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Vyhodnoceni investice a jeji dopad do finanéni vykonnosti

podniku

Anotace

Diplomova prace je zamérena na vyhodnoceni investice a jeji nasledny dopad na
finanéni vykonnost podniku. Teoreticka ¢ast se nejprve zabyva pojmem investice
a jejimi procesy, dale moznostmi financovani investic a investi¢nich cinnosti,
ukazateli vyuzivanymi k hodnoceni efektivnhosti investice a mérfitky finanéni
vykonnosti podniku. Prakticka Cast je zaméfena na charakteristiku vybraného
podniku a jeho zamysSlené investice. Zamyslena investice je nasledné propocitana
a vyhodnocena pomoci vybranych ukazatell. Cilem diplomové prace je zjisténi
finanéni vykonnosti podniku a vyhodnoceni efektivnosti zvolené investice.
V zavérecné casti prace je vytvofena SWOT analyza podniku a investice, nasleduje

celkové hodnoceni ziskanych vysledkl a mozné navrhy podniku.

Klicova slova

efektivnost, finan¢ni vykonnost, investice, zdroje financovani



Evaluation of investment and its impact on the financial

performance of the company

Annotation

The diploma thesis is focused on the evaluation of the investment and its impact on
the financial performance of the company. The theoretical part first is focused on
the concept of investment and its processes, further of possibilities of financing
investments and investment activities, indicators used to evaluate effectiveness of
investment and scales financial performance of company. The practical part is
focused on the characteristic of the chosen company and its intended investment.
Intended investment is subsequently calculated and evaluated using selected
indicators. The aim of the diploma thesis is to determine the financial performance
of the company and to evaluate effectiveness of the planned investment. In the final
part of the diploma thesis is SWOT analysis of the company and the investment,
flowed by and overall evaluation of the obtained results and possible proposal for

the company.
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efficiency, financial performance, investment, sources of investment
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Uvod

Investi¢ni rozhodovani je jednou z velmi dllezitych manaZerskych ¢innosti, zaroven
totiz predstavuji vyssi penézni vydaje vynaloZzené v soucasné dobé&, u kterych se
v budoucnosti oCekava jejich zhodnoceni. Pokud jsou financni prostfedky na
investice vynaloZeny spravng, pfinasi podniku zisky, zvysuji jeho hodnotu a umozni
mu tak dosahnout urcité vyhody v konkurenénim prostfedi. Naopak nespravna
rozhodnuti mohou vést k velkym problémdm v podniku, které mohou vést ke ztraté
konkurenceschopnosti nebo az k ukonceni ¢innosti a zaniku podniku. Za idealni se
povazuje ta investice, ktera je co nejdfive splacena, ma vysokou vynosnost a nulové
riziko, béhem procesu investicniho rozhodovani by mél byt vybran investi¢ni zamér,

ktery se k témto preferencim co nejvice priblizuje.

Obsahem investi¢niho rozhodovani je rozhodovani o investi¢nich projektech, jeho
zakladem je ekonomické hodnoceni efektivnosti za pomoci rliznych metod, které
maji podniku pomoci pfi porovnavani rlznych variant, pfi schvalovani ¢i zamitani
nékterych projektd. K tomu, aby mohl byt investi¢ni projekt uspésny a realizovany
v potfebném case je potieba zajistit dostatek informaci a podkladl na zakladé
kterych bude o investici rozhodovano, dale je potfeba zajistit dostatek financnich
prostfredkl na pokryti veskerych projektovych potfeb. Tyto cinnosti jsou
rozdélovany do nékolika Zivotnich fazi projektu a vSechny jsou z hlediska jeho

Uspésnosti velmi dllezité.

Diplomova prace se zabyva vyhodnocenim investice a dopadem do financni
vykonnosti podniku. Prace je rozdélena na dvé hlavni €asti, na teoretickou cCast
a praktickou ¢ast. Prvni, teoreticka Cast je vypracovana pomoci resersi z odborné
literatury. V teoretické casti jsou vymezeny zakladni pojmy tykajici se investic
a zivotnich projektovych fazi. Dale jsou zde popsany nékteré moznosti financovani
investic a investicnich cinnosti. Dalsi C¢ast je zaméfena na vybrané metody
vyuzivané k hodnoceni efektivnosti investic spolu s méfitky financni vykonnosti

podniku.
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V praktické cCasti je nejprve uvedena charakteristika vybraného podniku a je
predstavena jeho zamyslena investice. ZamysSlena investice je nasledné propoctena
a vyhodnocena pomoci doby navratnosti, indexu ziskovosti, vnitfrniho vynosového
procenta a vnitiniho vynosového modifikovaného procenta. Nasledné je zhodnocen
stav podniku pomoci vybranych finanénich ukazatell, jednd se o ukazatele
zadluzenosti, rentability, aktivity, likvidity a ekonomické pfidané hodnoty. Na konci
praktické cCasti je vytvofena SWOT analyza podniku a investice, v analyzach jsou
hodnoceny silné a slabé stranky, spolu s pfilezitostmi a hrozbami. V posledni ¢asti
nasleduje celkové hodnoceni ziskanych vysledk(l, posouzeni efektivnosti investice,

finan¢ni vykonnosti podniku a mozné navrhy a doporuceni autorky.

Diplomova prace by méla ¢tenafi poskytovat prfehled o investi¢nim rozhodovani
v podnicich, o moznostech financovani, o zplsobech hodnoceni efektivnosti

investic a o finan¢ni analyze pomoci rlznych ukazateld.

Hlavnim cilem diplomoveé prace je zjistit efektivhost zvolené investice. Dil¢imi cili je
zhodnotit dopad investice do finan¢ni vykonosti podniku a vypracovat navrhy spolu

s doporucenimi pro analyzovanou spole¢nost.

Pro zpracovani diplomové prace autorka nejprve provedla reSersi literatury.
Z poskytnutych internich materialll byla zpracovana charakteristika investice, byly
vypocteny ukazatele pouzivané pro vyhodnoceni efektivnosti investice. Nasleduje
charakteristika investice a vypracovani efektivhosti investice, na zakladé
sekundarnich dat je vyhodnocen dopad do finan¢ni vykonnosti, poslednim krokem

je zpracovani navrhl a doporuceni pro spole¢nost.
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1 Vymezeni pojmu investic

Investice jsou rozsahlejsi penézni vydaje neboli kapitalové vydaje, u kterych se
béhem delsiho Casového obdobi oCekava pfeména na budouci penézni pfijmy.
Pojem  kapitadlové vydaje" je Castéji nahrazovan pojmem investi¢ni naklady”.

V soucCasné dobé se za investici povazuji kapitalové vydaje:

e na pofizeni dlouhodobého nehmotného majetku (nehmotné investice),

e na pofrizeni dlouhodobého hmotného majetku (hmotné investice),

e na nakup dlouhodobého finan¢niho majetku (financni investice). (Valach,
2010)

Za kapitalové vydaje se povazuji i vydaje na rozsSifeni ¢i obnovu dlouhodobého
hmotného majetku, vyzkumné a vyvojové programy, zapracovani a vychova
zaméstnancl, reklamni kampané, trvaly pfirlstek zasob a pohledavek. (Moyer,
1992)

Investi¢ni rozhodovani se radi mezi nejvyznamnéjsi druhy podnikovych rozhodnuti.
Jeho naplni je rozhodovani o investi¢nich projektech a jejich nasledné schvalovani
¢i zamitani. Spravné vynalozené financni prostfedky na investice mohou
dlouhodobé pfispivat ke zvySovani hodnoty podniku a umoznuji dosahnout urcité
konkurenc¢ni vyhody, naopak nespravna rozhodnuti mohou vést k problémdm

v podniku, které mohou vést az k zaniku podniku. (Synek, Kislingerova, 2010)

Investi¢ni rozhodovani je charakteristické tim, Ze ovliviiuje hospodafeni podniku
i na nékolik let dopfedu, a to z hlediska vynosnosti, likvidity a tvorby a nasledného
uziti financnich zdrojl. Rozhoduje se v dlouhém ¢asovém horizontu, od planovani
az k samotné realizaci, a to s sebou nese vy$si moznost vzniku rizik. Dlouhy ¢asovy
horizont ovliviiuje i odhadnuti o¢ekavanych kapitalovych pfijm0 a vydajd, stanoveni
odhadUl je velmi naro¢né a ve vysledku mUze dochazet k odchylkam od pUvodnich
pland. Investovani je velmi naro¢né i na koordinaci uc¢astnikd, ktefi jsou zapojeni do
investicniho procesu, jedna se napfiklad o investory, dodavatele, projektanty
a stavebni dozor. Nékteré investice mohou vyvolavat zmény, které mohou mit

zavazny dopad na infrastrukturu a ekologii. (Valach, 2010; McLaney, 2009)

19



Rozhodujicimi faktory investora pfi rozhodovani o investici jsou jiz vySe zminény
oc¢ekavany vynos z investice, o¢ekavané riziko a ocekavany dlsledek na likviditu
podniku. Pomoci téchto faktorll je mozné jednotlivé investice porovnavat. Kazdy
investor se snazi o dosazeni co nejvyssiho vynosu, s minimalnim rizikem, pfi
nejvyssi likvidité. Toto lze zachytit pomocitzv. ,investorského trojuhelniku”,
znazoriuje, Zze pro dosazeni jednoho vrcholu je potfeba vzdat se dosazeni ostatnich

vrcholl. Investor by mél zvolit optimalni kombinaci vSech tfi faktorl. (Mace, 2005)

vynosnost

riziko likvidita

Obrdzek 1: Investorsky trojuhelnik
Zdroj: vlastni zpracovani

1.1 Rozdéleni investic

Investic¢ni projekty je mozné rozdélit podle nékolika hledisek. Zakladnimi hledisky
jsou velikost, vztah k rozvoji podniku, mira zavislosti projektl, charakter penéznich

tokl, forma realizace a vécna napln. (Fotr, Soucek, 2011)

Velikost projektd je urcovana podle velikosti vynaloZzenych kapitalovych
(investi¢nich) vydajl, které jsou zapotiebi k Uspésné realizaci projektu. Podle tohoto
kritéria Ize Clenit investicni projekty na projekty velkého, stfedniho a malého
rozsahu. Toto rozdéleni ovSem dale zavisi na velikosti podniku neboli na velikosti

podnikového kapitalového rozpoctu. (Fotr, Soucek, 2005)

Podle vztahu krozvoji podniku Ize rozclenit projekty do 3skupin: rozvojoveé,
obnovovaci, mandatorni. Rozvojové investice, jsou orientovany na pronikani na
nové trhy, zvySovani objemu produkce a zavadéni novych produktl &i sluzeb.
U obnovovacich investic, jak jiz z nazvu vyplyva, dochazi k obnové formou nahrady
¢i modernizace vyrobniho zafizeni za ucelem udrzeni aktualni vykonnosti podniku,
popfipadé jeji zvyseni.
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Pokud se jedna o investice, které pomahaji podniku fungovat na stavajicim trhu
v souladu s existujicimi zakony a predpisy, jedna se o mandatorni (regulatorni)
investice. Nejcastéji jsou zaméreny na ochranu zivotniho prostifedi, dodrzovani
hygienickych norem, zlepSovani pracovniho prostfedi a tim zvySovani bezpecnosti

prace. (Fotr, Soucek, 2011)

Podle miry zavislosti se investice rozliSuji podle toho, jak jsou na sebe jednotlivé
projekty zavislé. Patfi sem vzajemné se vyluCujici projekty neboli plné substitucni,
jedna se o projekty, kde pfijeti jednoho projektu vylu€uje pfijeti druhého a nemohou
se realizovat zaroven. U projektll ekonomicky zavislych se mize z&asti projevit
substituéni efekt, kde zavedeni nového produktu mlze zapficinit pokles prodeje
produktu stavajiciho. Nezavislé projekty jsou ty, které se vzajemné nevylucuji, to
znamena, Ze ve stejnou dobu mizZe byt prfijato vice projektd naraz. Pokud se
projekty mezi sebou vzajemné dopliuji a pfijeti jednoho projektu soucasné

podporuje pfijeti druhého, jedna se projekty komplementarni. (Scholleova, 2009)

Projekty Ize rozliSovat pomoci charakteru penéznich tokl z investice. Cash flow
znazornuje pribéh vydajl na investici a pfijmU plynouci z investice za urcité ¢asové
obdobi. RozliSuji se dva typy tokll - skonvenénim (standardnim) tokem
a s nekonvencnim (nestandardnim) tokem. Mezi projekty s konvencnim tokem se
fadi projekty, kdy se zaporny tok vyskytuje pouze v dobé vystavby, kdyZz jsou
vynalozeny kapitalové vydaje a kladnym penéznim tokem v dobé provozu, kde
prijmy prevysuji vydaje. U nekonvencnich tokd dochazi ¢astéji ke stfidani kladnych
a zapornych penéznich tokl. U téchto projektdl se béhem jejich Zivotnosti

predpoklada jejich rozsifeni ¢i obnova. (Fotr, Soucek, 2011)

Investi¢ni vystavby a akvizice jsou investicni projekty podle formy realizace.
Investicni vystavby jsou investicni projekty zaméfené na rozSifovani kapacit
vyrobkd, sluzeb, zavadéni novych vyrobk(l a technologii ¢i rozsifovani podprnych
¢innosti. Realizaci je mozné provést v jiz exitujicich podnicich nebo tzv. na zelené
louce formou vystavby vybudovanim nové jednotky matefské spolecnosti.
U akvizice se jedna o projekty nakupu celého Ci ¢asti jiz existujiciho podniku, které

vhodné doplni ¢i pomohou rozsifit aktivity podniku. (Fotr, Soucek, 2011)
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Podle vécné naplné se projekty rozlisuji podle toho, jaky je jejich hlavni pfinos pro
podnik. Patfi sem projekty zaméfené na snizovani rizika podnikani, snizovani
nakladd pomoci technickych a technologickych inovaci, projekty, které jsou
orientované na zvysSovani trzeb stavajicich vyrobkl a rozsifovani vyrobnich kapacit.
Déle projekty zamérené na vyrobu novych vyrobkd, ty maji za ukol zvySovat trzby
pomoci vyrobkovych inovaci a projekty, které by mély vést ke zlepSovani
pracovnich, zdravotnich, socialnich, bezpecnostnich a ekologickych podminek
podnikani. (Valach, 2010)

DalSim moznym clenénim je rozdéleni investic na finan€éni a realné. Financni
investice maji nejcastéji formu cennych papirl (akcii, dluhopistl, propdjceni volnych
financnich prostredk), které majitelim poskytuji uréita prava. NejCastéji se porizuji
za UCelem ziskani urok(. Redlné investice jsou spjaty s urcitou podnikatelskou
¢innosti, nebo s predmeéty, které maji hmotny charakter. Hmotné investice rozsifuji
podnikani tykajici se oblasti vyroby, nebo sluzeb. Lze sem zafadit pofizeni zasob,

strojnich zarizeni nebo koupé pozemkd a budov. (Rejnus, 2016)

Investi¢ni projekty Ize dale rozliSit pole podnétu k investici na interni a externi.
Interni investice vznikaji z podnikovych potfeb, mlze se jednat o potieby Uspor
nakladd, obnovy a rozvoje z dlivodu nedostatec¢nych kapacit, ale také za efektivnim
vyuzivanim a umisténim kapitalovych zdrojd vytvorfenych z predchazejicich let.
Externi investice vnikaji za ucelem rozvoje a rlstu, s cilem ziskat nové pfrilezitosti na

trhu, nové technologie a nové nabidky kontraktl. (Scholleovd, 2009)
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1.2 Fazeinvestic

V8echny Zivotni faze projektu jsou z hlediska jeho Uspésnosti velmi dllezité. Cely
proces investic Ize od prvotni myslenky az po ukonceni rozclenit do Ctyf, po sobé

jdoucich, zakladnich fazi:

e predinvesti¢ni faze (pfedprojektova pfiprava),
e investi¢ni faze (projektova priprava a realizace),
e provoznifaze (operacni),

e faze ukonceni provozu a likvidace. (Fotr, Soucek, 2011)

K dosazeni spravného a kvalitniho rozhodnuti o investici potfebuje podnik dostatek
informaci a podkladl. Nékteré z nich jsou presné stanovené, jedna se predevsim
o cenu Ci technické parametry, nékteré je potreba zjistit podle ocekavani a dispozic
podniku. Nejprve se musi podnik rozhodnout, jaké informace ohledné investice
potfebuje ziskat a zaroven jakym zpUsobem je bude hodnotit. (Tausl, Jelinkova,
2018)

1.2.1 Predinvesti¢nifaze

Predinvesti¢ni fazi by se méla vénovat zvySena pozornost, v této fazi se ziskavaji
informace a poznatky z marketingovych, finannich, ekonomickych, technicko-
technologickych studii, které se ziskaji z pfedprojektovych analyz a z velké miry na
nich zavisi uspéch ¢i neuspéch celé investice. V pfipadé podcenéni predinvesti¢ni

faze mlze nasledné v investi¢ni fazi dochazet ke ztratam. (Fotr, Soucek, 2011)
Predinvesti¢ni faze by meéla zahrnovat 3 ¢asti:

e Vvyjasnéni investi¢nich pfilezitosti,
e predbéznou technicko-ekonomickou studii,

e provadeni technicko-ekonomickych studii. (Valach, 2010)

Vyjasnéni investicnich prilezitosti zahrnuje neustalou analyzu poptavky po
urcitych produktech ¢&i sluzbach, jak na vnitfnim, tak zahrani¢nim trhu, analyzu

novych vyrobk(, sledovani zdroji vzniku novych vyznamnych surovin a analyzu
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nejnovéjsich technologickych postupl. Po provedeni veskerych potfebnych analyz
a identifikaci investi¢nich pfilezitosti by mélo nasledovat vyhodnoceni jejich efektq,
které by mély pomoci pfi vybéru vhodnych pfilezitost a eliminaci pfilezitosti
nevhodnych. Jedna se o etapu, ktera by neméla byt pfili§ nakladna a detailni, ma
poskytovat pouze zakladni a nejpodstatnéjSi charakteristiky jednotlivych
investicnich moznosti a pomoci s jejich vybérem. Vysledkem dané etapy je vybér
vhodnych projektl, které bude podnik nadale hodnotit. (Valach, 2010)

DalSi Casti predinvesti¢ni faze je vypracovani predbézné technicko-ekonomické
studie, ktera ma pomoci s finalnim vybérem o realizaci €i zamitnuti projektu.
Vysledkem pfedbézné technicko-ekonomické studie je tedy rozhodnuti o dalSim
zpracovani detailni technicko-ekonomické studie nebo rozhodnuti o zastaveni
zpracovani dalSich cinnosti na pfipravé projektu. Tato studie se vypracovava
u rozsahlejsich a nakladnéjsich projektl, nebot tato ¢ast je sama o sobé Casové
i financné naro¢na. Studie je urCitym mezistupném mezi studiem pfilezitosti

a technicko-ekonomickymi studiemi. (Fotr, Soucek, 2011)

Posledni ¢asti predinvesti¢ni faze je technicko-ekonomicka studie projektu. Jedna
se o studii, ktera by méla poskytovat vSechny potfebné podklady pro konecné
investi¢ni rozhodnuti. V ramci studie je zapotiebi charakterizovat zakladni komercni,
technické, ekonomické a financ¢ni pozadavky spolu s pozadavky tykajici se ochrany
zivotniho prostiedi. Vysledkem této studie je vybér a formulace projektu zahrnujici
jeho cile a zakladni charakteristiky. Technicko-ekonomicka studie projektu by méla

obsahovat nasledujici slozky:

e analyzu trhu a marketingovou strategii,

e analyzu rizik,

e materialni vstupy a energie,

e popis technologie a velikost vyrobni jednotky,
e lokalizaci a prostfedi vyrobni jednotky,

e lidské zdroje (pracovni sily),

e financ¢ni analyzu a hodnoceni,

e organizaci a fizeni,

e Casovy plan realizace. (Fotr, Soucek, 2005)
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Investicni naklady projektu, vynosy a naklady v provoznim obdobi jsou spolu
s propocty ukazatell efektivnosti uvedeny ve finanéné-ekonomické casti studie.
Soucasti celého procesu je také identifikace rizikovych faktorll a hodnoceni jejich
moznych dopadl do celého investi¢niho procesu. Vysledkem je vybér nejvhodnéjsi
varianty investice, sestaveni harmonogramu praci a urCeni rozpoctu. Pokud
technicko-ekonomicka studie odhali slabiny a nedostateCnou ekonomickou
efektivnost, mlze se pokusit najit dalSi moznosti projektu, které by mohly byt
ekonomicky vyhodnéjsi. Jestlize i poté neni projekt vhodny, je zapotfebi najit
priciny. | pfes to se jednd pro podnik o cenny vysledek, firma se mdze priucit

a zabranit tim pfipadnym ztratam. (Fotr, Soucek, 2011)

Na konci predinvesti¢ni faze jsou veskera kritéria a rozhodujici aspekty zahrnuty do
pisemné hodnotici zpravy. Technicko-ekonomicka studie byva zakladnim
podkladem pro financni a investi¢ni instituce, které by se mohly zapojit do
financovani investi¢niho projektu. Hodnotici zprava zahrnuje trzni, organizacni,
komercni, manazerské, technické, finan¢ni a ekonomické aspekty a kritéria. Vyse
zminéné instituce dale vyuzivaji své vlastni postupy hodnoceni podle individualnich
cill, posuzuji napriklad naklady, oCekavana rizika spojend s investici ale také
finanéni zdravi celého podniku a predpokladané vynosy pro akcionare. (Fotr,
Soucek 2005)

1.2.2 Investicnifaze

Po tom, co se podnik rozhodne, jaky investi¢ni projekt bude realizovan, nastava
investicni faze. Investicni faze se déli na dvé etapy: projekcni a realizacni. Cela faze
obsahuje: zajisténi financovani investice, vytvoreni pravni a organizacni zakladny,
ziskani potfebnych technologii a jejich dokumentace, navazani spoluprace
s dodavateli, ziskani a zaskoleni zaméstnancl a zabéhovy provoz. Méla by byt
kvalitné vytvorena studie proveditelnosti spolu s ¢asovym harmonogramem, jehoz
nasledna kontrola je dllezitym faktorem a zpozdéni mdlze zapficinit zvySovani

kapitalovych nakladd. (Scholleova, 2009)
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1.2.3 Provoznifaze

V pfipadé kvalitniho provedeni vyse zminénych fazi se v provozni fazi snizuji
pravdépodobnosti vzniku problému, i pfes to je nelze zcela vyloucit a mohou
vzniknout problémy kratkodobého ¢i dlouhodobého charakteru. Pokud se problémy
tykaji vyrobni casti (uvedeni projektu do provozu) tak se jedna o problémy
kratkodobého charakteru. PfiCiny je zapotfebi hledat v nékteré podcenéné casti
investicni faze, mlZe se jednat o problémy plynouci z nedostateéného
organiza¢niho zabezpeceni, nedostatecného zaskoleni zaméstnanci ¢i nezvladnuti
technologického procesu. Dlouhodobé problémy se tykaji celkové strategie, na
které byl projekt postaven a pfiiny je potfeba hledat v podcenéné pripravé

v predinvesti¢ni fazi projektu. (Scholleova, 2009)

1.2.4 Ukonceni provozu a likvidace

Posledni zivotni fazi projektu je ukonceni provozu a nasledna likvidace. P¥i
hodnoceni ekonomické vynosnosti projektu je zapotfebi pocitat i s naklady, které
jsou spojeny s ukoncenim jeho provozu neboli s likvidacnimi naklady. Soucasti této
faze je demontaz zafizeni a jeho likvidace, sanace lokality ¢i prodej nepotfebnych
zasob. Mezi prijmy a vydaji z likvidace vznikne rozdil, ktery se nazyva likvida¢ni
hodnota projektu. Pokud vznikne kladna hodnota, dochazi ke zvySovani ukazatele
ekonomické efektivnosti celého projektu, v pfipadé zaporné hodnoty dochazi

k opacnému efektu. (Fotr, Soucek, 2011)
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2 Zdroje financovani investic

Aby mohl byt investi¢ni projekt uspésny, realizovany v potfebném Case a rozsahu je
zapotiebi shromazdit dostatek financ¢nich zdrojd na pokryti veskerych projektovych
potieb. V predinvesti¢ni fazi (jak je uvedeno v kapitole 1.2.1) jiz byly otazky tykajici
se financovani reseny, pfedevsim, kolik kapitalu je potfeba. Zdroje financovani je
mozno rozdélit podle mnoha hledisek. Zakladnim délenim je c¢lenéni zdrojl
z vlastnického hlediska na vilastni a cizi zdroje financovani, druhé déleni je
z hlediska plvodu na interni a externi, poslednim rozdélenim je na ¢asové hledisko
na dlouhodobé a kratkodobé zdroje. (Scholleova, 2009)

Pokud si podnik musel k podnikani vypujcit kapital od jiného subjektu, nebot neni
schopen si vystaCit s vlastnim, jedna se o cizi zdroje. Cizi zdroje predstavuji
zavazek, ktery musi byt v urcité dobé splacen spolu s uroky a poplatky, které se
k propUjceni kapitalu vazi. Vlastni kapital je vytvaren vlastni ¢innosti podniku, dal$im
vlastnim zdrojem jsou vklady zakladatelll spolec¢nosti do podnikani, vklady
predstavuji naroky maijiteldl na majetek. Jeho vyse se méni, a to podle zavislosti na
hospodarském vysledku v pfislusném obdobi, po celou dobu existence neni stalou

veli¢inou. (Reznakova, 2012)

Kratkodobé zdroje maji dobu splatnost do jednoho roku, pouzivaji se spiSe na
financovani obézného majetku, dlouhodobé zdroje maiji naopak splatnost delsi, nez
je jeden rok a podniky je vyuzivaji pro financovani dlouhodobéjsich potieb. (Siman,
2010)

K nejcastéji pouzivanym hlediskem rozdéleni zdroji financovani patfi, odkud se
zdroje ziskavaji, jedna se tedy o Clenéni na interni a externi zdroje financovani.
Témto zdroji se bude podrobnéji zabyvat nasledujici podkapitola. Stru¢ny prehled

je vyobrazen v obrazku 2.
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Zdroje z hlediska puvodu

,’ \
Interni Externi
Z vlastich zdroju Z cizich zdroju
- odpisy - emise akcif - Gvéry
- nerozdéleny zisk - emise obligaci
- rezervni fond - leasing
- prodej nepotrebného majetku - dotace

Obrdzek 2: Zdroje financovdni z hlediska plvodu
Zdroj: vlastni zpracovani

2.1 Interni zdroje

Financovani pomoci internich zdroji byva téZz oznacovano jako samofinancovani,
jedna se o zdroje, které vznikaji uvnitf podniku vlastni ¢innosti. Jak uvadi obrazek 2,
fadi se sem nerozdéleny zisk, odpisy, rezervni fond a prodej nepotiebného majetku.
Jsou uzsim pojmem nez zdroje vlastni, ty navic zahrnuji vklady vlastnik{. Vyhodou
financovani internimi zdroji je, Ze se nezvySuje pocet vlastnikl (akcionard) ani
véritell a jejich kontrolni Uloha. Podniku tak nevznikaji dalSi naklady spojené s emisi
cennych papirl. Jejich vyuzivanim se snizuje riziko plynouci ze zadluzeni, riziko
finan¢ni tisné ¢&i riziko upadku. Jedna se o zdroje, které je mozné pouzit na
financovani projektd s vysokym stupném rizika a mlze byt obtizné na tento typ
projektl ziskat externi zdroje. Samofinancovani s sebou nese i urcité nevyhody,
jedna se o nestabilni zdroj a neplsobi zde Urokovy danovy §tit, spolu s nim jsou

spojeny vysoké naklady spojené s nerozdélenym ziskem. (Valach, 2006)

28



2.1.1 Nerozdéleny zisk

Zadrzeny zisk, Castéji oznaCovan jako nerozdéleny zisk je vyznamnym zdrojem
financovani podniku. Dosahovani zisku je cilem kazdé spolecnosti, aby tohoto cile
bylo dosazeno, musi byt prekro¢en bod zvratu (tj. vynosy z produkce presahuji
vynalozené naklady). Financovani ze zisku ma velkou nevyhodu a to, ze zisk je
velmi nestabilni. Jeho hodnota se ziska rozdilem mezi dosazenymi vynosy
a vynaloZzenymi naklady podniku. Na jeho velikost ma vliv nékolik faktor(, jedna se
napfiklad o vys$i zdanéni, velikost podild spolecnikd na zisku a mnozZstvi produkce.
Nerozdéleny zisk béZného obdobi zbyde po zdanéni, vyplaté dividend a podili na
zisku, pridéld do fondl a je mozné z néj pokryt ztratu z minulého obdobi. Na konci
roku se celkovy nerozdéleny zisk ziska sectenim nerozdéleného zisku z minulych

obdobi a nerozdélenym ziskem z bézného obdobi. (Nyvitova, 2010)
Pro lepSi znazornéni je tvorba zisku uvedena v tabulce 1.

Tabulka 1: Schéma nerozdéleného zisku

Zisk bézného roku pred zdanénim

- Dan ze zisku

- Pfidél rezervnimu fondu ze zisku

- Pfidély do ostatnich fond( ze zisku

- Uhrada tantiém (napf. odmény &lenfim piedstavenstva)

- Vyplata dividend, podild na zisku spole¢nikU

- Ostatni pouziti zisku (napf. pokryti ztraty z minulych let, zvySeni zakladniho kapitalu)

= Nerozdéleny zisk bézného roku

+ Nerozdéleny zisk z minulych let

= Nerozdéleny zisk koncem roku
Zdroj: vlastni zpracovani dle Valach
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2.1.2 Odpisy

Dlouhodoby majetek existuje a slouzi v podniku nékolik obdobi, nespotiebuje se
ihned, a ztohoto dlvodu musi byt do nakladl zahrnovan postupné, nikoliv
najednou. Vstupni cena hmotného majetku by méla prevySovat 80 000 Kc.
V pripadé nehmotného majetku platil do konce roku 2020 limit 60 000 K¢, od 1. 1.
2021 doslo k novele zakona o danich z pfijmu, ta pfinesla kompletni zruSeni
kategorie nehmotného majetku, a tim i danovych odpisd nehmotného majetku.
Odpis je Cast ceny z dlouhodobého majetku, ta se systematickym zplsobem po
dobu zivotnosti prenasi do provoznich nakladd podniku. VysSe odpisd je
zachycovana ve vysledovce. Diky odpistim dochazi k ovlivnéni rentability, vysledku
hospodareni a tim i k ovlivnéni dafiového zakladu po celou dobu odepisovani, dokud

nedojde odepsani celkoveé Castky. (Skalova, Sukova, 2022; Valach, 2010)

Na rozdil od nerozdéleného zisku jsou odpisy stabilngjSim zdrojem financovani.
Nebot odpisy nejsou ovliviiovany tolika proménlivymi faktory jako zisk. Podnik ma
odpisy k dispozici i v pfipadé, kdy trzby pokryji pouze Uroven nakladd, a neni
vytvoren zadny zisk. Odpisy Ize rozdélit do dvou skupin na ucetni a danové. Toto
rozdéleni dava podniklm moznost redlnéji stanovit vysi a zplsob odepisovani

majetku a vykazovat realnéjsi podnikovy zisk. (Valach, 2010)
Uéetni odpisy

U ucetnich odpist si o vysi a zplsobu odpisovani rozhoduje podnik samostatné na
zakladé svého odpisového planu a vnitropodnikovych smérnici. Podnik se v tomto
ur¢ovani musi Fidit zakonem o uc€etnictvi a postupy uctovani. Existuji tfi metody
Ucetnich odpisli — komponentni, Casova a vykonova. Smyslem ucetnich odpist je co
nejlépe zohlednily skute¢ny stav a opotfebeni dlouhodobého majetku. Doba
odepisovani by méla byt stanovena tak, aby odpovidala realné dobé pouzivani.
Ugetni odpisy jsou dafové neuznatelnym nakladem a jejich spravnost ovéfuje

auditor na zakladé ucetnich dokladd. (Valouch, 2012)
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Danové odpisy

Danové odpisy jsou stanoveny podle zakona o dani z pfijmu, nebot se vyuzivaji pro
ucely stanoveni zakladu dané. Majetek je po pofizeni zafazen do jedné
z 6odpisovych skupin s dobou odepisovani od 3 do 50 let a je vybrana metoda
odepisovani. Podnik mlze zvolit mezi linearnim (rovnomérnym) odpisovanim, kdy je
majetek rovnomeérné odpisovan celou dobu. Druhou moznosti je degresivni
(zrychlené) odpisovani, kdy se v kazdém roce odpisuje jina hodnota, ta je v prvnim
roce nejvysSi a postupné se snizuje. Jsou danové uznatelnym nakladem

a jejich spravnou vysi ovéruje danovy urad. (Valach, 2010)

Podnik musi po celou dobu uzivani majetku vyuzivat stejnou metodu, kterou si zvolil
na zacatku odpisovani a neni mozné ji v prlbéhu ménit. Na konci ucetniho obdobi
se porovna vyse danovych a ucetnich odpisl, pokud dojde k rozdilu mezi nimi,
o tuto hodnotu se upravi vysledek hospodareni pfiznany ke zdanéni. (Janouskova,
2012)

2.1.3 Rezervnifond

Rezervni fond je soucasti vlastniho kapitalu, jedna se o ¢ast zisku, kterou si podnik
odklada a ponechava jako ochranu proti pfipadnym rizikdm. Pokud neni dopiedu
urCen jejich ucel pouziti, podnik je mlzZe docCasné vyuzit jako interni zdroj

financovani. (Valach, 2010)

V souéasné dobé neni tvorba rezervnich fond@ v Ceské republice povinna, dfive (do
roku 2014) byla tvorba téchto fondd u spole¢nosti s ru¢enim omezenym a akciovych
spolecnosti povinna. Nékteré podniky si i pres to rezervni fond tvofi, a to na zakladé
vlastniho rozhodnuti a dobrovolnosti za ucCelem finanéni rezervy. (Hrdy,
Krechovska, 2015)
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2.1.4 Ostatniinterni zdroje

Mezi ostatni interni zdroje se fadi prodej nepotfebného majetku a penzijni fondy pro
zaméstnance, jedna se o méné obvyklé zdroje financovani. Zdroje ziskané prodejem
nepotiebného majetku nevytvari zvlastni zdroj pro financovani investic. Vynosy
z prodeje, a i zUstatkova cena nepotfebného majetku jsou soucasti vynosU

a nakladd a ovliviuji zisk podniku, tim i nerozdéleny zisk. (Valach, 2010)

Penzijni fondy pro zaméstnance jsou tvoreny u vétSich podnikd a jsou typické
predevsim pro podniky v USA. Jde o specidlni druh dlouhodobé financni rezervy,
kterd se pouziva k Uhradé starobnich dlchodd svych zaméstnancd. Nékdy je tento
zdroj fazen mezi dlouhodobé zavazky, jelikoZz se spiSe podoba dluhu. Nevyuzité
zUstatky penzijnich fondl mlize podnik pouzit k profinancovani svych potieb. Casto
se vS8ak vyuzivaji na porizeni financ¢niho majetku, aby doslo ke zhodnoceni. (Valach,
2010)

2.2 Externi zdroje

DalS$i moznosti financovani je za pomoci externich zdrojl. Pokud neni podnik
schopen zajistit si finan¢ni prostfedky vlastni ¢innosti a nema dostatek internich
zdrojl na realizaci investice, mlze si je vypUjcit od jinych subjektl. VypUjcené
prostfedky musi podnik ve sjednané dobé vratit, a to spolu s uroky a poplatky, které

se k propuUjceni kapitalu poji. (Nyvltova, 2010)

Rozmanitost externich zdrojli souvisi sinovacemi a celkovym rozvojem na
kapitalovych trzich. Jedna se o zdroje, které jsou soucasti jak vlastnich, tak cizich

zdrojU financovani. (Valach, 2010)

2.2.1 Emise akcii

Moznost, jak ziskat financni prostfedky je za pomoci emise akcii, tim podnik ziska
akciovy kapital. Tento kapital vznika pfi zakladani akciové spolecnosti, pfi jejim

rozsifeni, anebo pfi finan¢ni restrukturalizaci. V prvnich dvou pfipadech vznika
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podniku novy kapital, u restrukturalizace dochazi ke zménam struktury kapitalu.
(Valach, 2010)

Akcie je cenny papir, k némuz se vazi urcitd prava akcionare jakozto spolecnika.
Prava se liSi podle typu akcie, kterou akcionar vlastni. Investorovi (kupujicimu),
muUze akcie pfinést velmi vysoké zhodnoceni jeho vynaloZzenych prostredkl ve
formé dividend, zaroven s sebou akcie nesou vysoké riziko a mohou byt velmi

prodélec¢né. (Reznakova, 2012)

Nejcastéji jsou akcie rozliSovany na kmenové a prioritni. Vlastnik kmenovych akcii
ma 3 zakladni prava. Prvnim pravem je pravo na odpovidajici podil ze zisku neboli
pravo na vyplatu dividend. VySe vynosu je pohybliva, nebo nemusi byt dividenda
vyplacena vlbec. DalSim pravem je podilet se na fizeni spole¢nosti, Ucastnit se
valné hromady, predkladat navrhy a ucastnit se hlasovani. Poslednim pravem je
podilet se na likvidacnim zUstatku spolecnosti. Prioritni akcie jsou také nazyvany
akciemi preferencnimi, vlastnostmi se vSak podobaji spiSe dluhopis@im. Oproti
kmenovym akciim s sebou nesou urcité vyhody, maiji totiz pfedem uréenou vysi
dividend, ta je stanovena pevné procentem z nominalni hodnoty akcie, nebo je bez
ohledu na vysSi zisku vyplacena urcCitda suma na zakladé tzv. referencni urokové
sazby. Vydavatel akcie tak musi dohodnutou ¢astku vyplatit i v pfipadé nizsiho
zisku. Majitelé prioritnich akcii maji také pfednostni pravo podilet se na likvidacnim
zUstatku spole¢nosti. Emisi téchto akcii se neméni pomér hlasovacich prav, majitelé
akcii nemaji pravo na valné hromadé hlasovat, je pouze zvySovan celkovy kapital

akciové spolecnosti. (Rejnus, 2014; Valach, 2010)

2.2.2 Emise dluhopisti

Podnikové dluhopisy jsou dluhové cenné papiry, které podnik vydava za ucelem
ziskani dlouhodobého finan¢niho zdroje od investora. Vyjadfuje zavazek emitenta
vUci investorovi, emitent se zavazuje k uréitému datu splatit svij zavazek, nominalni

cenu dluhopisu i spolu s uroky. (Valach, 2010)
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Emise dluhopisti ma oproti emisi akcii urcité vyhody.

e NezvysSuje se pocet vlastnikl. Investor se nestava spoluvlastnikem firmy
a nema hlasovaci prava, tim padem se nemlze podilet na rozhodovani
spolecnost.

e Uroky z dluhopisd jsou dafové uznatelnym nakladem a snizuji tak zaklad
dané (urokovy danovy Stit).

e Urok je nejb&znéji stanoven formou pevné urokové sazby po celou dobu
Zivotnosti dluhopis(. Pro emitenta je pevny uUrok vyhodny v obdobi inflace
(redlnd hodnota urokd i splatek klesa) a v obdobi, kdy se ocekava rist
podnikovych trzeb.

e Uroky jsou obvykle nizsi nez dividendy, nebot akcionafi kv@li vysokému

riziku pozaduji vy$si vynos. (Cernohorsky, Teply, 2011; Valach, 2010)

Samoziejmé existuji i nevyhody pfi financovani za pomoci dluhopisti. Emise
dluhopisti zvysSuje zadluzenost podniku a tim roste i financ¢ni riziko. Pevné
stanoveny urok se pfi poklesu trzeb mize jevit i jako nevyhoda. S kazdou emisi
dluhopisl jsou spojeny vysoké naklady, jedna se naprfiklad o poplatky bankam,
naklady spojené s organizaci a €asova naroénost. (Cernohorsky, Teply, 2011;
Valach, 2010)

Dluhopisy, i vy$Se zminéné akcie, mohou mit dvé podoby. Mohou byt v nehmotné

(zaknihované) formé nebo jsou vydavany ve forme listinné. (Rejnus, 2014)

2.2.3 Rizikovy kapital

Rizikovy kapital, v anglickém jazyce venture capital, nebo také nazyvany jako
rozvojovy kapital. NejCastéji jej vyuzivaji malé a stfedni podniky vstupujici na trh,
které maji obtizny pfistup na kapitalovy trh a nedisponuji dostatkem internich
finan¢nich zdrojl. Jedna se o specificky zdroj financovani inovac¢nich a rozvojovych
projektl s vysokym rizikem. Rizikovy kapital je do podniku vkladan prostiednictvim

rizikového fondu do zakladniho kapitalu spolecnosti. (Valach, 2010)

Investofi investuji pfimo do zakladniho kapitalu firem, zpravidla do firem, které jsou
neobchodovatelné na vefejnych trzich. Investor v podniku ziska vyznamny podil,
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spolu s managementem podniku usiluji o vyrazné zvySeni hodnoty podniku.
Podnikatelsky zamér musi byt pro investory pfitaZzlivy a realizovatelny, management

podniku pak musi byt schopny tento zamér zrealizovat. (Fotr, Soucek, 2011)

Velkou vyhodou financovani pomoci rizikového kapitalu je rychla realizace
nadéjnych, inovacnich projektll i pres nedostatek internich zdroji a nemoznosti
ziskani uvéru. Vyuzitim rizikového kapitalu se rozsifuje pocet vlastnikl, ktefi maiji
moznost rozhodovat o podniku, zaroven investofi pozaduji vysokou vynosnost jejich

vynaloZenych prostiedkl z dlivodu vysoké rizikovosti. (Valach, 2010)

2.2.4 Bankovni uveéry

Bankovni (finan¢ni) uvéry se radi mezi nejbéznéjsi formy externiho financovani, jsou
nejcastéji poskytovany bankami ale také pojistovacimi spole¢nostmi a penzijnimi
fondy. Jedna se o formu financovani, ktera je pfistupna i mensim podniklim, na
rozdil od emise cennych papirl, malé podniky nejsou schopny emise realizovat
efektivng. Uvér vznikd na zakladé Gvérové smlouvy mezi dluznikem a véfitelem,
z které vyplyva predmét i zplsob splaceni. Uvéry mohou subjekty ziskavat od bank,
¢i jinych instituci nejcastéji ve formé terminované pUjcky. Bankovni Uvéry je mozné
roz¢lenit podle délky obdobi, na kterou jsou sjednany, mlze jit o kratkodobé
(splatnost do 1 roku), strednédobé (do 5 let) a dlouhodobé (nad 5 let). Dale jsou
vSak za dlouhodobé uvéry povazovany vSechny uvéry se splatnosti nad jeden rok.
(Nyvltova, 2010; Valach. 2010)

Terminovana pUjcka

Terminované pdjéky jsou Gastgji oznacovany jako investiéni Gvéry. Radi se mezi
dlouhodobé bankovni uvéry a jsou poskytovany na rozsSifovani dlouhodobého
hmotného majetku podniku, ale byvaji poskytovany i na trvalé rozsifeni obézného
majetku (predevsim zasob) a finan¢niho majetku. Investi¢ni uvéry jsou umorovany
postupné béhem doby splatnosti. Splaceni mlze byt stanoveno ¢tvrtletné, pololetné
¢i ro¢né. Prevlada u nich pevné stanovena urokova sazba po celou dobu splaceni.
Banky ve vétSiné pripadl pozaduji ucast podniku neboli podilovou ucast na
investicnich vydajich a poskytuji pouze urcity podil na predpokladané kapitalové
vydaje. Pouze finan¢né zdatné podniky maji moznost ziskani pUjcky v pIné vysi.

35



U Investi¢nich uvérl je vysoka uroven zaru¢nich podminek a ochrannych ujednani.
Je to zplsobeno vys$sim stupném rizika oproti kratkodobym uvérlm. Zaruky mohou
mit osobni nebo realny charakter zajisténi. Ukolem ochrannych ujednani je zvysit
ucinnost zaruk a zajistit splaceni pUjcky véfiteli. Pro pripady neplnéni zavazk{ jsou
stanoveny podminky, pokud nastane situace, kdy neni podnik schopen splacet své
zavazky, banka mlze za urcitych podminek pozadovat okamzité splaceni celé
pUjcky. (Valach, 2010)

2.3 Alternativni zdroje

Specifickou moznosti, jak financovat investi¢ni projekty podniku je prostfednictvim
alternativnich forem financovani. Lze sem zaradit faktoring, forfaiting, leasing
a dotace. (Siman, 2010)

2.3.1 Leasing

Leasing patfi mezi nejCastéjsi alternativni moznosti financovani. Leasing, je také
oznacovan jako prondjem majetku, jedna se o zplsob ziskani majetku, aniz by za
néj musela byt okamzité placena cela kupni cena. Jedna se pravni vztah mezi tfemi
stranami: dodavatelem, leasingovou spolecnosti (pronajimatelem) a najemcem.
Leasingova spole¢nost uzavie kupni smlouvu a pofidi od dodavatele majetek, ktery
pfechazi do jejiho vlastnictvi. Poté uzavie leasingova spole¢nost s najemcem
leasingovou smlouvu, majetek zlstdva ve vlastnictvi leasingové spole¢nosti
a najemce jej mlze za Uplatu po urCitou dobu uzivat. Podle délky pronajmu
a prechodu vlastnického prava po skonceni leasingové smlouvy jsou rozliSovany

nasledujici formy leasingu:

e operativni (provozni),
e finan¢ni (kapitalovy),
o zpétny. (Siman, 2010; Valach, 2010)

Najemce za uzivani majetku plati leasingovou cenu, jedna se o pravidelné splatky
pronajimateli placené mésicné, Ctvrtletné nebo ro¢né. Splatky postupné zahrnuji
pofizovaci cenu majetku, leasingovou marzi a ostatni naklady spojené s pronajatym
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majetkem, které prechazi na najemce. Celkova cena leasingu je dana souctem
jednotlivym leasingovych splatek. Ukazatelem vyhodnosti leasingu je tzv.
leasingovy koeficient, ktery je dan podilem leasingové ceny a ceny pofizovaci, jeho
vysledek nam udava o kolik je pofizovany majetek preplacen pfi leasingu oproti
pofizovaci cené. Leasingovy koeficient mlze pomoci s vybérem leasingu mezi vice

spole¢nostmi. (Valouch, 2012)
Operativni leasing

Operativni leasing je také nazyvam leasingem operativhim. Jedna se o kratkodoby
pronajem majetku, kdy je doba leasingu kratsi nez Zivotnost pronajimaného majetku.
Minimalni délka neni nijak limitovana. Po uplynuti leasingové smlouvy nema najemce
narok na odkup majetku a ten je navracen leasingové spolecnosti, které jej mlze
pronajimat dalSim zajemcim. U provozniho leasingu naklady spojené s udrzbou,
opravami a servisnimi sluzbami hradi leasingova spolec¢nost a nese vesSkera rizika
plynouci z vlastnictvi majetku. Tuto formu leasingu nej¢astéji vyuzivaji spole¢nosti,
které vedi, ze uziti majetku je pouze doCasné (napf. potfeba specialniho stroje pro

splnéni zakazky) a neni vyhodné jej pofidit do svého vlastnictvi. (Valach, 2010)
Financni leasing

Finan¢ni leasing ma méné znamé oznacCeni, kapitalovy leasing. Jedna se
o dlouhodoby pronajem, kdy se doba leasingu pfekryva s Zivotnosti majetku.
Pofizovaci cena majetku je celda pokryta leasingovymi splatkami. Povinnosti
a naklady spojené s udrzbou, opravami a servisem jsou vtomto typu leasingu
preneseny na najemce vcéetné nékterych rizik a vynosil spojenymi s uzitim majetku.
Oproti operativhimu leasingu slouzi finan¢ni k trvalému pofizeni daného majetku.
Minimalni délka je stanovena danovymi zakony a smlouva je za normalnich
podminek nevypovéditelna. Po skonceni leasingu ma najemce pravo na odkup
majetku, vétsinou se jedna o cenu zUlstatkovou cenu ¢i o cenu podstatné nizsi, nez
je cena trzni. (Valach, 2010; Valouch, 2012)
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Zpétny leasing

Zpétny leasing je zvlastni forma leasingu, oproti vySe zmifiovanym ma obraceny
postup. Podnik proda svij vlastni majetek leasingové spolecnosti, kterd mu jej
pronajme nazpatek. Tuto variantu voli podniky za ucelem rychlého ziskani
finanénich prostfedkd. Ve vysledku je vyse leasingu pro podnik nevyhodna. (Siman,
2010)

2.3.2 Dotace

Pod pojmem dotace se rozumi finan¢ni uhrada, Ci prispévek z vefejného rozpoctu.
MUzZe se jednat o rozpocCet na dotace na narodni Urovni, ze statniho rozpodtu,
rozpoctu obci a kraj. Druhou skupinou jsou dotace na nadnarodni urovni, napfiklad
z Evropské unie. Dotace jsou nenavratnym a neuro¢enym zdrojem financovani, po
pfidéleni se stavaji vlastnimi zdroji a rozsifuji vlastni kapital. Vyhodou jsou nulové
naklady na ziskani a drzeni dotaci. K ziskani dotaci je vSak zapotfebi dodrzovat
a respektovat dané podminky nakladani s finan¢nimi prostfedky, jejich ¢erpani, ucel

pouziti a stanovené Ih{ty. (Dolezal, 2012)

Poskytovani statni financni podpory ma mnoho dlvodd, tim hlavnim je podpora
malych a stfednich podnikl, které se z velké ¢asti podileji na tvorbé HDP. Dal$im
dlvodem je snaha o podporu rozvoje nékterych regionll v zemi a nékterych obor(
podnikani. Podporou investi¢nich ¢innosti je ¢asto posilena konkurenceschopnost
podnikl v zahranici, tim je zajiStén pfiznivy vyvoj platebni a obchodni bilance celé

zeme a tim i spojena stabilita mény. (Valach, 2010)
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3 Metody hodnoceni efektivhosti investic

Tato kapitola se vénuje metodam hodnoceni efektivnosti investic. Hlavni podstatou
je porovnani vynaloZzenych kapitalovych prostiedk{ na investici s plynoucimi pfijmy
z investice. Investofi obétovavaiji svlj soucasny dlchod s vidinou dosahovani zisku
v budoucnosti. PFi volbé nejvhodnéjsi investice by mélo byt pfihlizeno na vynosnost
ale i rizikovost a likvidnost. ldealni investice je ta s vysokou vynosnosti, nulovym
rizikem a je co nejdfive splacena, takové se ale v praxi témeér nevyskytuji. (Synek,

Kislingerova, 2015)

Na celkovou efektivnost investi¢nich projektl plsobi fada faktorli a omezeni. Jedna
se napriklad o bezpecnostni, ekologicka, Kkapitalova, trzni, technicka
a technologicka omezeni. Celkova efektivnost je pak v podniku posuzovana podle
toho, jak pfispéla k hlavnimu cili podnikani neboli k maximalizaci trzni hodnoty pro
jeji vlastniky. (Valach, 2010)

Ve finanénim managementu existuje Ffada vyuzivanych metod k hodnoceni
efektivnosti investiCnich projektl. Podle toho, jak metody prihlizeji na faktor ¢asu, je

Ize rozdélit na:

a) statické, které nerespektuji faktor ¢asu,

b) dynamické, které respektuji faktor ¢asu. (Valach, 2010)

3.1 Statické metody

Statické metody jsou vyuzivany v pfipadé, Ze faktor €asu nema velky vliv na
rozhodovani o investici, napfiklad pokud jde o investici v podobé pofizeni fixniho

majetku (stroj, budova) a zZivotnost pofizené investice je kratkodoba. (Valach, 2010)

Jsou vyuzivany pfi prvotnim porovnavani a vybeéru investice, slouzi pro vyrazeni
nevhodnych variant. Nej¢astéji jsou vyuzivany u méné rizikovych a meéné
vyznamnych projektl, které nejsou az tak finanéné narocné a jejich zivotnost je
spiSe kratkodoba. Mezi vyhody statickych metod Ize zaradit to, Ze zahrnuji pfijmové

i vydajové hledisko. Z hlediska kalkulace jsou snadné a jejich vysledky jsou dobre
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uchopitelné a z hlediska interpretace srozumitelné. Mezi nedostatky se radi
nerespektovani faktoru ¢asu, nebot je sledovana pouze staticka ¢ast vynosnosti

a nezahrnovani faktoru rizika. (Scholleova, 2009)

Pro vypocCty nasledujicich ukazatelll pouzivanych pro hodnoceni investic je
zapotfebi znat planovany cash flow po dobu uzivani investice, jehoz naplanovani je

pomeérneé slozité. (Tausl, Jelinkova, 2018)

Celkovy prijem z investice (1) je dan souCtem veskerych oCekavanych penéznich
tok(. Pokud jsou celkové prijmy vétSi, nez kapitdlové vydaje je investice
oznacovana za prijatelnou. Pokud se podnik rozhoduje mezi vice variantami, ta

s vySSimi pfijmy je preferovanéjsi. (Scholleova, 2009)

CP =CF, +CF, + -+ CE, [K¢] (1

CP celkovy pfijem
CF cash flow

n jednotliva léta Zivotnosti

Cisty celkovy pfijem je odvozen od vy$e zminé&ného celkového pfijmu z investice,
ktery je upraven o pocatecni vydaj (2). Je tedy dan rozdilem mezi pfijmy a vydaiji,
ten musi vyijit kladny, aby podnik uvazoval o realizaci dané investice. (Tausl,
Jelinkova, 2010)

NCP =CP—IN [K¢] (2)

NCP Ccisty celkovy pfijem z investice

IN pocatecni vydaje na investici
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Priimérny rocni pfijem (@CP) je dan souctem vSech cash flow (véemi prijmy), které
jsou spojeny s investici, ktery je nasledné vydélen poctem let Zzivotnosti (3).
(Scholleova,2009)

(3)

@CP = cp K¢
=N [K¢]

Primérna roc¢ni navratnost (s r) fika, kolik procent se prdmérné rocéné
z investované castky navrati (4). Podnik pozaduje maximalni ro¢ni procento
navratnosti, ¢astka by se meéla uhradit minimalné ze 100 %, aby bylo o realizaci

uvazovano. (Scholleova, 2009)

_ ecp (4)

Or = W [%]

Doba navratnosti (5) neboli doba splaceni udava, za jakou dobu (za kolik let) by
mélo dojit ke splaceni pocateCnich kapitalovych vydajd, po kolik let musi byt
investice v provozu. Kdyz jsou kumulované penézni toky v rovnosti s kapitalovym
vydajem, dochazi k navratnosti investice (3 cash flow = vydaje na investici). Z toho
plyne, Ze &m krat$i doba navratnosti je, tim je investice vyhodnéjsi. (Siman, 2010)
IN (5)

doba navratnosti = ————— - - [roky]
ro¢ni ptijem z investice

3.2 Dynamické metody

Dynamické metody, oproti statickym, pfihlizeji k faktoru ¢asu a do hodnoceni
zahrnuji i riziko. Jsou vyuzivany u investiCnich projektl s delS$i dobou pofizeni
majetku a del$i dobou jeho Zivotnosti v podniku, tak je tomu ve vétSiné projektd.
Respektovani c¢asu v propocitavani a hodnoceni efektivnosti projektll znacné
ovliviiuje volbu vhodné varianty a pfijeti ¢i zamitnuti projektu. Pokud je respektovan
faktor cCasu, svétsi pravdépodobnosti dochazi ke spravnym rozhodnutim,
v opacném pfipadé dochazi ke zkreslovani pohledu na efektivnost jednotlivych
projektd. (Valach, 2010)
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Pfi vyuzivani dynamickych metod je zapotfebi znat Casovou hodnotu penéz, umét si
urcit jejich budouci hodnotu (6) a umét budouci prevést na soucasnou hodnotu
penéz (7). (Tausl, Jelinkova, 2018)

Budouci hodnota je vypoctena podle nasledujiciho vzorce:

BH =SH x (1+1) [K¢] (6)
BH budouci hodnota penéz

SH  soucCasna hodnota penéz

i urokova sazba

Pokud bude sledovano vice obdobi (n), jedna se o vzorec (7) tzv. uroditel:

BH =SH x (1+ )" [K¢] (7)

Soucasna hodnota je vypoctena pomoci vzorce (8):

[K¢] (8)

Pfi sledovani vice obdobi (n) je vyuzit vzorec (9) tzv. odurodcitel:

BH

SH= —
(1+0)"

[K¢] (9)

V nasledujicich podkapitolach jsou popsany nejvyuzivangjsi dynamické metody.

3.2.1 Cista souéasna hodnota

Cista sougasna hodnota je zakladem dalsich dynamickych metod, je nejvyuzivangjsi
a nejvhodnéjsi metodou, jeji vysledek dava jasny a srozumitelny vysledek pro
rozhodovaci kritéria. Za efekt u Cisté soucasné hodnoty je povazovan penézni
pfijem z projektu, jez je tvofen oCekavanym ziskem po zdanéni, odpisy a popfipadé

ostatnimi pfijmy. Cistd soucasnd hodnota je vypoétena jako rozdil mezi
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diskontovanymi penéznimi pfijmy plynouci zinvestice a kapitalovymi vydaji
vynalozenymi na investici (10). Pokud jsou kapitalové vydaje vynakladany postupné,
po delSi dobu, pak je zapotiebi Cistou souCasnou hodnotu vypocist jako rozdil
v jednotlivych letech. (Valach, 2010)

Mohou nastat 3 situace, interpretace vysledku je takova, ze:

a) CSH = 0, ztoho plyne, Ze diskontované penézni pfijmy se rovnaji
kapitalovym vydajlim a projekt trzni hodnotu podniku nijak neovlivni.

b) CSH > 0, diskontované penézni pfijmy pievysuji kapitalové vydaje a projekt
je pro podnik pfijatelny, je zaruCena pozadovana mira vynosnosti a je
zvysSena trzni hodnota podniku.

c) CSH < 0, kapitalové vydaje jsou vy$si nez diskontované pfijmy z investice
a projekt je tak pro podnik nepfijatelny. Projekt nezajiStuje poZadovanou miru
vynosnosti a jeho pfijeti by vedlo ke snizeni trzni hodnoty podniku. (Valach,
2010)

Vypocet Cisté souCasné hodnoty Ize vyjadfit nasledovné:

CSH = SH — IN [K¢] (10)

3.2.2 Index ziskovosti

S vySe zminovanou cCistou souc¢asnou hodnotou Uzce souvisi i index ziskovosti (1Z),
neboli rentability. Jedna se o relativni méfitko, které mdze vybér investice znac¢né
ovlivnit. Vyjadfuje pomér ocekavanych diskontovanych penéznich pfijm0
k poc¢atecnim kapitalovym vydajim (11), Cistd soucasna hodnota je dany rozdilem
téchto veli¢in. Hodnota vyjadfuje, kolik pfijmd pripada na jednotku vydajl. (Fotr,
Soucek, 2011; Scholleovd, 2009)

(1)

1z = 22« 100 K¢
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VSechny vysledky, které jsou vysSi nez 1, jsou pro podnik pfijatelné, pokud je
rozhodovano mezi vice variantami, nejvyhodnéjsSi je ta s nejvyssSi hodnotou
ziskovosti. Pokud CSH nabyva kladnych hodnot, index ziskovosti je vétsi nez 1. Pfi
zaporné hodnoté CSH je index ziskovosti mensi nez 1a pokud je CSH rovna nule, je

index ziskovosti roven jedné. (Fotr, Soucek, 2011)

3.2.3 Upravena cista sou¢asna hodnota

Efektivnost investi¢nich projektll byla doposud hodnocena bez ohledu na to,
z jakych zdroji budou financovany. Pfitom financovani velmi ovliviiuje investi¢ni
rozhodovani a mélo by byt brano v uvahu. Modifikovana neboli upravena cista
souéasna hodnota (CSHU) zahrnuje zakladni &istou souasnou hodnotu, ktera je
upravena o hodnoty financnich d@sledkd, jez vyplyvaji z pfijeti investi¢niho projektu.
Soucasné hodnoty finan¢nich dlsledkli mohou nabyvat zapornych i kladnych
hodnot. (Valach, 2010)

Upravena Cista souCasna hodnota je vypoctena podle nasledujiciho vzorce (12):
CSHU = CSHZ +F (12)

CSHZ Cista souc¢asna hodnota zakladni

F finan¢ni naklady spojené s obstaranim finan¢nich zdrojd na investici

3.2.4 Vnitrni vynosové procent

Vnitfni vynosové procento (VVP) je dalSi dynamickou metodou hodnoceni
efektivnosti investi¢nich projektl, penézni pfijem a respektovani ¢asového hlediska
jsou povazovany za efekt. Jsou vyuzivany dalSi oznaceni jako vnitfni mira vynosu €i
vnitfni mira vynosnosti, tato metoda hodnoceni je povazovana za stejné vhodnou

jako metoda Cisté soucasné hodnoty. (Valach, 2010)
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Vnitfni vynosové procento je zalozeno na koncepci souc¢asné hodnoty, jedna se
o nalezeni takové urokové miry, pfi které je Cista souCasna hodnota penéznich
prijmd (vynosl) z investice v rovnosti se sou¢asnou hodnotou kapitalovych vydajt
(K), jedna se o vzorec (13). Je to takova vysSe urokové miry, pfi které je Cista

soucasna hodnota rovna nule. (Valach, 2010)

N
1
;Pn(1+i)n=1< (13)

Postup pro vypocet je nasledujici:

1. Zvoleni libovolné Urokové miry a diskontovani penéznich prijma.

2. Porovnani diskontovanych pfijmd s kapitalovym vydajem.

3. Pokud je P > K, zvoli se vyssi urokova mira a cely postup je opakovan,
dokud 2P < K. PoZzadované VVP lezi mezi dvéma urokovymi sazbami.

4. Vypocet VVP pomoci interpolace (14).

5. Porovnani VVP s pozadovanou mirou vynosnosti, za pfijatelné projekty jsou
povazovany ty, jejichz VVP je vysSi nez pozadovana vynosnost. (Valach,
2010)

CSH;
VVP = i, + = =

4 (i, - 9 14
CSH;, + CSH;, (b = ) % (14)

CSHi, ¢&ista sou¢asna hodnota pfi nizsi Urokové mite
CSH. &ista sou¢asna hodnota pfi vy$si Urokové mife
in nizsi zvolena urokova mira

iv vy$Si zvolend urokova mira

3.2.5 Modifikované vnitini vynosové procento

Modifikované vnitfni vynosové procento (VVPn) je takova urokova mira, pfi které se
kapitalovy vydaj na investici rovna diskontované terminalové hodnoté projektu.

Terminalova hodnota je takova hodnota, ktera je dana souhrnem budoucich hodnot
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jednotlivych penéznich pFijmd ke konci Zivotnosti projektu, vypocteny pomoci
pozadované vynosnosti projektu. (Valach, 2010)

Hlavni mys$lenkou VVP,, bylo odstranit nedostatky zékladniho vnitfniho vynosoveho
procenta (neredlny predpoklad reinvestice penéznich pfijm0 ve vysi samostatného
VVP). Interpretace a vyuziti pro rozhodovani jsou vsak oproti zakladnimu VVP
komplikovanéjsi. Tuto metodu lze vyuzit i v pfipadé, Ze penézni toky maji
nekonvencni prlbéh. (Scholleova, 2009)

Vypocet probiha ve dvou krocich:

1. Vypocet terminalové hodnoty projektu podle vzorce (15).
N
2 Pn(l+ DV [KY (15)
n=1
i  pozadovana mira vynosnosti

2. Vypocet modifikovaného vnitfniho vynosového procenta (16).

N N_ )2 141 N—-n
VVE, = j L A ) (16)

Vyslednou hodnotu je jako u zakladniho vnitfniho vynosového procenta potfeba
porovnat s pozadovanou mirou vynosnosti, poté je mozné vyhodnotit pfijeti Ci
zamitnuti investice. (Valach, 2010)
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4 Meéritka finanéni vykonnosti podniku

Veskeré finan¢ni rozhodovani podniku by meélo byt podlozeno finanéni analyzou.

Finan¢ni vykonnost a stabilita jsou pro podnik velmi ddleZité v oblasti rozhodovani

o investicich, ale také v oblasti zplsobu financovani aktiv, cenové a dividendové

politiky, spoleCenské odpovédnosti atd. Vysledky finanéni vykonnosti jsou déle

dllezitym kritériem pro investory a pro konkurenéni pozici firmy, financni sila

podniku také pomaha pfi urcovani slabych a silnych stranek a ve formulaci

strategickych cill. (Synek, Kislingerova, 2015; Kubi¢kova, Jindfichovska, 2015)

Finan¢ni analyza pini v podniku nékolik funkci:

a)

c)

Deskripéni funkce, vypoctené hodnoty ukazatelll dopliuji a zjednodusuiji
charakteristiky procest v podniku, které jsou poskytovany za minulé ucetni
obdobi (napf. rentabilita vlastniho kapitalu, produktivita prace).

Valuaéni funkce, vypoctené hodnoty ukazatelll umoziuji porovnavani
s jinymi podniky (napf. rentability), s prdmérnymi hodnotami v oboru. Je
umoznéno hodnotit jednotlivé stranky tak i celkovou finanéni situaci podniku.
Explanacni funkce, nékteré metody a ukazatele umoznuji odhalit pfi¢inné
vztahy mezi jevy zobrazenymi v ucetnictvi a umoznuji identifikovat faktory,
jak plsobily a ovlivihovaly vyvoj vysledného jevu.

Predikéni funkce, diky vypoétenym hodnotam a vyvojovym trendim lze
odhadovat mozny vyvoj podniku v budoucnosti. (Kubi¢kova, Jindfichovska,
2015)

Finan¢ni analyza tedy predstavuje systematicky rozbor dat, ktera zahrnuji

hodnoceni minulosti, sou¢asnosti a predpovidani budoucnosti finan¢ni situace
podniku. (RGckova, 2012)
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Vysledné hodnoty ukazatell poskytuji informace uzivatellm finan¢ni analyzy o tzv.

finan¢nim zdravi podniku. Za zdravy podnik je povazovan ten, ktery:

e zajistuje zhodnoceni vlozenych prostfedkd (vynosnost a rentabilita),

e je financné stabilni a ve svém rozhodovani neni omezovan jinymi subjekty
(zadluzenost, financni struktura),

e je schopny hradit své zavazky a zajiStovat existenci podniku. (Kubi¢kova,
Jindfichovska, 2015)

Existuje fada méfitek finan¢ni vykonnosti podniku, ktera jsou ¢lenéna podle riznych
hledisek. Za nejvyuzivanéjsi ukazatele jsou povazovany ukazatele pomeéroveé. Jejich
obvyklym clenénim je rozdéleni na ukazatele: trzni hodnoty, zadluzenosti,

rentability, aktivity a likvidity. (Knapkova, 2017)

Analyza pomoci pomérovych ukazatell je oznaCovana za jadro finan¢ni analyzy,
poskytuji rychly obrazek o finanéni situaci podniku. Pro hodnoceni se vyuziva
vzajemny pomér dvou (Ci nékolika) polozek ucetnich vykaz mezi sebou. U téchto
metod jsou vyuzivany predevsim Udaje ze zakladnich ucetnich vykazl, vypocty
nejsou Casoveé pfilis narocné, poskytuji spolehlivé zakladni informace o financni
situaci, davaji podnéty k hlubsi analyze, vysledky Ize snadno vyuzit k podnikovym
srovnanim a na zakladé rozboru ukazatelll je mozné formulovat cile budouciho

vyvoje. (Kubickova, Jindfichovska, 2015)

Pojeti vykonnosti se vSak méni, to mélo za nasledek vzniku novych tzv. modernich
ukazatell, ktera jsou orientovana na rlst hodnoty podniku. Vznik byl dan nutnosti
najit vhodnéjsi metody pro analyzu, které by dlslednéji respektovaly hodnoty
vlastnickych podill. Elementarni metody byly zaméfeny na vhodnost z hlediska
manazerského. Mezi moderni metody je fazena ekonomicka pfidana hodnota (EVA)
a hodnota pridana trhem (MVA). (RG¢kova, 2021)

PFistupy k méreni vykonnosti podnikll jsou dany a ovlivihiovany typem ekonomiky,
kde podnik plsobi, globalizaénimi trendy, rozvojem modernich technologii atd.
(Kubi¢kova, Jindrichovska, 2015)

Vybranym ukazatellim se budou vénovat nasledujici podkapitoly.

48



4.1 Ekonomicka pridana hodnota

Ekonomicka pfidana hodnota (Economic value added, EVA) je vyznamné kritérium
pro posuzovani vykonnosti podniku. Primarni myslenkou ekonomické pfidané
hodnoty je fakt, Ze investi¢ni projekty vytvofi vlastnikm podniku hodnotu, jestlize
oCekavana vynosnost prevysi kapitadlovy vydaj. EVA je zalozena na tzv.
ekonomickém zisku, ten bere v Uvahu veskeré naklady na vynalozeny kapital (jak
naklady na cizi kapital, tak i na vlastni). Vypocet je tedy vyjadien rozdilem mezi

naklady kapitalu a vynosem kapitalu. (Fotr, Soucek, 2011; RG¢kova, 2021)

Ukazatel EVA je vhodnym motivaénim nastrojem, cilovy ukazatel mlze ovliviiovat
manazery podniku, mlze pomoci zlepsit praci a vysledky jednotlivych oddéleni,
nebot je mozné vycislit pfidanou hodnotu celého podniku, ¢i jednotlivych oddéleni.
Ukazatel méfi, jak podnik svymi aktivitami ovlivnil hodnotu podniku, ¢im vysSi

ukazatel EVA je, tim vySSi je i pfinos pro viastniky. (Kubi¢kova, Jindfichovska, 2015)

Existuji nejrliznéjSi metody vyjadreni hodnoty EVA, aby bylo moZné porovnavat
vykonnosti podniku v jednotlivych obdobich, je zapotfebi po celou dobu vyuzivat

stejny zpUsob vypoctu. (Hrdy, 2013)

Ukazatel ekonomické pfidané hodnoty je vypocitan pomoci nasledujiciho vzorce
(17):

EVA =EBIT x (1 —t) — WACC x C [K¢] (17)
EBIT provozni vysledek hospodareni

t koeficient sazby dané z prijmé

WACC priimérné vazené naklady kapitalu

C kapital vazany v aktivech, firmou pouzivany kapital
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Prvni ¢ast vzorce (17), EBIT x (1 —t) je oznacCovana jako Cisty provozni vysledek
hospodareni neboli NOPAT. Druha cast vzorce je zamérena na celkovy investovany
kapital, ktery je zpoplatnén vazenymi prémérnymi naklady (WACC), ty jsou

vypocteny pomoci vzorce (18). (Kubickova, Jindfichovska, 2015; RG¢kova, 2021)

VK

WACC = 14 X
Ta Xpasiva

XxXA=-t)+ 1, X

0,

Xpasiva [%] (18)
Fa naklady na cizi kapital
CK cizikapital

le naklady na vlastni kapital

VK  vlastni kapital

Mezi Casto vyuzivané metody vypocltu ukazatele EVA se fadi metoda pomoci
ukazatele rentability vlastniho kapitalu (ROE), vypocet je dan nasledujicim vzorcem
(19). (Kubic¢kova, Jindfichovska, 2015; Ric¢kova, 2021)

EVA = (ROE —1,) X VK [K¢E] (19)

4.2 Ukazatele zadluzenosti

Neni téméf mozné, aby byl podnik schopen sva aktiva financovat pouze z vlastniho
kapitalu nebo naopak pouze z ciziho. Pokud by podnik vyuzZival pouze vlastni
kapital, dochazelo by ke snizovani celkové vynosnosti viozeného kapitalu. Pokud
naopak vyuziva k financovani své cinnosti z vy$si Casti cizi zdroje (dluh), mlze
dochazet k obtizim s jeho ziskavanim, Ci ziskavanim za nevyhodnych podminek.
(RUckova, 2022)

Ukazatele zadluzenost, jak jiz z nazvu vyplyva, feSi miru zadluzeni podniku. Je
doporucovano udrzovat stejny podil cizich a vlastnich zdrojl, popfipadé v poméru

40 % kapitalu ciziho vUci kapitalu vlastnimu. (Tausl, Jelinkova, 2018)
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Zakladnim ukazatelem je celkova zadluzenost, také nazyvany jako ukazatel
véfitelského rizika. Je dan podilem cizich zdroji (celkovych zavazk{) k celkovym
aktiviim, vypocet je dan vzorcem (20). (Kalouda, 2021)

CK

celkova zadluzenost = i — x 100 [%] (20)
celkova aktiva

K méfeni zadluzenosti se dale vyuziva koeficient samofinancovani (21), jedna se
o doplnkovy ukazatel k ukazateli celkové zadluzenosti. Je dan podilem vlastniho
kapitalu k celkovym aktiviim, soucet jejich vyslednych koeficientd by mél dat
hodnotu 100 %. Tyto dva ukazatelé, patfi k nejvyuzivanéjSim ukazatellm financ¢ni
stability. (Kubi¢kova, Jindfichovska, 2015)

VK

P . s 7 — 0 21
koeficient samofinancovani ~olkovA aktiva x 100 [%] (21)

DalSim vyuzivanym ukazatelem zadluzenosti je ukazatel finan€éni paky. Je dan
pomérem celkovych aktiv a vlastniho kapitalu (22), jde o prevracené hodnoty
samofinancovani. Vyslednd hodnota ukazatele udava, kolikrat celkové zdroje
prevysuji zdroje vlastni. Cim vy$si hodnota tohoto ukazatele, tim nizsi je podil
vlastniho kapitalu na celkovych zdrojich a vyssi mira zadluzeni. A tim vétsi silou
plsobi finan¢ni paka na vynosnost vlastniho kapitalu, pokud je dosazena rentabilita
aktiv vySsi nez nakladovost ciziho kapitalu. (Kubi¢kova, Jindfichovska, 2015)
celkova aktiva (22)

finanéni paka = VK x 100 [%]

4.3 Ukazatele rentability

Ukazatele rentability jsou povazovany za dllezité indikatory financniho zdravi
podniku. Jedna se o schopnost podniku zhodnocovat vioZzené prostfedky v podobé
zisku. U ukazatell rentability neboli vynosnosti je pomérovan zisk vUci zdrojlm,
které byly na vytvofeni zisku vynalozeny. Cim vy3$si ziskovosti je v podniku

dosahovano, tim Iépe pro podnik. (Kubi¢kova, Jindfichovska, 2015)
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Podle Tausl a Jelinkové (2018) jsou rozliSovany nasledujici ukazatele rentability:

e rentabilita vlastniho kapitalu,
e rentabilita aktiv,

e rentabilita trzeb.

Rentabilita vlastniho kapitalu (Return on equity, ROE) reprezentuje zajem vlastniku,
zjistuje vynosnost viozeného vlastniho kapitalu. Nej¢astéji je pocitano se ziskem po
zdanéni (EAT), jelikoz predstavuje konecny efekt, ktery kapital jeho vlastniklm
pfinasi. Hodnotu ROE ziskame pomérem EAT a vlastniho kapitalu (23). (Kubi¢kova,
Jindfichovska, 2015)

EAT
ROE = 2= %100 [%] (23)

Rentabilita aktiv (Return on assets, ROA) zjiStuje jaka je vynosnost celkového
kapitalu, ktery je vloZzen do podniku. Neni zde bran ohled na plvod zdrojl, tedy
z jakych zdrojd byly podnikatelské Cinnosti profinancovany. Jedna se o ukazatel
vhodny k méreni celkové efektivhosti. Nejcastéji do vypoctu vstupuje hodnota zisku
pred zdanénim a uhradou urokl EBIT, ten je dan do poméru s celkovymi aktivy (24).
(Rlckova, 2021)

EBIT (24)

koA = celkova aktiva LK¢]

Vysledek fika, kolik korun zisku pfipada na 1 korunu vlozeného kapitalu. (Tausl,
Jelinkova, 2018)

Rentabilita trzeb (Return on sales, ROS) méfi schopnost podniku dosahovat zisku
pfi urcité urovni trzeb. Vypocet je dan podilem zisku a trzeb (25), v tomto pfipadée
mUze byt do Citatele dosazen vysledek hospodareni prfed odectenim UrokU
a zdanénim (EBIT), nebo vysledek hospodareni pfed zdanénim (EBT), nebo

vysledek hospodareni po zdanéni (EAT). (KubiCkova, Jindfichovska, 2015)
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zisk (25)

Vysledna hodnota udava, kolik korun zisku bylo vytvoreno z jedné koruny trzeb.
(Tausl, Jelinkova, 2015)

4.4

Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity pomahaji podniku urcit, zda efektivné vyuziva viozené financ¢ni

prostfedky a vazanost kapitalu v jednotlivych formach aktiv ¢i pasiv. Ukazatele

slouzi

k rozboru, jak podnik hospodafi s aktivy a jaky je jeho nasledny dopad na

vynosnost a likviditu. (RGc¢kova, 2021)

Ukazatele aktivity Ize rozdélit do dvou skupin:

Doba obratu, jedna se o dobu, po kterou je kapital vazan ve formé aktiv.
Byva vyjadiena jako pocet obdobi (rokl, dnd), za kterou se aktiva preméni

znovu do penézni formy. Obecné vzorecCky jsou nasledujici (26), (27).

zvolena polozka aktiv (pasiv)

= (26)

doba obratu triby [roky]
zvolend poloZzka aktiv (pasiv 27
doba obratu = P triby @ ) %X 360 (365) [dny] 27)

Rychlost obratu (obrat), udava, kolikrat se polozka v podniku za urcity Cas
v objemu podnikovych vykonl (nejCastéji trzeb) obrati, vétSinou se jedna
o obdobi jednoho roku (28). (Kubi¢kova, Jindfichovska, 2015)

zvolena poloZzka aktiv (pasiv)

rychlost obratu =

53



Mezi nejvyuzivanéjsSi ukazatele aktivity patfi ukazatele zaméfené na zasoby,
pohledavky a zavazky. Naprfiklad doba obratu pohledavek udava pocet dni, kdy je
kapital vazan ve formé pohledavek, jde o primérnou dobu, po kterou musi podnik
¢ekat, nez obdrzi platbu od svych odbératell. Obrat zasob udava, kolikrat za rok je

polozka zasob prodana a znovu naskladnéna. (Vochozka, 2021)

4.5 Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity pomahaji podniku sledovat to, jak jsou schopni hradit své
kratkodobé zavazky ve stanovenych terminech. Vysledek udava kolikrat je podnik
schopen uspokoijit véritele, pokud promeéni ¢ast Ci veSkera obézna aktiva na penézni
prostiedky. Obézny majetek je z hlediska likvidnosti rozdélen do tfi skupin, sklada
se z kratkodobych finan¢nich prostfedkd, tyto aktiva jsou nejvice likvidni. Druhou
polozkou jsou kratkodobé pohledavky a nejméné likvidni je polozka zasob.
Zakladnimi ukazateli jsou okamzita likvidita, pohotova likvidita a bézna likvidita. Pfi
vypoctu se v Citateli nachazi obézny majetek podle druhu likvidity a ve jmenovateli
kratkodobé zavazky. (Mishkin, 2012; Tausl, Jelinkova, 2018)

Okamzita likvidita, byva oznacovana jak likvidita hotovostni Ci penézni. Jedna se
o nejprisnéjsi ukazatel likvidity, nebot je hodnocena schopnost podniku uhradit své
kratkodobé zavazek v dany okamzik pouze z penéznich prostiedk(, vzorecek (29)
Za penézni prostfedky jsou povazovany penize v pokladné a na uctech, kratkodobé
cenné papiry, Seky atd. Je doporuceno udrzovat hodnotu likvidity mezi 0,2 az 0,5.
(Tausl, Jelinkova, 2018; Vochozka, 2020)

penéini prostredky

okamzita likvidita = kratkodobé zavazky (29)

Pohotova likvidita, také nazyvana jako rychla. V Ccitateli pohotové likvidity se
uvadeéji financni prostfedky a kratkodobé pohledavky, nebo li obézna aktiva, ktera
jsou snizena o zasoby a dlouhodobé pohledavky, ve jmenovateli se nachazi

kratkodobé zavazky (30). Jeji hodnota se doporucuje udrzovat mezi 1 - 1,5.
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Pokud je hodnota likvidity rovna jedné, znamena to, Ze je podnik schopen uhradit

své kratkodobé zavazky bez nutnosti prodeje svych zasob. (RlUckova, 2021)

obézna aktiva — zasoby (30)

hotova likvidita =
ponotova ukwidaita kratkodobé zavazky

Bézna likvidita je dana pomérem veSkerych obéznych aktiv podniku
a kratkodobych zavazkd (31). Ukazatel bézné likvidity znazorfuje, kolikrat obézna
aktiva pokryvaiji kratkodobé zavazky podniku. Méfi tedy kolikrat je podnik schopen
pokryt své kratkodobé zavazky a uspokojit véfitele, pokud by veskery obézny
majetek proménil v penézni prostfedky. Cim vy$si hodnota, tim nizsi riziko platebni
neschopnosti. Doporucuje se udrzovat hodnotu bézné likvidity v intervalu 1,5 - 2,5.
(RGCkova, 2021; Tausl, Jelinkova, 2018)
obéina aktiva

bézna likvidita = kratkodobé zavazky (31

PFili§ vysoké hodnoty ukazatele mohou v kone¢ném dUsledku snizovat vykonnost
podniku a svédcit o neefektivnim vyuZzivani aktiv. MUzZe se jednat o vysoké hodnoty
penéznich prostredkl, které nepfinasi zisk, anebo vysoké zasoby, ve kterych jsou
vazany penézni prostfedky. Konkrétni hodnota ukazatele je vSak zavisla na mnoha
faktorech, napfiklad na oboru c¢innosti podniku, hospodarském cyklu podniku

a financ¢ni strategii podniku. (Kubic¢kova, Jindfichovska, 2015)
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5 Charakteristika vybraného podniku a investice
V této kapitole diplomové prace je predstaven vybrany podnik s nazvem

ASTRO KOVO PLZEN, s. r. o. Nasledné je popsana hlavni &innost podniku spolu

s jeho zamysSlenou investici.

5.1 Zakladniinformace o podniku a jeho historie

Nazev: ASTRO KOVO PLZEN

Pravni forma: spole¢nost s rucenim omezenym
Datum zapisu: 20.10. 1998

Sidlo spolec¢nosti: Americka 1030, Tfemosna 330 11
Zakladni kapital: 500 000 K¢&

Identifikacni €islo: 25225791

Jednatel: Miroslav Dusek

Logo spolec¢nosti:

astin)

KOVO PLZEN sr.o.

Obrdzek 3: Logo spolecnosti
Zdroj: http://www.astro-kovo.cz

Firma ASTRO KOVO PLZEN, s. r. o. byla zaloZena roku 1998. Pogatky ma vsak jiz
v roce 1992, kdy maijitel firmy Miroslav DuSek zacal podnikat jako fyzicka osoba
v pronajatych prostorach. Vroce 1994 probéhla vystavba vlastnich vyrobnich
prostor v obci Tfremosnd, kterd se nachazi par kilometrll od Plzné, zde se nachazi
sidlo spole¢nosti. Spolec¢nost se postupem ¢asu zacala rozristat, v roce 2002 doslo
56



k vystavbé administrativni budovy spolec¢nosti, o dva roky pozdéji, v roce 2004 byl
vybudovan novy sklad na materidl, v roce 2007 byla zfizena druhd pobocka
spole¢nosti. V roce 2010 byla vedle plvodni haly provedena vystavba nové vyrobni
haly, vroce 2016 pak byla dostavéna i druhd vyrobni hala, které umoznily
spole¢nosti zvétsit vyrobni prostory. Nyni vyrabi na ploSe 2000 m2. (astro-kovo,
2023)

Na nasledujicim obrazku (4) mUzete vidét sidlo spole¢nosti v Tfemosné.

=) ]
Obrdzek 4: Sidlo spolecnosti
Zdroj: http://www.astro-kovo.cz

S postupnym rozvojem celého podniku spole¢nost postupné investuje do
rozSifovani vyrobnich kapacit arealu. Zakupuje CNC stroje, bylo vybudovano
stfedisko vystupni kontroly pro zajiStovani vysoké kvality finalniho vyrobku. Provoz
spolecnosti je tfisménny. Nastaveny systémem vyroby na jedné sméné umoznuje
jednomu pracovnikovi obsluhovat tfi stroje sou¢asné namisto dvou. Spole¢nost je
tak schopna uspokojit poptavku vicero klientl a zajistit velkoobjemovou vyrobu pro

klienty nové.

V nize uvedeném obrazku (5) je vyobrazen vyvoj poc¢tu zaméstnancl podniku
ASTRO KOVO od roku 2012 az do roku 2022.
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Obrdzek 5: Po¢et zaméstnancli
Zdroj: vlastni zpracovani

5.2 Predmét podnikani

Podnik se zabyva vyrobou pfesnych strojnich soucasti, vétSina vyrobk( je
smérovana pro automobilovy prlimysl. Hlavnim predmétem podnikani je oblast

obrabéni.

Jedna se o0 zakazkovou sériovou a malosériovou vyrobu, vyrobky jsou vytvoreny na
zakladé dokumentace dodané zakaznikem nebo vytvorfené vlastnimi pracovniky dle
pozadavkl zadkaznika v oddéleni konstrukce. K vyrobé velmi presnych soucasti je
vyuzivana technologie soustruzeni rotacnich dill, frézovani, vrtani a zavitovani.
Vyrobky jsou prevazné z ty¢ového materiadlu v rozsahu ¢ 8 mm - 65 mm z rliznych
kovovych i nekovovych materialll a plastl, nejcastéji pracuji s automatovou oceli,
uhlikovou oceli, nerezovou oceli, hlinikem a jeho slitinami, médi a jeho slitinami
apod. Databaze dill podniku obsahuje téméf 2000 rdznych polozek. Podnik je
schopen zajistit naslednou montaz jednoduchych celkll a v pfipadé potieby
nasledné externé zajistit povrchovou Upravu vyrobkl a tepelné zpracovani. Podnik
je schopen ro¢né vyprodukovat az 6 milionl kusU strojnich soucasti. Pficemz
vyroba probihd v davkach 1000 az 10 000 ks podle slozitosti jednotlivych dilG.

Podnik je ochoten vyrobit mensi i daleko vetsi série.

a2

Obrdzek 6: Ukdzka vyrobk( podniku

Zdroj: http://www.astro-kovo.cz
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Spolec¢nost pro vyrobu svych vyrobku vyuziva moderni stroje, aktualné vlastni 26
CNC soustruznickych center, 2 dlouhoto¢né CNC automaty a jeden dvoupaletovy

frézovaci (vrtaci) CNC stroj. (astro-kovo, 2023)

Podnik je drzitelem certifikatu CSN EN ISO 9001:2016 v oboru Automatizované
strojni CNC obrabéni. Kvalita je pro podnik velmi ddllezitym faktorem a velkou
prioritou. Podnik se pfi nakupu technologického vybaveni orientuje podle modernich
trendl, neustdle zvySuje kvalifikaci svych zaméstnancl, pokousi se o snizovani
podilu zmetkovosti, spolupracuje s kvalitnimi a spolehlivymi dodavateli a neustale
zvySuje podil automatizace. Podnik neustale navazuje nové kontakty, jak mezi
zakazniky, tak odbérateli a snazi se o udrzeni dlvéry u stavajicich zakaznikd,
prostfednictvim zodpovédné a kvalitni prace, ktera spliuje jejich pozadavky. (astro-
kovo, 2023)

5.3 Predstaveniinvestichiho zameéru

Tato podkapitola predstavuje investicni zamér podniku, konkrétné se jedna o nakup
dlouhoto¢ného CNC automatu SWISS TYPE s pfidavnou jednotkou spolu s profil
projektorem a krutomérem. Hlavnim dlvodem pofizeni nového stroje je reakce na
zvysSenou poptavku po vyrobcich podniku a nedostate¢né vyrobni kapacity v arealu
v Kraslicich. Podnik ocekava, ze dojde k zefektivnhéni a optimalizaci vyroby
a narlstu jejiho objemu. Podnik tak bude nasledné schopen uspokojit veskerou

poptavku pomoci viastnich sil.

Podnik se pfi vybéru nového zafizeni rozhoduje na zakladé vlastnich zkuSenosti
a je vybiran typové obdobny stroj tomu, ktery jiz vlastni. Konkrétni typ stroje bude
vybradn na zakladé provedeného vybérového fizeni. CNC automat je zobrazen na

obrazku 7.
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Obrdzek 7: CNC automat
Zdroj: https://www.directindustry.com/prod/doosan-machine-tools/product-26470-1160245.html

Podnik zahajil pfipravy k realizaci projektu v poloviné roku 2014, vybérové fizeni
bylo stanoveno na fijen stejného roku. Investice byla realizovana v roce 2015, cena
investice Cini 4 672 000 K¢.

Projekt je financovan z vlastnich zdrojl podniku ASTRO KOVO, ¢ast nakladd na

pofizeni stroje pokryji dotace.

Stroj je pofizovan na pobocku v Kraslicich v Karlovarském kraji, jedna se o oblast
s vysokou mirou nezameéstnanosti. Na poboCce dojde po zakoupeni stroje ke
zvySeni produkce az o 105 %, nebot bude zavedena tfeti sména, diky tomu mohou
byt najati tfi novi pracovnici a zaroven bude moci jeden pracovnik obsluhovat tfi

stroje soucasné, misto plvodnich dvou.
Realizace investice by méla zajistit:

e zvySeni efektivity prace,

e snizeni zmetkovosti,

e posileni vyrobnich kapacit,

e zavedeni tfeti smény,

e zvySeni presnosti pfi vyrobé a kvality finalniho produktu,

e narlst zaméstnancl a podporu zaméstnanosti,

e navyseni produkce vyrobk( obrabénych na dlouhoto¢nych CNC automatech,

e zvySeni celkového obratu podniku a upevnéni jejiho postaveni na trhu.

Investice a jeji dlsledky budou propocitany a hodnoceny v nasledujici ¢asti prace.

K hodnoceni budou vyuZzity pouze nékteré z vySe zminovanych ukazateld.
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6 Vyhodnoceni investice a dopad na financéni

vykonnost

Tato cast diplomové prace se zabyva vypocétem nékolika vybranych ukazateld,
které mérfi efektivhost vybrané investice a dale vypocty financni vykonnosti
podniku. Pro vyhodnoceni efektivnosti byly vybrany nasledujici ukazatele: doba
navratnosti investice, Cista souCasna hodnota, index ziskovosti, vnitfni vynosové
procento a modifikované vnitfni vynosové procento. Z ukazatel méfici financni
vykonnost podniku byly zvoleny pomérové ukazatele zadluzenosti a ukazatele
aktivity, dale ukazatele likvidity a rentability. Nakonec je vypocltena ekonomicka

pfidana hodnota.

6.1 Vyhodnoceni efektivnosti investice

K vyhodnoceni efektivnosti investice je normalné zapotrebi vypocitat dafiové odpisy
pofizovaného majetku. Cena zafizeni je 4 670 000 K¢, jedna se o zafizeni, které se
fadi do druhé odpisové skupiny, jehoz doba odpisovani je 5 let, byly zvoleny linearni
odpisy. V prvnim roce Cini odpis 11 %, v dalSich letech 22,25 % z pofizovaci ceny
zarizeni. Odpisy jsou danové uznatelnym nakladem, ktery snizuje zaklad dané

a nasledné slouzi k vypocCtu dané z pfijmu pravnickych osob.

Tabulka 2: Odpisy

Rok Rocni odpis Opravky ZUstatkova cena
2015 513 920 K¢ 513 920 K¢ 4158 080 K¢
2016 1039 520 K¢& 1553 440 K& 3118 560 K¢
2017 1039 520 K¢& 2 592 960 K¢ 2 079 040 K¢
2018 1039 520 K¢ 3632 480 K¢ 1039 520 K¢
2019 1039 520 K¢ 4 672 000 K¢ 0 K¢

Zdroj: vlastni zpracovani

Podnik vSak hodla ¢ast investice profinancovat dotaci, ktera je ve vysi 2 102 000 K¢.
Pro podnikatelské osoby existuje pfedpis, Ze musi zafadit investici a odpisovat
pouze z ¢astky, kterou podnik sam uhradil. V tomto pfipadé je zapotiebi vypocitat

rozdil mezi pofizovaci hodnotou investice a ¢asti, ktera bude financovana z dotace,
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vysledna c¢astka udava, kolik podnik zaplati sam. VysSe dotace se do odpist ani ceny

investice nezahrnuje.

Pro hodnoceni efektivnosti investice se pouzivaji ucetni odpisy. Byl zvolen linearni

ucetni odpis.
Castka bez dotace = 4 672 000 — 2 102 000 = 2 570 000 K¢

2570000
Odpis = — = = 514 000 K¢

Linearni uetni odpisy jsou poté ve vsech letech ve stejné vysi, jak uvadi tabulka 3.

Tabulka 3: Odpisy bez dotace

Rok Roc¢ni odpis Opravky Zlstatkova cena
2015 514 000 K¢& 514 000 K¢& 2 056 000 K¢
2016 514 000 K¢ 1028 000 K¢& 1542 000 K¢&
2017 514 000 K& 1542 000 K¢ 1028 000 K¢
2018 514 000 K¢ 2 056 000 K¢ 514 000 K¢
2019 514 000 K¢ 2 570 000 K¢& 0 Ke

Zdroj: vlastni zpracovani

6.1.1 Doba navratnosti investice

Vypoctem doby navratnosti investice zjistime, za jak dlouho se podniku vrati
vynaloZené prostredky na investici. Ro¢ni prijem se sklada ze souctu ro¢nich odpis
a pfirstku ro¢niho zisku v daném roce. Hodnoty pro vypocet jsou uvedeny nize
v tabulce 4. V prvnim roce, vroce uskute¢néni nakupu, podnik oCekava ztratu
v hodnoté 216 000 K¢.
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Tabulka 4: Doba navratnosti

Rok Odpis Zisk/ztrata Soucet Kumulace

2015 514 000 K¢& -216 000 K¢& 298 000 K¢ 298 000 K¢
2016 514 000 K¢ 46 000 K& 560 000 K& 858 000 K¢&
2017 514 000 K¢& 98 000 K¢& 612 000 K¢& 1470 000 K¢
2018 514 000 K¢& 153 000 K¢ 667 000 K¢ 2137 000 K¢
2019 514 000 K¢& 211 000 K¢ 725 000 K¢ 2862000 K¢

Zdroj: vlastni zpracovani

Podnik ocekava, Ze se vynalozené prostiedky vrati v patém roce zpét. Kumulovany
pfijem v tomto roce Cini 2 862 000 K¢ a je pfekroCena pofizovaci cena bez dotace
2 570 000 K¢&. Kurceni pfesné doby navratnosti investice je zapotfebi dopocitat

zbylou ¢ast do celkového kapitalového vydaje.
Zbyla ¢ast kapitalového vydaje = 2570 000 — 2 137 000 = 433 000 K¢

Zbyla Cast kapitalového vydaje pomUze urcit zbyvajici ¢asti roku, vypocet udava

nasledujici vzorec. Zbyvaijici ¢ast roku je nasledné prepoctena na dny.

433 00

Zbyvajici tast roku = 725000

0,6

Pirevod na dny = 0,6 X 365 = 219 dni

Podnik o¢ekava, Ze se mu vynalozené financni prostfedky vrati zpét za 4 roky a 219
dnd.

6.1.2 Cista souéasna hodnota a index ziskovosti

Cista soucasna hodnota je dana rozdilem mezi diskontovanymi penéznimi pfijmy
a kapitalovym vydajem. Pro vypocet je nutné znat odpisy stroje, které jsou uvedeny
v tabulce 3 vySe. Dale je potfeba znat diskontni sazbu, ktera je ve vysi 4 %
a predpokladané prijmy z investice. Vypocet diskontovanych pfijmu je uveden

v nasleduijici tabulce 5.
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Tabulka 5: Diskontované penézni prijmy
1

Rok Penézni pfijem T+ Diskontovany pfijem
1

1 298 000 K¢& T+ 0080 286 538 K¢
1

2 560 000 K¢ 70007 517 751 K¢
>

3 612 000 K& 70007 544 066 K&
>

4 667 000 K¢ a7 008° 570154 K&
1

5 725 000 K¢ T+ 0087 595 897 K¢
>

6 787 000 K¢ AT 008° 621978 K&
1

7 852 000 K¢ 70087 647 450 K¢
>

8 921000 K¢ T+ 0047 672 966 K¢
>

9 994 000 K¢ A+ 0,087° 698 371Ke
1

10 1071000 K¢ A+ 0000 723 529 K¢

> 7 487 000K¢ X 5878700 K¢

Zdroj: vlastni zpracovani
CSH = 5878700 — 2570 000 = 3 308700 K¢

Hodnota Cisté souCasné hodnoty je kladna, konkrétné 3 308 700 K¢&, penézni prijmy

prevysuji kapitalovy vydaj na pofizeni investice a investice je pro podnik pfijatelna.
S Cistou soucasnou hodnotou souvisi ukazatel ziskovosti, ktery je dal podilem
penéznich pfijma a kapitalovych vydaj.

_ 5878000

= = 0
2570000><100 228,7 %

Hodnota ukazatele ziskovosti je kladna a pro podnik je tak investice pfijatelna.

Udava, Ze kazda jedna investovana koruna podniku pfinese 2,287 K¢

diskontovaného pfijmu.
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6.1.3 Vnitrni vynosové procento

K vypoctu vnitfniho vynosového procenta je potfeba znat vysi investice, zivotnost
zafizeni a oCekavané penézni pfijmy plynouci zinvestice v jednotlivych letech.
Nejprve je nutné urcit libovolnou vysi urokové miry, kterou se diskontuji oCekavané
penézni pfijmy. Aby byl vysledek Cisté souc¢asné hodnoty kladny je zvolena urokova

mira ve vysi 15 %.

Tabulka 6: Diskontované prijmy pfi urokové sazbé 15 %
1

Rok Penézni pfijem T+ Diskontovany pfijem
1

1 298 000 K¢& A+0150 259130 K¢
1

2 560 000 K¢ AT 015y 423 440 K¢
>

3 612 000 K¢& T+ 0157 402 400 K¢
>

4 667 000 K¢ 70157 381359 K¢
1

5 725 000 K¢ T+ 0157 360 453 K¢
>

6 787 000 K& AT 015° 340 242 K&
1

7 852 000 K¢ 70157 320298 K¢
1

8 921000 K¢ T+ 0157 301077 K¢
>

9 994 000 K¢ A+0,157° 282 557 K¢
1

10 1071000 K¢& 0150 264 735 K¢

Y 7 487 000K¢ X 3335691Ké

Zdroj: vlastni zpracovani

CSH = 3335691 — 2570 000 = 765 691 K¢

Suma diskontovanych penéznich pfijm0 je pfi urokové mife 15 % vysSSi nez

kapitalovy vydaj. Nyni je zapotfebi zvolit vy$si urokovou miru, napfiklad 25 %, aby

byl vysledek Cisté soucasné hodnoty zaporny. Vypocty pro vyssi urokovou miru

jsou uvedeny v tabulce 7.
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Tabulka 7: Diskontované prijmy pri urokové sazbé 25 %
1

Rok Penézni pfijem T+ Diskontovany pfijem
1

1 298 000 K¢& 10250 238 400 K&
1

2 560 000 K¢ 70257 258 400 K¢
>

3 612 000 K& 70257 313 344 K&
>

4 667 000 K¢ 70257 273 203 K&
1

5 725 000 K¢ T+ 0257 237 568 K¢
>

6 787 000 K& A7025)° 206 307 K&
1

7 852 000 K¢ 70257 178 677 K&
>

8 921000 K¢ T+ 0257 154 518 K¢
>

9 994 000 K¢ A+0257° 133 412 K¢
1

10 1071000 K¢ 0250 14 998 K¢

> 7 487 000K¢ X 2208 827 K¢

Zdroj: vlastni zpracovani
CSH = 2208827 — 2570000 = —361 173 K¢

Pfi Urokové sazbé& 25 % prevysuje kapitalovy vydaj diskontované pfijmy a CSH je

zaporna. Vnitfni vynosové procent lezi nékde mezi 15 % a 25 %.

V nasledujicim vypoctu je stanoveno vnitini vynosové procento. Vysledek udava, pfi

jaké urokové mire, by byla Cista sou¢asna hodnota rovna nule.

765 691

VVP =15+ e 691 + 361 173

x (25 —15) = 21,79 %

Vysledek vnitfniho vynosového procenta je nasledné zapotfebi porovnat
s pozadovanou mirou vynosnosti, nebot samostatny ukazatel VVP nevypovida
o tom, zda je investice pro podnik vhodna &i nevhodna. Podnik pozaduje vynosnost

10 % a investice je pro néj tak vyhodna.
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6.1.4 Modifikované vnitfni vynosové procento

Pro vypocet modifikovaného vnitfniho procenta je nejprve zapotrebi spocitat

terminalovou hodnotu investice, vypocet je uveden v tabulce 8. Dale je zapotrebi

znat vysi

investice,

v jednotlivych letech.

Tabulka 8: Vypocet terminalové hodnoty

pozadovanou vynosnost a pfijmy plynouci

Rok Zivotnost Penézni pfijem (1+0" TSN
penézni pfijem
1 4 298 000 K& (1+0,1)* 436 302 K&
2 3 560 000 K¢& (140,13 745 360 K¢
3 2 612 000 K¢& (1+0,1)2 740 520 K¢
4 1 667 000 K& (1+0,1) 733 700 K&
5 0 725 000 K& (1+0,1)° 725 000 K&
6 0 787 000 K¢& (1+0,1)° 787 000 K¢&
7 0 852 000 K¢& (1+0,1)° 852 000 K¢
8 0 921000 K¢& (1+0,1)° 921000 K¢&
9 0 994 000 K& (1+0,1)° 994 000 K&
10 0 1071000 K& (14 0,1)° 1071000 K&
> X 7 487 000 K¢ X 8 005882 K¢
Zdroj: vlastni zpracovani
VP 10 (8 005 882 1=012
mo /2570000 7
VVPB, =0,255%x100=12%

z investice

Hodnota vnitfniho modifikovaného procenta je 12 %, nachazi se mezi pozadovanou

mirou vynosnosti (10 %) a vnitfnim vynosovym procentem (21,79 %). Investice je

pro podnik pfijatelnd, nebot je hodnota modifikovaného vnitfniho procenta vyssi nez

pozadovana mira vynosnosti.
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6.2 Vlivinvestice na vybrané financ¢ni ukazatele vykonnosti

Tato podkapitola se vénuje vypoctldm finanénich ukazateld vykonnosti podniku
pomoci vybranych pomérovych ukazatell finanéni analyzy. Byly vybrany ukazatele
zadluzenosti, rentability, aktivity a likvidity. Jedna se o ukazatele, které mohou
podniku poskytnout rychly obraz o finan¢ni situaci podniku. Dale je vypoctena
pfidana hodnota, k jejimuz vypocCtu byla vyuzita vypoctena rentabilita vlastniho
kapitalu. VSechny vypocty se tykaji rokll 2015 az 2019. Podnik autorce poskytl
podklady potfebné pro vypocty, ale nepral si jejich zverejnéni v diplomové praci,

z tohoto dlvodu nejsou uvedeny v pfilohach.

6.2.1 Ukazatele zadluzenosti

V tabulce 9 byla vypoctena celkova mira zadluzeni, koeficient samofinancovani
a finan¢ni paka. Celkova zadluzenost je dana pomérem ciziho kapitalu a celkovymi
aktivy a poméruje, jestli je vysSe vlastniho kapitalu pfimérena k zavazk@m podniku.
Jak jiz bylo zminéno, jedna se o ukazatel, ktery je také nazyvan ukazatelem
véritelského rizika, nebot vysledek je dllezity pro vlastniky podniku i pro véfitele.
Cim vy$3i je hodnota ukazatele, tim vy$si je zadluzenost podnik a tim vy$si je i riziko
véritell. Koeficient samofinancovani udava stabilitu spole¢nosti a financni paka
udava, kolikrat prevysuje celkovy kapital velikost vlastniho kapitalu. Cim vy$si je

hodnota finan¢ni paky, tim vétsi je jeji efekt na vynosnost vlastniho kapitalu.

Tabulka 9: Ukazatele zadluzenosti

2015 2016 2017 2018 2019
> Vlastni kapital v tis. K& 90 321 115 026 151 399 179 468 203 082
> Cizi kapital v tis. K& 40179 33157 35786 25949 18 262
> Aktiva v tis. K¢ 130 500 148 183 187 185 205 417 221344
Celkova zadluzenost 31 % 22 % 19 % 13 % 8 %
MemrEEnl 69 % 78 % 81% 87 % 92 %
samofinancovani
Financni paka 144,5 % 128,8 % 123,6 % 14,5 % 109 %

Zdroj: vlastni zpracovani
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Hodnoty celkové zadluzenosti by nemély presahnout hodnotu 70 %, idealné by se
mély pohybovat okolo 40 %. Ani v jednom sledovaném obdobi nebyla doporucena
hodnota prekro¢ena, naopak vsechny hodnoty byly pod doporu¢enou hodnotou 40
% a v pribéhu celého zkoumaného obdobi se celkova mira zadluzenosti sniZzovala.
V roce 2015 byla celkova mira zadluzenosti 31 %, v poslednim zkoumaném obdobi
dosahla hodnoty 8 %. Vysledné hodnoty jsou niz8i nez doporuc¢ené hodnoty
a podnik tak dostate¢né nevyuziva své vlastni zdroje a mlze dochazek ke snizovani

celkové vynosnosti vliozeného kapitalu.

6.2.2 Ukazatele rentability

Vtabulce 10 jsou pro vybrana obdobi vypoclteny ukazatele rentability aktiv
a rentability vlastniho kapitalu. Rentabilita aktiv je ddna pomérem provozniho zisku
pfed zdanénim a odecétenim nakladovych urok( (EBIT) a celkovymi aktivy.
Rentabilita vlastniho kapitalu je dana pomérem mezi hodnotami Cistého zisku (EAT)

a sumou vlastniho kapitalu.

Tabulka 10: Ukazatele rentability

2015 2016 2017 2018 2019
EBIT v tis. KE 34135 30710 48 540 41253 29 241
> Aktiva v tis. K& 130 500 148 183 187 185 205 417 221344
EAT v tis. K& 27 536 24704 39 230 33 252 23612
> Vlastni kapital v tis. K& 90 321 115 026 151399 179 468 203 082
ROA 26,2 % 20,7 % 259 % 20,1 % 13,2 %
ROE 30,5 % 21,5 % 25,9 % 18,5 % 1,6 %

Zdroj: vlastni zpracovani

Ukazatel rentability aktiv fika, Ze 1 KC¢ celkovych aktiv pfinesla v roce 2015 podniku
26,2 % provozniho zisku, 20,7 % provozniho zisku v roce 2016, v roce 2017 se
hodnota zvySila na 25,9 % provozniho zisku. V poslednich dvou analyzovanych

letech doslo k vyraznému poklesu rentability aktiv.

Ukazatel rentability vlastniho kapitalu udava, ze 1 K¢ vlastniho kapitalu pfinesla
podniku v prvnim zkoumaném obdobi 30,5 % cCistého zisku. V roce 2016 21,5 %

Cistého zisku a 25,9 % Ccistého zisku v roce 2017. Jako tomu bylo u ukazatele
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rentability aktiv tak i u rentability vlastniho kapitalu doslo v roce 2018 a 2019
k velkému propadu a v poslednim zkoumaném obdobi pfinesla 1 K¢ vlastniho

kapitalu pouze 11,6 % Cistého zisku.

6.2.3 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity maji podniku pomoci urcit, zda efektivné vyuziva viozené finan¢ni
prostifedky a predstavuji vazanost kapitalu v jednotlivych druzich aktiv ¢i pasiv.
Mezi nejvyuzivangjsi ukazatele aktivity patfi doba obratu pohledavek a doba obratu

zavazkd, jejich vysledky jsou uvedeny v tabulce 11.

Tabulka 11: Ukazatele aktivity

2015 2016 2017 2018 2019
Stav pohledavek v tis. K& 14 308 19 663 20149 24798 34083
Trzby v tis. K¢ 165 434 153 930 192 117 199 833 176 539
Trzby v tis. K& / 365 453,24 421,73 526,35 547,49 483,67
Kratkodobé zavazky 16 583 14 694 14 566 13673 12 712
Doba obratu pohledavek 31,57 46,62 38,28 45,29 70,47
Doba obratu zavazki 36,58 34,84 27,67 24,97 26,28

Zdroj: vlastni zpracovani

Doba obratu pohledavek udava, za jak dlouho jsou v prliméru obdrzeny platby od
odbératell, v roce 2015 byla hodnota po zaokrouhleni 32 dnd, v roce 2016 vzrostla
doba obratu na 47 dnl. V roce 2017 poklesl na hodnotu 38 dnl v nasledujicich

letech doslo prodlouzeni doby obratu pohledavek az na 70 dnd.

Doba obratu zavazk{ udava, za jak dlouho je podnik v prdméru schopen splatit své
kratkodobé zavazky dodavatellim od vystaveni faktury. Téméf v celém zkoumaném
obdobi dochazelo k poklesu hodnoty doby obratu zavazkl. V roce 2015 byla

hodnota ukazatele po zaokrouhleni 37 dnl a v poslednim roce 2019 pouze 26 dni.

Aby nebyla narusena finan¢ni rovnovaha ve firmé méla by byt doba obratu zavazkdi
delSi nez hodnota doby obratu pohledavek. Jak je zobrazeno v grafu nize, takto
tomu bylo pouze v roce 2015. V ostatnich letech je doba obratu pohledavek delsi
nez dobra obratu zavazk(. Tato situace mlzZe vést ke dvéma problémdm, bud musi

mit podnik vysoky uvérovy ramec, aby mohl splacet zavazky v ¢as, coz zdrazuje
70




jeho finanéni prostfedky. Druhou moznosti je, Ze zavazky bude splacet pozdéji ¢imz
ohrozuje platebni schopnost svych dodavateld, ale i sdm sebe, jelikoz dodavatele na

ného pro nesplaceni mohou podat navrh na insolvencni fizeni.

Obrdzek 8: Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity
80
60
40

20

2015 2016 2017 2018 2019
Doba obratu zavazk Doba obratu pohleddvek

Zdroj: vlastni zpracovani

6.2.4 Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity jsou v podniku vyuzivany kurCeni schopnosti splacet své
zavazky ve stanovenych terminech. Vysledné hodnoty udavaji, kolikrat je podnik
schopen uspokojit véfitele. V tabulce 12 jsou vypocteny ukazatele okamzité,

pohotové a bézné likvidity.

Tabulka 12: Ukazatele likvidity

2015 2016 2017 2018 2019
ObéZzna aktiva v tis. K& 67 354 88 002 110 183 143 565 169 544
Kratkodobé zavazky v tis. K& 23221 18 268 20 582 17 202 15 975
Penézni prostredky v tis. KE 48 280 62 955 82 915 108 268 124 123
Kratkodobé pohledavky v tis. K¢ 14 308 18 757 19 666 21831 33492
Okamazita likvidita 2,07 3,45 4,02 6,29 7,8
Pohotova likvidita 2,69 4,47 4,98 7,56 9,87
Bézna likvidita 2,9 4,82 5,35 8,35 10,61

Zdroj: vlastni zpracovani

Veskeré vypoctené hodnoty jsou o0 mnoho vyssi nez doporuc¢ené hodnoty, nejblize

doporu¢enym hodnotam byl podnik v roce 2015. Hodnota okamzité likvidity by se

méla pohybovat mezi 0,2 az 0,5 v roce 2015 jednalo se o hodnotu 2,07.
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Doporuc¢ena hodnota pohotové likvidity je 1 az 1,5 nejblizSi hodnota cinila 2,69.
Bézna likvidita méfFi, kolikrat obézna aktiva pokryji kratkodobé zavazky doporucena
hodnota je mezi 1,5 az 2,5 nejblize této hodnoté byl podnik v s hodnotou 2,9.
Vysledné hodnoty poukazuji na neefektivni vyuzivani aktiv, kterd mohou sniZovat
vykonnost podniku. Jak vyplyva z vypoctenych hodnot v tabulce, vyssi hodnoty
mohou byt zapfi¢inény vysokymi hodnotami drzenych penéznich prostiedk(, které
podniku nepfinasi zisk, anebo velkymi zdsobami, ve kterych ma podnik vazany
penézni prostiedky. Konkrétni hodnoty ukazateld mohou zaviset naptiklad na oboru
¢innosti podniku, hospodarském cyklu podniku a financni strategii podniku, je

zapotrebi prihlizet i na ostatni finanéni ukazatele.

6.2.5 Ukazatel EVA

K vypoctu ekonomické pridané hodnoty je potfeba vyuzit vySe vypocitanou hodnotu
rentability vlastniho kapitalu, vysi viastniho kapitalu, vynosnost desetiletych statnich
dluhopist, které vydava Ceska narodni banka a rizikovou prémii, jejiz hodnota se

pohybuje mezi 3 -5 % (byla vyuzita hodnota 3 %).

Tabulka 13: Ukazatel EVA

2015 2016 2017 2018 2019
ROE 30,5 % 21,5 % 25,9 % 18,5 % 1,6 %
> Vlastni kapital v tis. K¢ 90 321 15 026 151 399 179 468 203 282
WEEEEEE Ele s 0,49 % 0,53 % 1,50 % 2,01 % 1,51 %
statnich dluhopisu
Rizikova prémie 3% 3% 3% 3% 3%
EVA v tis. K¢ 24 396 20 670 32399 24 210 14 413

Zdroj: vlastni zpracovani

Ukazatel EVA mél ve zkoumaném obdobi velkou kolisavost. V roce 2015 dosahl
ukazatel hodnoty 24 396 tis. K&, o rok pozdéji doslo k poklesu hodnoty na 20 670
tis. KE. K vyraznému zvysSeni na 32 399 tis. K& doslo v roce 2017 v poslednich dvou
letech doSlo k velkému propadu ukazatele EVA az na hodnotu 14 413 tis. KC.
K poklesu EVA vede pokles rentability vlastniho kapitalu. Vysoka rentabilita v roce
2015 a 2017 vedla k vysoké hodnoté EVA.
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7 SWOT analyza podniku a projektu

SWOT analyza pomaha podniku urcit jeho silné a slabé stranky, které plynou
z vnitfniho prostredi spolu s hrozbami a pfilezitostmi, které vznikaji ve vnéjsSim

prostfedi mimo podnik.
V nasledujicich bodech jsou stru¢né uvedeny hlavni faktory ovliviujici podnik.
Silné stranky:

e Stabilni postaveni podniku na trhu,

e dlouholeta firemni tradice,

e bohaté zkuSenosti v oboru,

e schopnost prizplsobit vyrobu specifikacim zakaznika (vyroba na zakazku),

e zajisténi dodatecnych sluzeb napf. povrchova uprava finalniho vyrobku,

e moderni technologie vyroby,

e testovani vyrobkl ve stfedisku kontroly v Tfemosné a tim snizené mnozstvi
reklamaci,

e zkuSeny management,

e odborni a kvalifikovani zaméstnanci.
Slabé stranky

e Nedostatecné vyrobni kapacity, které mohou vést k odmitani zakazek,

e nutnost feSeni zakazek formou kooperaci, tato forma nese riziko ztraty
know-kow,

e vysoké pozadavky na kvalifikovanost pracovnikl (vzdélani, praxe),

e absence stfediska vystupni kontroly na pobocce v Kraslicich.
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Prilezitosti

Expanze na nové tuzemské a zahranic¢ni trhy,

posileni konkurenceschopnosti,

upevneéni pozice na trhu,

zvysSovani objemu vyroby a nasledny vznik novych pracovnich pozic na trhu

prace.

Hrozby:

Zvysovani cen vstupnich zdrojq,

ztrata klicového odbératele ¢i dodavatele,

vysoké pozadavky na zavadéni novych vyrobnich technologii a postupl
v oboru,

nedostatek kvalifikovanych sil na trhu prace na vybrané pozice, napf.

operator a programator CNC stroju.

V nasledujicich bodech je provedena SWOT analyza projektu na porfizeni CNC

stroje.

Silné stranky:
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Projektovy tym je sloZzen ze zkuSenych zaméstnanc,

zvySeni efektivnosti vyroby a navysSeni produkce,

vlastni Skolici stfedisko ulehéi zaskoleni zaméstnancd,

minimalni dopady na Zivotni prostiedi, bezemisni vyroba, snizeni energetické
narocnosti vyroby,

zkuSenosti s instalaci novych zafizeni a s procesem zavadéni inovativnich
procesl do vyroby,

zkraceni vyrobnich ¢ast a Ih(t na dodani finalniho vyrobku,



Slabé stranky:

e Finan¢ni naro¢nost projektu,

e administrativni naro¢nost projektu spojena s pfipravou a zpracovanim zadosti
o dotaci,

e nutnost zaskoleni obsluhy stroje a novych pracovnikd,

e delSi dodaci In(ty pofizovaného stroje.
Prilezitosti:

e Vybudovani vstupni kontroly v Kraslicich,

e vzrlstajici poptavka po produktech,

e zvySeni kvality i mnozstvi produkce v Kraslicich,
e ziskani novych odbérateld,

e posileni pozice na trhu.

Hrozby:

e Nedostatek kvalifikovanych pracovnik( na trhu,

e vyS$Si cena pofizované technologie, nez bylo planovano,

e nedodrzeni harmonogramu a nasledné prodleni v uvedeni stroje do provozu
a s tim spojené zpozdéni dodavek,

e obtize pfi vybérovém fizeni na dodavatele nové technologie.

Z vySe uvedené SWOT analyzy podniku a realizovaného projektu vyplyva, zZe
projekt povede k dalSimu rozvoji, ke zvySeni objemu vyroby a celkového obratu,
posileni konkurenceschopnosti a ziskani potencialnich klientd. Podnik definoval
pfipadna slaba mista a ucinil patficna opatfeni k jejich snizeni. ASTRO KOVO ma
dobré jméno ve svém oboru, zkusenosti s realizaci obdobnych projektd a se
zavadénim novych technologii i postupl. Podnik ma zkuSené zaméstnance, které
ma moznost neustale vzdélavat ve svém vlastnim Skolicim stfedisku, pokud nebude
dostatec¢na nabidka na trhu prace s kvalifikovanymi pracovniky podnik je pfipraven
si nové zaméstnance proskolit sam. Rizikem je nedodrzeni dodacich Ih{t
nakupované technologie a nasledné zpozdéni pfi uvedeni stroje do provozu, podnik

pfipravil harmonogram, ve kterém je pocitano i s pfipadnymi rezervami.
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8 Shrnuti, navrhy a doporuceni

Z vysledkd tykajicich se nakupu nového CNC stroje do pobocky v Kraslicich
vyplyva, Ze investice je pro podnik pfijatelna a autorka diplomové prace doporucuje
jeji realizaci. Naklady na investici budou zhodnoceny a podnik dosahne pozadované
miry vynosnosti. Investice nema negativni dopad do finan¢ni vykonnosti podniku

a lze ji povazovat za efektivni.

Pofizeni nového zafizeni umozni podniku optimalizovat a zefektivnit vyrobu na
pobocce v Kraslicich, jeden pracovnik bude schopen obsluhovat 3 stroje soucasné,
namisto plvodnich dvou, diky tomu dojde ke snizeni nakladd na jednotku produkce
a ke zvyseni produktivity. Dojde k navyseni objemu vyroby a podnik tak bude moci

upustit od kooperaci.

Investice je CasteCné kryta dotaci z EU, podnik byl vSak pfipraven i na pfipadné
zamitnuti dotace a realizaci by byl schopen pokryt i bez jejiho poskytnuti. V tomto
pfipadé by vSak mohlo dojit k uréitému zpozdéni a realizace zakazek by tim mohla

byt negativné ovlivhéna.

Spole¢nosti by se méla zaméfit na ukazatele likvidity, nebot vypocétené vysledky
jsou velmi vysoké oproti doporu¢enym hodnotam. Podnik je sice schopen bez
problém( pokryt kratkodobé zavazky, ale prili§ vysoké hodnoty mohou sniZzovat
vynosnost podniku a volné penézni prostfedky pak podniku nepfinasi zadné
vynosy. Stim souvisi i vysledné hodnoty ukazatelll zadluzenosti, vypoctené
hodnoty jsou nizsi nez doporu¢ené hodnoty a podnik tak dostate¢né nevyuziva své

vlastni zdroje a mizZe dochazet ke sniZovani celkové vynosnosti viozeného kapitalu.

Velkou vyhodnou podniku je vlastni Skolici stfedisko, pfi nedostatku kvalifikovanych
pracovnikl na trhu je podnik schopen si nové zaméstnance kvalitné proskolit
a zaucCit podle svych vlastnich potfeb. Investice bude mit zaroven spoleCensky
pfinos, pobocCka v Kraslicich se nachazi v oblasti s vysokou mirou nezaméstnanosti
a do podniku tak budou moci byt najati novi pracovnici. Dalsi velkou vyhodou je
Siroké portfolio vyrobkd a schopnost prizplsobeni se potiebam zakaznikl, tak aby

byly spinény jejich pozadavky.
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Velkou hrozbou pro podnik je zvySovani cen vstupnich zdrojd, pro podnik by bylo
vhodné mit se svymi dodavateli uzaviené smlouvy, diky kterym by nedochazelo
k Castym zménam cen, podnik by tak nemusel ¢asto precenovat své vilastni vyrobky
a zabranil by tim ukonceni spoluprace se svymi odbérateli. Aby byla zkracena doba
plateb od odbératell, mohl by podnik pfi fakturaci nabizet skonto pfi platbé hotové
nebo pfed dohodnutou lhdtou splatnosti, pro odbératele by mohlo byt poskytnuti
finanéniho zvyhodnéni zajimavé a pro podnik i tak vyhodné. Dale by mohl podnik
navazat spolupraci se stfednimi Skolami a ucilisti s technickym zaméreni, mohl by
nabizet odborné praxe zakldm a studentim nebo exkurze a navstévy na
pracovistich. Podnik by se tak vice dostal do podvédomi a pro absolventy stfednich
Skol a odbornych ucilist by mohl nabizet pracovni mista. Mezi pfilezitostmi je
zminén vstup na nové tuzemské a zahranicni trhy, podnik by se mohl napfiklad
zucastnit mezinarodniho strojirenského veletrhu v Brné, ktery se kona kazdy rok

a pokazdé se jej uCastni spousta zahrani¢nich a tuzemskych firem.
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Zaver

Tato diplomova prace se zabyva hodnocenim efektivnosti investice a jejim
naslednym dopadem do finan¢ni vykonnosti podniku. Prace je rozdélena na 8
kapitol. Prvni Ctyfi kapitoly tvofi teoretickou Cast, ktera je vypracovana pomoci
reSersi odborné literatury. Dalsi Ctyfi kapitoly tvofi praktickou ¢ast diplomové prace,

které se zabyvaiji vybranym podnikem a jeho investi¢nim zamérem.

na investi¢ni rozhodovani, je zde vymezen pojem investice, dale je popsano ¢lenéni

investic a jsou zde popsany jednotlivé Zivotni faze investi¢niho projektu.

V druhé kapitole jsou popsany nékteré moznosti financovani. Vybrany podnik si pro
profinancovani investic¢niho zaméru zvolil vliastni zdroje, resp. financovani ze zisku

a dotaci.

Treti kapitola se vénuje metodam hodnoceni efektivnosti investic. Prvni podkapitola
se zabyva statistickymi metodami a druha podkapitola metodami dynamickymi.
Veskeré finan¢ni rozhodovani podniku by meélo byt podlozeno finan¢ni analyzou,

ukazatellm financ¢ni analyzy vykonnosti se vénuje posledni kapitola teoretické ¢asti.

Vybranym podnikem je ASTRO KOVO, s. r. 0., jehoz hlavnim pfedmétem podnikani
je obrabéni a konkrétné se zabyva vyrobou presnych strojnich soucasti. Investi¢ni
zameér podniku je nakup nového CNC stroje s pfidavnou jednotkou na vyrobu

soucastek. Podnikem a jeho zamysSlenou investici se zabyva pata kapitola.

Sesta kapitola diplomové prace se zabyva vypoétem vybranych ukazatell, které
méfi efektivhost vybrané investice a financni vykonnost podniku. Efektivnost
investice je propoctena pomoci ukazatelll doby navratnosti, Cisté soucasné
hodnoty, indexu ziskovosti, vnitfniho vynosového procenta a modifikovaného
vnitfniho vynosového procenta. Ukazatel doby navratnosti je 4 roky a 219 dnd.
Ukazatel Cisté soucasné hodnoty je kladny, nebot diskontované penézni pfijmy
prevysSuji kapitalové vydaje na investici. S timto Uzce spjaty index ziskovosti vySel
také kladné a kazda vlozena 1 K& pfinese podniku 2,287 K¢ diskontovaného prijmu.

Vnitfni vynosové procento, i modifikované vnitfni vynosové procento maji hodnoty
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vys$$i, nez je pozadovana mira vynosnosti. Z téchto vypoctenych udajd vyplyva, ze

investice je pro podnik pfijatelna.

Nasledné jsou vypocteny vybrané ukazatele finan¢ni analyzy od roku 2015 do roku
2019 konkrétné se jedna o celkovou zadluzenost, dobu obratu pohledavek
a zavazkl, rentabilitu celkovych aktiv a vlastniho kapitdlu, ukazatele likvidity

a ekonomickou pfidanou hodnotu.

Ukazatele likvidity jsou oproti doporu¢enym hodnotam velmi vysoké. Podnik je sice
schopen bez problém pokryt své kratkodobé zavazky, ale pfrili§ vysoké vypoctené
hodnoty mohou snizovat vynosnost podniku a volné penézni prostfedky pak
podniku nepfindsi zadné vynosy. Stim souvisi i vysledné hodnoty ukazatel(
zadluzenosti, vypoctené hodnoty jsou nizsi nez doporuc¢ené hodnoty a podnik tak
dostatec¢né nevyuziva své vlastni zdroje a mize dochazek i ke snizovani celkové
vynosnosti vlozeného kapitalu. Doba obratu pohledavek byla za vSechna zkoumana
obdobi v priméru 46 dnl a doba obratu zavazk( 30 dnl. Doba obratu zavazk(d by
méla byt delSi nez hodnota doby obratu pohledavek, z diivodu, aby nebyla narusena
finan¢ni rovnovaha ve firmé a dodavatelé tak pomahaji financovat provoz podniku.
Ukazatel rentability aktiv byl nejvyssi v roce 2015 a fika, Zze 1 KC celkovych aktiv
pfinesla podniku 26,2 % provozniho zisku. Ukazatel rentability vliastniho kapitalu byl
také nejvysSsi v roce 2015 a udava, ze 1 K¢ vlastniho kapitalu pfinesla podniku 30,5
% Cistého zisku. V prlbéhu vSech let hodnoty rentabilit klesaly. Ukazatel EVA mél
ve zkoumaném obdobi velkou kolisavost. Nejvyssi hodnoty dosahl v roce 2017
konkrétné hodnoty 32 399 tis. K& nejnizSi dosahl ukazatel vroce 2019 az na
hodnotu 14 413 tis. K¢.

Sedma kapitola je zaméfena na SWOT analyza podniku a investice, v analyzach jsou
hodnoceny silné a slabé stranky, spolu s pfilezitostmi a hrozbami. Mezi nejsilnéjsi
stranky podniku patfi stabilni postaveni podniku na trhu s dlouholetou firemni tradici,
velkou vyhodou podniku je Siroké portfolio vyrobkl a schopnost pfizplsobit vyrobu
specifikacim zakaznika a vyrabét produkty na zakazku. Mezi slabou stranku patfi
nedostate¢né vyrobni kapacity, které mohou vést k odmitani novych zakazek.
Pfilezitosti je expanze na nové tuzemské a zahrani¢ni trhy a hrozbou mohou byt

vzrlstajici ceny vstupnich zdroja.
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V posledni kapitole praktické casti je uvedeno celkové hodnoceni ziskanych
vysledkl, posouzeni efektivnosti investice, finan¢ni vykonnosti podniku a mozné
navrhy a doporuceni autorky. V zaveéru lIze Fici, Ze projekt by mél podniku pomoci
k dalSimu rozvoji, ke zvySeni objemu vyroby a celkového obratu, posileni

konkurenceschopnosti a ziskani novych potencialnich klientd.

Z vysledkd tykajicich se nakupu nového CNC stroje do pobocky v Kraslicich
vyplyva, Ze investice je pro podnik pfijatelna a autorka diplomové prace doporucuje

jeji realizaci.
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