadluZenost obce.
Na zaklad¢ téchto faktorl, nelze realizaci investi¢éniho projektu bez pouziti dotaci

doporucit.
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7 Zavér

Jak jiz bylo uvedeno v uvodu této diplomové prace, snem investora je realizace
takové investice, kterd bude splacena co nejdiive a bude dlouhodobé ptinédset zisk
s minimalnimi néklady na udrzitelnost. Uvazovany projekt se odliSuje tim,
ze se jedna o verejn¢ prospesny projekt, jehoz smyslem je navySeni uzitku i jinych

subjektl nez investora samotného zaméteného na maximalizaci zisku.

Cilem této diplomové prace bylo zhodnoceni investiéni néaro¢nosti vybrané¢ho
projektu, kterym je vystavba zimniho stadionu v obci Zebrak. Pro hodnoceni
investice byly vyuzity podklady ziskané od investora HC Spartak Zebrik z.s.,
ktery bude zaroven provozovatelem stadionu. Mezi poskytnutymi podklady byla
i studie zimniho stadionu od architekti. Dle ziskanych vysledkl z praktické casti
diplomové prace je mozné dojit k zavéru, Ze investiéni projekt zabyvajici
se vystavbou zimniho stadionu je bez vétSich rizik realizovatelny pouze s pouZzitim
dotaci. Dale k hodnoceni projektu musi byt vyuzity zjisténé socio-ekonomické

efekty, které maji dopad nejen na mésto Zebrak, ale také na cely region.

Vystavbou zimniho stadionu dojde k rozvoji infrastruktury ve mésté a k uspokojeni
poptavky po volnocasovych aktivitach ze strany obyvatel, kterych ve mésté neustale
pfibyva v disledku dobré lokality. Nové vytvofena pracovni mista pak pomohou
k poklesu nezaméstnanosti, zlepSeni konkurenceschopnosti a rlstu Zivotni Urovni
obyvatel. Zimni stadion nebude slouzit pouze ke sportovnimu vyziti, ale bude
téz fungovat jako misto, kde se sportovni nadSenci mohou potkavat jako divaci
na zapasech ¢i tréninku. Takovato spolecenska socializace je velmi dulezita

pro obyvatelstvo mésta a pfedevSim pro star§i obCany.
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Piiloha 1 Cenovy odhad ZS v Zebrak
polozka

cena za polozku

ZS -VARIANTA VYPOCTU 1

hala v¢etn¢ zékladnich konstrukci a technologie
zazemi veetné zakladovych konstrukei a technologie
celkem

EXTERIER ZS

parkovisté

manipulacni plocha rolby a jeji pfistupova komunikace
pochozi plochy pted hlavnim vstupem

sadové upravy (okolo ZS a parkoviste)

celkem

PRIPOJKY
destova kanalizace
splaskova kanalizace
vodovod

plynovod

ptipojka telefonni
ptipojka 22kV
trafostanice

ptipojka NN

vetejné osvétleni parkovisté a ZS
celkem

OSTATNI ROZPOCTOVE NAKLADY
pfesuny hmot., tklidové prace, leSeni, apod.
zafizeni staveniSté

celkem

PRIJEZDOVA KOMUNIKACE
silnice

chodnik

sadové Upravy

vetejné osvétleni

celkem

CELKEM NAKLADY bez DPH
DPH 21%
CELKEM NAKLADY v¢é. DPH

30097 500 K¢
21 381 000 K¢
51 478 500 K¢

1 402 800 K¢
328 500 K¢
97 760 K¢
524 250 K¢

2 353 310 K¢

845 000 K¢

1 480 000 K¢
635 000 K¢
550 000 K¢
50 000 K¢
900 000 K¢
800 000 K¢
105 000 K¢
345 800 K¢
5710 800 K¢

3500 000 K¢
2 000 000 K¢
5500 000 K¢

1 538 000 K¢
302 500 K¢
158 000 K¢
742 000 K¢

2740 500 K¢

67 783 110 K¢
14 234 453 K¢
82 017 563 K¢

Zdroj: viastni zpracovani dle Linhart, Svaricek
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