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Ekonomicka efektivnost vybrané investice

SOUHRN

Cilem diplomové prace je pomoci poznatkl z teoretické Casti, ktera je vénovana vymezeni
zékladnich definic a vztahli z oblasti investi¢nich Cinnosti, vyhodnotit efekty navrzenych

investi¢nich zadméru.

V praktické ¢asti jsou vypocteny vertikdlni a horizontalni analyzy rozvah a vykazi ziskl a
ztrat z let 2013 az 2015, vypocty rozdilovych ukazatelli rentability, aktivity a likvidity, z
diivodu dokazéani dobrého finanéniho zdravi podniku a financni zpusobilosti k naslednym
investiénim zamérim. Nasledné byly pouzity metody hodnoceni jednotlivych investic pomoci
bankovniho softwaru Conseq kalkulator a vypocteni skutecného zhodnoceni jednotlivych

variant dle vzorcu slozeného Uroceni.

Vyhodnoceni probiha na zakladé komparace jednotlivych finan¢nich investic s ohledem na
jejich vynosnost, rizikovost a ndvratnost. Zavérem byla vybrana jedna z finanénich investic
s urokovym vynosem 5,4 % a vysledkem diplomové prace bylo jeji doporuceni a vycisleni

dopadii na vybrany podnik.

Klic¢ova slova: Cista soucasna hodnota, kapital, investice, diskontni sazba, vynos, doba

navratnosti



The economic effectiveness of the selected investments

SUMMARY

The aim of this thesis is using the knowledge from the theoretical part, which is devoted to the
definition of basic definitions and relationships in the field of investment activities, evaluate

the effects of the proposed investment projects.

In the practical part are calculated vertical and horizontal analysis of balance sheets and profit
and loss accounts for the years 2013-2015, calculations of differential indicators of
profitability, activity and liquidity, because proving the good financial health of the company
and financial capacity to subsequent investment plans. Subsequently used methods for
assessing individual investments through banking software Conseq calculator and calculate

the actual evaluation of the various options according to formulas of compound interest.

Evaluation is based on a comparison of individual investments with regard to their
profitability, risk and return. Finally, we have chosen one of the financial investment with an
interest rate of 5.4%, and the result of the thesis was her recommendation and quantify the
impact on the selected company.

Keywords: Net present value, capital, investmens, discount rate, return, payback time
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1. Uvod

Hlavni tématem této diplomové prace je charakteristika investicni cinnosti, hodnoceni
efektivnosti jednotlivych investic, metody jejich vypocti a aplikace vybrané investice na
realné¢ fungujici subjekt, jejichz vysledkem, je zhodnoceni ekonomické efektivnosti dané

investice.

Obecné dle definic jednotlivych autort (Fotr, Soucek, Valach) lze fici, Zze investovani je
vynalozeni ur€itych zdroji podniku za uCelem ziskani stanovenych uzitkl, které jsou
ofekavany v delSim ¢asovém horizontu. Jedna se o zachazeni s dlouhodobym kapitalem, ke
kterému se vaze odpovédnost i riziko. Investi¢ni rozhodovani je jednim ze stézejnich procest,
které rozhoduji jak o stavajici situaci, tak hlavné o budoucich finan¢nich piijmech podniku a

je tedy diilezité pochopit jeho principy.

Vzhledem k dne$ni rozmanitosti jednotlivych mozZnosti investovani, se tento typ zhodnoceni
kapitdlovych prosttedki stdva stidle oblibenéjSim mezi malymi podnikateli, velkymi
narodnimi i nadnarodnimi korporacemi. Jak uvadi Cesky statisticky tifad (2015) se hlavnim
zdrojem rustu ekonomiky staly pravé investice, které meziroéné¢ (2014/2015) vzrostly o
cca. 10%.

Z hlediska vyvoje bude 1 nadale investi¢ni ¢innost vyznamna ve vSech oblastech podnikani.
Budou vznikat stdle nové investiéni moznosti a také investicni strategie. Je vSak nutné si
uvédomit o jaké investicni pfrilezitosti jednotlivé podniky usiluji, jaké vynosy ocekavaji, a

s jakym rizikem jsou ochotni investici podstoupit.
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2. Cil a metodika

2.1Cil prace

Hlavni cil prace je, prostiednictvim poznatkd z teoretické ¢asti vyhodnotit efekty navrzenych
finan¢ni investic s ohledem na jejich narocnost, rizikovost a navratnost, doporucit jejich

realizaci popiipadé navrhnout lepsi vyuziti finan¢nich zdroji ve prospéch podniku.

Hlavni cil bude napIlnén pomoci nasledujicich dil¢ich cili:
a) pomoci vhodné zvolenych ukazatelli finan¢ni analyzy urcit, vyhodnotit a interpretovat

aktualni stav podniku,
b) analyzovat potieby podniku v oblasti finan¢niho investovani,

¢) navrhnout jednotlivé finanéni investice a porovnat jednotlivé varianty metodou komparace

s ohledem na rizikovost, ndvratnost, vynosnost,
d) vyhodnotit vyhodnost zvolené investice na zakladé o¢ekavanych zisku,

e) vyhodnotit, porovnat a navrhnout optimalni doporuceni pro lepsi vyuziti kapitalu

spole¢nosti.

2.2 Metodika

Diplomova prace bude vypracovéna na zakladé¢ nize uvedenych kroku:

Postup:

a) stanoveni cile

b) shromazdovani informaci o problematice (studium materiall), studium text autort Fotr,
Nyvltova, Synek, Scholleova, Valach a dalSich. Dale bude vénovana pozornost studiu

podnikového vykaznictvi vybraného podniku (rozvaha, vykaz zisku a ztrat).

C) Vypracovani resersni ¢asti prace, kde bude provedena komparace nazorovych piistupti a
vysvétleni zakladnich pojmu z oblasti investic.

d) volba podniku, na kterém bude finan¢ni investice demonstrovana,

e) osobni a pisemné kontaktovani feditele a majitele firmy,

f) ziskani a zpracovani podnikovych dat na zakladé metod financni analyzy

g) vyplnéni investi¢niho dotazniku spole¢niky vybraného podniku (vice viz Data)
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h) navrh investice a jeji zhodnoceni z hlediska ptisobeni na podnik a jeho vlastni kapital

1) vyhodnoceni dat dle doporucenych hodnot z programu a stanoveni doporuéeni pro podnik

2) Datova zakladna:
Hlavni kniZni zdroje ekonomického charakteru.
1. Stézejni zdroje této prace jsou od autorti Fotr, Nyvltova, Synek, Scholleova, Valach.
2. Dulezité internetové zdroje: www.justice.cz — vykazy zisku a ztrat a rozvahy

vybraného podniku z let 2013-2015

3. Podnikové ucetnictvi (rozvahy, vykazy z let 2013-2015),
4. Informace z ustni konverzace s Géetni daného podniku a majiteli a odborniky z oboru
5. CSU (2015)

3) Metody, postupy, vzorce

a) Finan¢ni analyza
Horizontalni analyza vykazii:
Vypocet :

(ukazatel(t) - ukazatel(t-1))

vypocet procentni zmény ([absolutni zména/ukazatel(t-1)]*100)

Kde:
t = ukazatel v daném roce

(t-1) = ukazatel v roce ptedeslém

Vertikalni analyza vykazi:
Vypocet: Ui/ XUi

Kde: (Ui je hodnota dil¢iho ukazatele, ZUi je velkost absolutniho ukazatele)

b) Vzorce pro vypocet podilovych ukazatelii:
e Rentabilita

a) Rentabilita vlastniho kapitalu

ZISK
ROE = , ,
VLASTNI KAPITAL
Kolik K¢ zisku vytvoii pravé 1 K¢ vlastnich zdroju. 11/
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b) Rentabilita celkového kapitalu

4= ZISK PO ZDANENI + PLACENE UROKY
B CELKOVA AKTIVA

Kolik K¢ zisku piinese 1 K¢ pouzitych zdroji. (Hodnoti cely kapital bez ohledu na jeho

financovani). 12/

c¢) Rentabilita trzeb

ROS = PROVOZNI ZISK
" TRZBY Z PROVOZNI CINNOSTI
Kolik provozniho zisku vytvoii 1 K¢ provoznich trzeb. 13/

d) Rentabilitu naklada

PROVOZNI ZISK
NAKLADY Z PROVOZNI CINNOSTI

Rent.nakladu =

Kolik 1 K¢ vlastnich naklada vytvoii K¢ zisku. 14/
e Likvidita:
vorstir 1. FINANCNIMAJETEK
a) Okamyzita likvidita = XRATKODOBE DLUHY

Vyjadiena v procentech udavd, z kolika procent je moZzné uhradit momentéalni financni

povinnost. Optimum (0,8-1). /5/

FINANCNI MAJETEK+KRATKODOBE POHLEDAVKY

b) Bézné likvidita = KRATKODOBE DLUHY

Udava, zjaké casti je mozné kryt zavazky z hotovosti a doSlych plateb od odbérateli.

Optimum (1-1,5). 16/

13



FINANCNI MAJETEK+KRATKODOBE POHLEDAVKY +ZASOBY
KRATKODOBE DLUHY

c) Celkova likvidita =

Udava, kolikrat lze v podniku kryt kratkodobé zavazky z finan¢nich prostiedki ziskanych

z pokladny, z bézného uctu, zcenin, z plateb doslych od odbératell a prodejem zasob.

Optimum (2-2,5). 7/
e Aktivita:
ZASOBY
a) Doba obratu zasob = > — % 365
TRZBY Z PRODEJE ZBOZI

Doba, za kterou se preméni zasoby v penézni prosttedky od okamziku jejich pofizeni.

Optimum (mén¢ nez 100 dni). 18/
TRZBY Z PRODEJE ZBOZ{
b) Rychlost obratu zasob = -
ZASOBY
Kolikrat se pfeméni zasoby v penézni prostfedky od okamziku jejich pofizeni. 19/

POHLEDAVKY .

- 365
TRZBY

c¢) Doba splaceni pohledavek =

Doba trvani jedné obratky pohledavek. Optimum (mén¢ nez 90 dni). /10/

KRATKODOBE ZAVAZKY .

— 365
PROVOZNI NAKLADY

d) Doba splatnosti zavazkl =

Doba trvani uhrady vlastnich zavazkl. Taktéz zobrazuje, zda podnik nehradi své zévazky

diiv, nez je bezpodminecné nutné. 111/
AKTIVA

e) Doba obratu aktiv = —— * 365
TRZBY

Vyjadiuje obratkovost aktiv ve dnech. 112/

Zdroj: SYNEK (2011)
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¢) Metody pro hodnoceni investic

Statické metody hodnoceni investic:

Primé&rna doba navratnosti investice

Vypocet:
@doba = !

P2 = Or
Kde:

@r = primérna rentabilita

Pokud je doba navratnosti mensi nez doba Zivotnosti, investice je realizovatelna. 113/
Dynamické metody hodnoceni investic:

Cista sou¢asna hodnota

Vypocet:

CF, , CR . CF
A1+7r)° @A+t (1+n)t

CSH =

Kde:
CF — ro¢ni pfijem z investice

I — poZadovana mira zhodnoceni investice

Pokud hodnota CSH je kladn4, iroéi se pozadovanou mirou a navic p¥inasi jistou kapitalovou
hodnotu. Pokud je zépornd neuroci se pozadovanou mirou. Pokud je jeji hodnota rovna 0,
investice se uroci dle pozadavkd, ale nepfinasi zadnou kapitalovou hodnotu. 114/
Zdroj: SCHOLLEOVA (2012)

d) Kvalitativni metoda zji§t’ovani informaci pomoci investi¢niho dotazniku

Investi¢ni znalosti a potifeby daného klienta jsou vzdy prvotné provéfeny pomoci investicniho

dotazniku. Dotaznik obsahuje tii ¢asti.
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Prvni cast je identifikac¢ni, je zde uvedeno jméno a piijmeni poptipad¢ nazev obchodni firmy,
adresa ¢i sidlo a rodné ¢islo, nebo identifikacni ¢islo spolecnosti.

Druhé ¢ast je zaméfena na otazky tykajici se odborné znalosti daného klienta. Obsahuje 8
otazek typu multiple choice (napi.: Uved’te druhy investicnich nastroji, které znate.)
Zakaznik ma poté k vybéru nékolik odpovédi, vedle nichZ je bodové ohodnoceni jednotlivych
variant. Toto bodové ohodnoceni je kliCovou slozkou pro zafazeni klienta do jednoho
z investi¢nich profila.

Ve tieti Casti jsou doplnujici informace, které zakaznik uptesiiuje v ramci svych preferenci.
Jedna se o 2 otazky zamétené na miru rizika, kterou je ochoten zédkaznik podstoupit a na dobu
¢asového horizontu, na kterou chce zakaznik investovat.

Nasleduje vyhodnoceni dotazniku, kdy je secten pocet bodt, které klient ziskal z odpovéedi
Vv ¢asti 2. Na zékladé poctu bodi je klient rozdélen do jedné ze Ctyt skupin

a) konzervativni profil (1-12 bodu z ¢asti druhé a s ohledem na Cast ti1),

b) vyvazeny profil (12,5-22 bodu z ¢asti druhé a s ohledem na ¢ast tii),

c) rustovy profil (22,5-31 bodii z ¢asti druhé a s ohledem na ¢ast tfi),

d) dynamicky profil (31,5 — vice bodii z ¢asti druhé a s ohledem na ¢ast ti1).

Profil Vztah k/ke
zhodnoceni riziku stabilité
Konzervativni nizky vysoka averze vysoky
Vyvazeny stiedni nizsi averze stiedni
Riistovy stiedni nizsi averze stiedni
Dynamicky vysoky témeér nulova averze nizky

Zdroj: vlastni zpracovani dle definic investicniho dotazniku poskytnuteho investicnim poradcem(viz. priloha ¢.1)

Dal§im hodnocenym parametrem je riziko dané investice. Podle profilu, ktery zdkaznik ziskal,
lez urdit prave i respekt k riziku, ktery z daného profilu vyplyva. Kazda investice s sebou nese
néjakou miru rizika. Investi¢ni zdmér je vZdy navrZen tak, aby respektoval pouze tak velké
riziko, jaké je ochoten podstoupit zakaznik.

Riziko je obvykle hodnoceno dle hodnotici Skaly obsahujici hodnoty od 1 do 7,
kdy 7 = nejvétsi riziko. Kazdy fond ma pfifazen dle této miry sviij rizikovy profil. Toto
Ciselné hodnoceni rizika je stanoveno v souladu s evropskou legislativou obhospodaiovatele
daného investicniho zdméru a je vzdy zvefejnéno Siroké vetejnosti v informacich o daném
investi¢nim fondu.

Pokud jsou stanovena tato omezeni z hlediska klientskych ptani a poZzadavk, je mozné piejit

k samotnému navrhu investic pomoci programovych kalkulatord.

16



Popis pouzitého softwarové vybaveni pro ticely vybéru investice

V diplomové praci bude pouzit program, ktery pomoci vloZenych informaci navrhne
nejvhodnéjsi investicni zamér. Jeho pouziti je jednoduché. Kalkuldtor Conseq, pomoci
kterého jsou navrzeny investice v této diplomové praci, funguje na principu vstup-vystup.
Jelikoz se jedna o firemni softwarovy systém, jeho pouziti je vyhrazeno pouze pro
zaméstnance firmy. Jednodussi forma kalkuldtoru je zpfistupnéna i pro S$irSi vefejnost na
webovych strankach www.conseq.cz.

Prvotnim krokem k navrzeni optimalni investi¢ni nabidky je mit vyplnény investi¢ni dotaznik,

ktery poskytuje data, kterd bude pozadovat praveé i zminény kalkulator. Vstupni informace,

které bude tfeba zadat, jsou nasledujici:

a) hodnota, kterou je subjekt ochoten investovat (300 000,-K¢)
b) doba, na kterou je subjekt ochoten uvolnit finanéni prostfedky (napt. 5-10 let).

Tato dvé kritéria si pfimo urcuje klient, ktery o investici zvazuje. Pro vybér investice
zminénym programem jsou tyto dvé informace dostacujici, ovSem je 1épe z(zit vybér
pozadovanych kritérii, jest¢ pomoci informaci z investi¢niho dotazniku. Do kalkulatoru je
proto jesté¢ zadan rizikovy profil (naptiklad 1-4) a také profil, do kterého spadd dany klient
(napt. konzervativni). Kalkulator poté vyhodnoti mnozstvi investi¢nich moznosti, které jsou
nadefinovany v jeho softwaru a navrhne jednotlivé varianty s ohledem na omezeni a pfani
zéakaznika.

Dale je dulezité jednotlivé varianty zkonzultovat piimo se zakaznikem (oznacila jsem ho
klientem). Zjistit, zda naptiklad ma zajem, pouze o finan¢ni investice, nebo je ochoten
investovat do nemovitosti, projekti apod. Taktéz je dulezité zjistit, zda klient chce investovat
celou Castku do jednoho fondu, nebo je ochoten ¢astku rozdélit a po menSich castkach
investovat do vice investi¢nich variant. Zda chce investovat do identickych cennych papird,
nebo chce ¢ast ulozit naptiklad do akcii a zbytek do dluhopist aj. Dalsi dtlezitou informaci je,
zda klient pocita s manipulaci s danymi finanénimi prostiedky v pribéhu investice, ¢i nikoli,

apod.

Vsechna tato rozhodnuti je moZzné poté piidat jako kritéria, zpracovavana kalkulatorem.

Vybér investicnich mozZnosti se opét miize upravit pravé o pridana kritéria. Jakmile je ndvrh
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investi¢niho portfolia dokoncen, program provede celkovy ndhled na danou investici.
Zobrazi pivodni a zhodnocenou finan¢ni Céastku, vstupni poplatek, ktery po odecteni od
vynosu z investice poskytne ¢astku, kterd bude Cistym vynosem z investice. Taktéz zobrazuje
rozlozeni investi¢nich prosttedkll do jednotlivych casti investi¢éniho portfolia (naptiklad 50%
akcie, 30% dluhopisy a 20% nemovitost). Pro lepsi piedstavu zpracuje tato data do

ptehlednych grafii, ze kterych je na prvni pohled zietelny vyvoj zhodnoceni dané investice.
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3. Teoreticka vychodiska

V ramci feSené problematiky investic, je nutné vymezit a sumarizovat pojmy a Vztahy

vztahujici se k této problematice.

3.1 Investice
Z hlediska definovani dané¢ho pojmu je nutné si ptedem definovat, zda je investice hodnocena

z hlediska makroekonomické, ¢i podnikového.

3.1.1 Makroekonomické pojeti investic
Hovofii-li se o investicich makroekonomického razu, jednd se o urCity faktor rozvoje

ekonomiky. V makroekonomii je mozné definovat dvé hlavni ulohy, které investice jako

prostiedek rozvoje zastupuji:
a) jsou nestalou a velikou slozkou vydaji — mohou ovliviiovat naptiklad agregatni poptavku

b) pozitivn¢ ovliviiuji narist PNP, protoze se diky nim akumuluje fixni kapital.

(NYVLTOVA 2010)

Jejich vliv je jak kratkodoby, tak dlouhodoby. Investice jsou posuzovany dle zakladnich
ukazatell vynosnost, rizikovost, navratnost. Cilem je, zpétné navratit pomoci investice
naklady do ni vloZené a zaroven ziskat prostfedky nad hranici nulové bilance, tedy mit z dané

investice zisk. Proto se podnik rozhoduje podle tii zakladnich charakteristik investice:

a) pfijmy — Castka, kterd by mé¢la byt zndma uz na zacatku investovani, ze které jde urcit zisk

z dané investice. Uspokojitelny ptijem vzdy plyne pouze s usp€$né€ zvolené investice.

b) vydaje — Castka, taktéZ znama na zacatku investice, ktera definuje finan¢ni nakladnosti
investice (myslena pofizovaci cena investice a naklady spojené s investici). Tento faktor hraje

vyznamnou roli pfi rozhodovani o realizaci dané investice.

c¢) ocekavani — jedna se o budouci charakter investice. Lze tézko ptedvidat, v navaznosti na

vyvoj ekonomiky, diskontnich sazeb, urokd apod. (SCHOLLEOVA 2009)

19



V makroekonomické pojeti je také nutno definovat pojmy spotieba a Gspory a vztahy mezi
nimi. NejlepSim ukazatelem je hruby néarodni produkt, ktery je definovan nasledujicimi

veli¢inami;

Spotieba — C
Investice — |
Vladni vydaje — G
Cisty vyvoz — X

Je dilezité vymezit vztahy spotieby, Gspory a investic v ramci makroekonomie takto:

Y=C+S
S=Y-C
HNI=1+X

Kde:

Y = dichod

C = spotteba

S =uspory

| = investice

G = vladni vydaje
X = Cisty vyvoz

Jelikoz uspory jsou dany jako Uspory ve sféfe domécnosti podniki i statu, plati, Ze:
HNI =Y — C z toho vyplyva vztah: HNI =S
Z téchto vztaht Ize odvodit, Ze celkové Gspory zemé jsou totozné s hrubymi ndrodnimi

investicemi, bez ohledu na stav ekonomiky dané zemé&. (BUCHTA 2002, NYVLTOVA 2010)

3.1.2 Podnikové pojeti investic
V ramci klasické definice, se podnikové a makroekonomické investice pfili§ nelisi. Stale se

jedna o momentalni vynaloZeni finan¢nich prostfedki za G¢elem budoucich vynost. Podnik

se vzda nyn¢jsi spotfeby ve prospéch budouciho zvyseni produkce statkt.

Kazdy podnikatelsky subjekt je pfed realizaci dané investice nucen prozkoumat vSechny
faktory a vlivy, které by mohly byt spojeny s aplikaci dané investice. Nezaméfuje se pouze na
budouci vysi kapitalu, ktery investice ponese, ale také na vliv investice na soucasnou situaci

podniku, taktéZ na budouci prosperitu podniku i stabilitu podniku jak v kratkém tak dlouho
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obdobi. Je tedy nutné pfedem definovat ocekavany piinos investice, vymezit rizika, ¢asovy

vvvvvv

alokace investice, aby se zni nestala pfit¢z v podobé nutnych fixnich nakladt, které
neponesou do budoucna o¢ekavany zisk. (NYVLTOVA 2010, SYNEK 2011)

3.2 Klasifikace investic
Investice lze délit podle riiznych hledisek. Napftiklad:

1) dle sméru investovani

a) vyrobni — smeéfuji do vyrobni sféry tedy do produkce sluzeb, ¢i  vyrobki.

b) nevyrobni — smé&fuji mimo vyrobni sféru, tedy slouzi k individualni spolecenské spotiebe.
2) podle charakteru reprodukce konstantniho kapitalu

a) obnovovaci — neméni objem Kkapitalu, pouze jeho charakter (nové technologie).
b) rozvojové — méni objem kapitalu, akumuluje se. Je omezen opotiebenim kapitalu a

pracovni silou.
3) podle vnitiniho sloZeni investice

a) pasivni — zajist'uji podminky pro vyrobu

b) aktivni — zvysuji efektivnost vyroby (POLACH 2012)

Dle podnikové tirovné jsou investice déleny na:

a) hmotné — jedna se o véci fyzického charakteru, které tvoii, dotvareji, ¢i dopliuji vyrobni
kapacity podniku, jako naptiklad vybaveni budov, stavby, pozemky, stroje — cena vyS$$i nez

40 000,- a jsou v podniku déle neZ jeden rok. Jsou oznacovana jako stala aktiva podniku.

b) nehmotné — véci nehmotného charakteru, tedy know-how podniku, licence, patenty,

software, vydaje na vyzkum, apod. Cena je zde obvykle vyssi nez 60 000,- a jedna se tedy o

v

¢) finanéni — jedna se o cenné papiry dlouhodobé platnosti, tedy obligace, akcie, majetkové
podily, dlouhodobé sménky, ale i dlouhodobé pljcky ¢i nemovitosti. VSe nakoupeno za

ti¢elem zisku. (ZAKON O UCETNICTVI 2016)
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3.3 Investi¢ni proces podniku

vvvvvv

podnik zvazit vSechny plusy a minusy dané investi¢ni ¢innosti. V rdmci podaiené investice se

muze podnik ocitnout v nezvykle dobré financni situaci, vyiesit problémy a dosahnout jak

dobré povésti tak finan¢niho zdravi. V opacném piipad¢ se mize jednat o situaci, kterd si

vyzada vazné potize a muze vést az k zaniku podniku. Je tedy tfeba zvazit, zda riziko spojené

s investici je vyhodné podstoupit. A vyhodnotit, zda firma bude mit i jiné nez financni

vynosy, které se dostavi spolu se ziskem z dané investice. Podnik nemusi sledovat pouze

finan¢ni pfinosy investice ale i vnéjsi, které jsou vedlej$im produktem, jako jsou naptiklad

ziskani vétSiho podilu na trhu, nartst pfidané hodnoty podniku jako celku, maximalizace

zisku diky investici do novych technologii, apod. (BUCHTA 2002, KISLINGEROVA 2007,

SCHOLLEOVA 2009)

Obrazek 1 - Zakladni otazky investovani

Kolik investovat?
ZDROJE

U

Do ¢eho investovat?
TRH

Jak investovat?

>
>

STRATEGIE

INVESTICE

Kde investovat?

FAKTORY

G —
G —

Zdroj: Drabek, Polach (2012)

Kdy investovat?

CAS

Proces rozhodovani je nazyvan procesem také proto, ze je rozdélen do nékolika kroku. Je to

systematicky postup, ktery je provadén za ucelem spravného rozhodnuti podnikatele.

1)“Podnét
2)Ptiprava
3)Rozhodovani

4)Realizace

5)Zpétny tok informaci“ (POLACH 2012)
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3.3.1. Investi¢ni podnét

Mluvi-li se o investi¢nim podnétu, je tim myslena prvni faze investi¢niho planovani. V této
Casti se objevuji zajimavé investi¢ni piilezitosti, kterych by podnik mohl vyuzit ve prospéch
rozvoje vlastni ¢innosti. Investor nebo-li podnik, ma v této ¢asti za cil jediné, shromazdit
nezmérny pocet investinich moznosti, které bude ndsledné zpracovavat, analyzovat

a propoustét do uzsiho vybéru ty, které se budou nejvice priblizovat jeho cilim.

Investicni navrhy, které jsou pak zpracovany pro kazdou investici, musi byt dukladné
V obsazovani a zminéni vSech oblasti, které dana investice bude moci ovlivnit jak pfiznivé,
tak nepfiznivé. Je tedy nutné provést interni analyzu, aby bylo mozné zhodnotit investice

objektivné a spravné. (BUCHTA 2002, SCHOLLEOVA 2009)

Interni analyza
a) analyza fizeni

b) determinanty strategickych alternativ

Pomoci téchto analyz podnik ziskdva kompletni ndhled na situaci uvnité i vné podniku.
pro investi¢ni rozhodovani a také jednim z prostfedkli, diky kterému management firmy
planuje Ukony ve firm& tak, aby dosahoval stabilnich a pfiméfenych ziski.

(NYVLTOVA 2010, VOCHOZKA 2012)

3.3.2 Priprava rozhodnuti

V této fazi si podnik stanovuje, nejen moznosti potieby a disledky investice na podnik, ale
také metody, kterymi bude jednotlivé investice hodnotit. V této ¢asti pro kazdou investici
vznikaji investicni plany, které zobrazuji promitnuti celkové Zivotnosti investice, jeji
ptedpokladany vyvoj a vliv na podnik. Déle jsou zde stanovena 1 kritéria, ktera jsou urcena

podle preferenci a cilti firmy a dana investice by je mé¢la napliiovat.
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Mezi tato kritéria je fazeno:

a) ,,realnost investi¢niho navrhu

b) navaznost na dalsi strategické zaméry podniku
¢) shodu s podnikovymi cili

d) ptislib stalych konkuren¢nich vyhod

e) vliv na Zivotni prostiedi ,, (POLACH 2012)

V ramci procesu rozhodovani je tieba zajistit spravny postup volby jednotlivych kroki, tedy
zvolit tym specialistd, ktefi investici posoudi (projektanti, ekonomové, ekologové, aj.). Poté
pfipravit informacni podklady pro rozhodovani, formulovat kritéria vybéru, kterda umozni

objektivni posouzeni investice a nakonec vybér rozhodovacich postupti. (NYVLTOVA 2010)

Pii investicich jde také o respektovani preferenci a cili podniku. Kazdy podnik radéji zvoli
investici, ktera bude v souladu s jeho pozadavky pro piikladny rozvoj. Je tedy vzdy nutné

definovat a dodrzovat zékladni kritéria vhodnych investic, tedy:

a)* kritérium rentability - dosaZzeni maximalniho zisku, nebo cash-flow projektu

Vv kratkodobém nebo dlouhodobém horizontu ptedpokladané Zivotnosti projektu.

b) kritérium finanéni stability — preference financni stability podniku tj. finan¢ni
rovnovaha — ptijmy a likvidni prostfedky firmy jsou vétsi nez vydaje firmy ve stejném Case.*

(POLACH 2012)

3.3.3 Rozhodovani

Rozhodovani, nebo-li treti faze rozhodovaciho procesu, je zaroven fazi nejdulezitéjsi. Je zde
hovoteno o vyuZiti znalosti, podkladii a informaci, které je tfeba sjednotit s cili preferencemi
a kritérii podniku a zvolit tak nejlepSi formu investovani kapitalu. Faze rozhodovani probiha
ve dvou rovindch a to stanoveni objemu zdroji a rozhodovéani o realizaci jednotlivych

investi¢nich zaméru. (FOTR 2010/11)
Stanoveni objemu zdroji

Je nastaven jakysi limit pro objem finan¢nich prostfedki, které mohou byt investovany.
Pro urceni tohoto pomyslného limitu, je tieba zohlednovat naptiklad finan¢ni zdravi podniku,
rentabilitu, stabilitu podniku, zplsob odepisovéani, danové zatizeni podniku, velikost

dostupnost i cenu cizich zdroju, apod. (SYNEK 2011, VALACH 1999)
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Rozhodovani o realizaci jednotlivych investi¢nich zaméri

Navrhy jsou zpracovany v riznych rovinach a kombinaci jednotlivych investicnich navrhi.
Cilem je tedy zvolit takovou kombinaci investic, které pfinesou maximalni zisk a zaroven
budou nejlépe respektovat nastavend kritéria podniku. Nejvhodnéjsi kombinace urcujeme
pomoci metod hodnoceni investic, které piinaseji informace jak o vlozenych prostiedcich, tak

i o budoucich ptijmech plynoucich z investice. (POLACH 2012)

3.3.4 Realizace a kontrola rozhodnuti
V této fazi, je provedena realizace schvalené investi¢ni ¢innosti. Nasledné je po né&jaké dobe

vyhodnocena stavajici situace a porovnana s ocekavanou. Cilem je, aby investice pfinasela
takovy ocekdvany ptinos, na zaklad¢ kterého byla investice vybrana k realizaci. I kdyz
investice neni po komparaci téchto dvou stavli stoprocentné napliiovana, pomoci této zpétné
vazby je podnik schopen vyhodnotit napiiklad slabiny rozhodovani, ¢i slabd mista investice
a predchazet tak totoznym chybam vramci budoucich investic. (BUCHTA 2002,
POLACH 2012)

Obrazek 2- Rozhodovaci proces pri tvorbé investi¢ni strategie

CIL PODNIKU
* t Y
Zdroje podniku Plin odbytu
v¥robki
¥ - t
Investicni podnét
(zdsobnik investic) - Finanéni plin ~ 4——
—
" T Investicni
. o kontrola
Testovini Okoli podniku ok ry
investicnich projekia [
{variant) T
+ L_| Skutefné pijmy
& o 1 . a asrheleal e
Vybér optimalni : Lm_m d:]l‘. ir."mu a vydaje
varianty a ndkladi "
Investiéni > Plin realizace > Realizace
rozhodovini investice

Zdroj: Drabek, Poldach (2012)
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3.4 Zdroje financovani investic
Zdroje financovani Ize dé¢lit dle nékolika zakladnich hledisek, ale nejcastéjSim délenim

Z hlediska investic je déleni zdroju dle toho, odkud zdroje pro podnik plynou. Déli se tedy na

externi a internim kapital.

3.4.1 Interni a externi zdroje financovani
Interni zdroje jsou spiSe typické pro jiz existujici firmy, nebot’ do internich zdroji se fadi

hlavné vysledky podniku zpravidla zisk po zdanéni, ktery byl firmou vytvoien v minulém
roce a jelikoz nebyl rozdé€len, ¢i uloZen naptiklad do cennych papird, je k dispozici, tedy
muze financovat potenciondlni investici. Dale je v internich zdrojich uvedeno napiiklad:

a) odpisy a prirtistky rezerv
b) odprodej nevyuzitého dlouhodobého majetku (nenese zisk, neni ve vyrobnim procesu)

¢) snizeni obéznych aktiv — pfedevsim zasob a pohledavek, které vazi ptili§ mnoho finanénich

prostiedki.

Jak z ptedchoziho textu vyplyva, externi zdroje financovani pouzivame hlavné u firem nové
vzniklych, ¢i téch, které jsou na trhu krats$i ¢asové obdobi. Tyto zdroje nepochézi z vlastni
¢innosti firmy, tedy jednd se o zdroje poskytované jinym subjektem. Mezi klasické ukazky

externich zdrojl patfi:

a) dluhové cenné papiry jako napiiklad obligace, dluhopisy

b) bankovni Gvéry (investi¢ni Gvéry)

c) specializované fondy — prostiedky od statu, tedy dotace

d) ucast — podileni se jiného podnikatelského subjektu na vytvoreni investiéniho projektu
e) leasing, forfaiting, faktoring (SCHOLLEOVA 2009, VALACH 1999)

Dal$im typem hodnoceni jednotlivych druhG zdroji financovani muize byt tak zvana
bezpecnost pouzitého kapitdlu. Zdroje se pak d€li na vlastni a cizi. Vzhledem k tomu, ze
vlastni zdroje pochazi pfimo z podniku, jsou tedy internimi zdroji, neni tfeba je splacet.
Od zacatku patii k vlastnictvi podniku a v ptipadé netspéchu dané investice nevazi zadné
riziko z hlediska opozdéni splatky, ¢i vétsiho finan¢niho zatiZzeni podniku. Jedna se tedy

o bezpecné zdroje financovani.
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Na rozdil od téchto zdroji, pokud je zvoleno financovani pomoci cizich zdroju, kdy mezi
nejcastéj$i zafazujeme dlouhodobi bankovni Gvér, musi podnik pocitat nejen s naklady na
uhrady jednotlivych splatek, ale také na dobu, za kterou musi byt uvér splacen bez ohledu na
uspéch ¢i netspéch investice, na kterou byl vynalozen. Vyuziti cizich zdroja tedy patii mezi
rizikové€jsi typy financovani. V souvislosti s pojmy cizi a vlastni kapital, je dulezité zminit
i pojem néklady na kapital. Casto byva vice znamy pod zkratkou WACC, tedy Weighted
Avarage Cost of Capital. Jedna se o vyjadfeni pruimérné ceny, za kterou podnik obvykle
pouziva kapital, ktery mu byl poskytnut napiiklad pajckou, ale taktéz mize byt spojem
s vlastnimi zdroji. (POLACH 2012)

3.4.2 Projektové financovani
Jednou z forem feSeni financovani pouze ur€ité investice, bez ohrozeni existence podniku,

¢i ostatnich podnikovych aktivit, je projektové financovani.

Hlavni myslenkou tohoto opatfeni je oddéleni financi na projekt od jinych podnikatelskych
aktivit investujiciho podniku. Uvér, ktery je tedy poskytovani a nasledné splacen je t&sné spjat
S planovanou investici. Finan¢ni toky jsou tedy planovani nejen na fazi ptipravy projektu, ale

také pro fazi provozu. Charakteristickymi znaky projektového financovani je, ze:

a) predmétem financovani je jedna konkrétni investice, a poskytnuti i splaceni uvéru je

planovani v souladu s pfedpokladanym vyvojem investice a s pfijmy, které z ni poplynou,

b) cilem je odd¢lit finance na investici od financi pro jiné aktivity podniku, hlavné z diivodu

ochrany véftitelll ve stadiu vystavby projektu.

Jedna-li se o projekt, je samoziejmé, Ze nedilnou soucasti jsou jednotlivi ucastnici. Mohou
mezi nimi byt akciondfi, inZenyrskd firma zajiStujici dodavky a strojni casti projektu,
provozovatel, ktery zajiStuje dokonceni projektu, banky, jakoZto hlavni poskytovatele

finanénich zdrojt, ¢ napiiklad pojistovny, nebo odbératelé. (SCHOLLEOVA 2009)

3.4.3 Netradic¢ni zdroje financovani
Jako v kazdém ekonomickém odvétvi se i pii financovani mizeme setkavat s netradi¢nimi

formami. Mezi ty zékladni zafazujeme BOOT, PPP, ¢i rizikovy kapital.
(KISLINGEROVA 2007)
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3.4.4 Metoda BOOT - Build-Own-Operate-Transfer
Jedna se o zvlastni formu projektového financovani. V praxi probiha tak, ze umoznuje sdilet

riziko u nové vznikajici investice — projektu. Kdy hlavni investor ziskava tak zvanou koncesi,
pro planovani, budovani, realizaci a prvotni fizeni daného projektu. Po urcit¢ dob& koncesi
odkupuje zpétné¢ poskytovatel koncese a to zpravidla po stabilizaci projektu, ziskani

zkuSenosti a umisténi na trhu.

Obrazek 3 Schéma — BOOT

Vyvoj finanéni instituce

Uvérové banky Operator
(provozovatel)
Koncesionar
Hostitelsk4 vlada : Dodavatel
(jednotka pro (7asohovatel)
specialni ucel)
Sponzoii (akcionafi) Podnikatel

Zdroj: viastni zpracovani dle: (SHOREOUTSOURCIN, 2016)

Pfi tomto druhu financovani je tfeba zvazovat vSechny ndklady na investici, podil na
rozhodovéni pro hlavniho investora, stabilitu koncese a pozd¢jsi zpétny odkup a samoziejmé
v nespoledni fade reference, zkuSenosti a schopnosti prvotniho investora, kterému bude

projekt svéten. (KISLINGEROVA 2007, MARINIC 2014)

3.4.5Metoda PPP- Public privdte Partnership

»Pojem PPP se obecné¢ oznaCuji formy spoluprdce mezi organy vetejné spravy
a podnikatelskym sektorem za ucCelem zajiSténi financovani, vystavby, obnoveni, spravy

&i tdrzby vefejné infrastruktury nebo poskytovani vefejné sluzby.“ (KISLINGEROVA 2007)
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Obrazek 4 - Schéma - PPP

KLASICKY TROJUHELNIK CILOVEHO ZAMERU

RACIONALIZACE

KONTINUITA TRVALOST

VEREJNY ROZPOCET MISTNI POLITIKA

STABILITA

feseni jsou nalézana s ohledem na dlouhodobé ¢asové rozlozeni

Zdroj: (ZELENA KNIHA, EK, 2004)

Opét je nutné pii této forme financovani posoudit jednotlivé aspekty, spojené s timto druhem
investovani:

a) naklady na projekt a zdroje financovani,

b) rozpoctové moznosti poskytovatele,

¢) pozadavky a podminky véfitelt,

d) dobu splaceni. (KISLINGEROVA 2007, SYNEK 2011)

3.4.6Rizikovy kapitdl- Venture Capital
V soucasné dobé zahrnuje tento pojem veliké mnoZstvi kapitalovych investic. VSechny se

vSak ztotoziiuji v tom, Ze investor investuje ptimo do zékladniho kapitalu firem, které nejsou
vefejné obchodovatelné. Tim investor ziskava veliky podil ve firmé, diky kterému mutze za
pomoci managementu navysSovat hodnotu podniku. Tim se investice zhodnocuje a po
nasledném odprodeji se vyc€isluje zisk. Typickou vlastnosti a hlavni myslenkou neni zaruka
splatek poskytnutého Uvéru, nybrz realizovatelny a potenciondlni zdmér podnikatelského

planu a schopny management, jehoZ cilem, bude plan naplnit.

Samoziejmé investovani do vybraného podniku a navySovani jeho ceny, zlepSuje jeho
moznosti do budoucna, naptiklad v ziskavani jinych externich zdroji financi, jako je tfeba

klasicky bankovni uvér od komerénich bank. (KISLINGEROVA 2007, NYVLTOVA 2010)
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3.5 Kritéria a metody hodnoceni efektivnosti investic
Jedna-li se o investici, jednd se o soucasn¢ vynalozené financni prostiedky, které nam

V budoucnu piinesou ocekavany zisk. Pied realizaci investic je nutno posoudit celou fadu
kritérii a zvolit vhodnou metodu pro posouzeni nejvyhodnéjsi investice jak z hlediska casu,
vynost tak i ohrozeni finan¢niho zdravi podniku. Pfi pldnovéani investice, je nutné pocitat
nejen s jednorazovymi vydaji na investici, ale i s prabéznymi naklady, které budou investici
doprovazet. Taktéz je nutné zvazit nalady a vynosy jak z hlediska pokryti celé investice, tak i
¢asovou navratnost financi. Vynos z investice je pro nés spolu s odpisy piijmem, néklady na
investici  jsou pro nas vydajem. Tyto dvé polozky vytvaii podnikové
cash flow. Snem kazdého investora, je samoziejmé takova investice, ktera pfinese vice
ptijmi, nez vydaji.

Za rozhodujici kritéria hodnoceni investic 1ze povazovat:

a) rentabilita — tedy vynosnost investice, vyjadiuje jaké vynosy a naklady za dobu své

existence pfinese,

b) rizikovost — tedy stupein ohrozeni podniku, vyjadiuje moznost rizika, ze nedosahne

investice zadanych cild,

¢) navratnost — tedy doba splaceni, vyjadiuje pfeménu nékladii do investice na vynosy ve

formé zisku. (BUCHTA 2002, POLACH 2012)

Obrazek 5 Investi¢ni trojihelnik

Riziko

Vynos Likvidita

Zdroj: viastni zpracovani dle: (SOBA 2013)
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Je také dulezité si uvédomit, Ze neni mozné ziskat investici, které se rychle navrati a bude mit
vysoky vynos. Ve skuteCnosti jsou tyto pozadavky neslucitelné. Predpokladem vysoce
ziskové investice je vzdy zaroven i jeji vysoka rizikovost. Investice, které budou pro podnik
vice bezpecné, naopak budou nosit zisk, ale ne v takové mife. Je tieba si tedy dobie

rozmyslet, zda investice rizikovejsi pii svém nezdaru neohrozi finan¢ni zdravi podniku a zda

v

3.6 Statické metody hodnoceni investic
Statické metody hodnoceni investic jsou vétSinou vyuzivany pro rychlé vytazeni investic,

které jsou ztratové, nebo se neslucuji s prvotni ideou podniku. Jsou pouzivany pro svou
jednoduchost a jasnost. Jedinou nevyhodou je jejich netolerance vici faktoru ¢asu. VEtSinou
je mozné se s nimi setkat u kratkodobych projektd, ¢i u rozhodovani o jednorazovych koupi,
jako je poftizeni dlouhodobého majetku.

Jsou sem fazeny metody:

a) Cisty piijem z investice

b) pramérna mira navratnosti investice

¢) prumérna doba névratnosti

d) rentabilita (KISLINGEROVA 2007, SCHOLLEOVA 2009)

3.6.1. Cisty prijem z investice

Cisty pfijem, je souctem vSech penéznich tokli plynoucich z investice sniZzeny o piivodni
vydaj.

Vypocet:
NCP = —IN + CF, + ..CE,

Kde:
IN — investi¢ni vydaj
CP — celkovy ¢isty piijem

Investici 1ze pfijmout, pokud je NCP > 0 (SCHOLLEOVA 2009)
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3.6.2 Priimérna mira navratnosti investice
Udava, kolik procent vynalozené ¢astky, se vrati v podob¢ ptijmi z investice.

Vypocet:

*
N

ar =

Kde:
Or — pramérna rentabilita
OCF — primérné CASH FLOW

IN — investi¢ni vydaj

Cilem je samoziejmé dosahovat co nejvétsiho procentudlniho mezirocniho naristu vynosi z
investice. Na konci doby zivotnosti dané investice by méla byt suma navracenych
kapitalovych vydaji 100%, ¢i vice. Lze porovnat, zda investice dosahuje stanovenych cili, ¢i
se jim pfiblizuje. Je tieba brat v avahu zmény v ekonomice, ¢asovy faktor, apod.

(SCHOLLEOVA 2009)

3.6.3 Primérna doba navratnosti
Udava, za jakou dobu by méla byt investice naplnéna za predpokladu rovnomérné realizace

penéznich tok.
Vypocet:

1
gdoba = or (let)

Kde: Or — primérna mira navratnosti investice

Pokud je doba navratnosti menSi neZ doba Zivotnosti, investice je realizovatelna.

(SCHOLLEOVA 2009)
3.6.4 Rentabilita prosta a ucetni
V piipad¢ rentability, hovoifime vzdy o zisku déleném piislusSnou hodnotou majetku.

Rentabilita se nesoustfedi na tsporu nakladl, ¢i nepenézni piijem, ale pouze na zisk, ktery

poplyne  z investice. Lze  wvyuzit  vypocet  primérné  rofni  rentability.
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Vypocet:

Y'roc¢ni zisky

g rocni hodnota I (v zlistatkové hodnoté)
Kde: I — hodnota investi¢niho majetku

Pro vypocet lze také operovat s takzvanou vyssi primérnou vynosnosti, kterou lze obecné

v

povazovat za spolehlivéjsi a vhodnéjsi metodu. Bere v uvahu fakt, ze vynosnost dané
investice by méla odpovidat stavajici vynosnosti podniku, popiipadé pocitat, se stejnym

stupném rizika. (SCHOLLEOVA 2009)

3.7 Dynamické metody hodnoceni investic
Tyto metody jsou vyuzivany hlavné z divodu respektovani ¢asového faktoru pfi hodnoceni

vybrané investice. Taktéz je jejich prednosti zahrnuti rizika. To se vétSinou zohlediuje
pomoci dané urokové sazby, kterd signalizuje nutnou pfitomnost urCité vySe vynosnosti.
Vzhledem K piihlédnuti  k zobrazovanému riziku povazujeme dynamické metody

za efektivnéj$i a presnéjsi.

Mezi dynamické metody patii:

a) Cista soucasna hodnota
b) vnitini vynosové procento
c) index rentability

d) dynamicka doba navratnosti (z diskontovanych piijmti)

(KISLINGEROVA 2007, SCHOLLEOVA 2009)

3.7.1 Cista souc¢asna hodnota - Net Present Value

,.Cista sou¢asna hodnota investice predstavuje rozdil mezi sou¢asnou hodnotou odekavanych
piijmi a pocateéniho investiéniho vydaje.“ (MULAC,MULACOVA 2007)

Vypocet:

CSH =SH — IV

Kde:

SH (soucasna hodnota o¢ekavanych pfijmi) — IV (investi¢ni vydaj).

33



Vyplaceny investi¢ni vydaj, ktery se stava vydajem ve dne, kdy je investice zapocata, neni
tieba Casové diskontovat. Naopak ro¢ni pfijmy z dané investice je nutno pomoci dané
diskontované sazby upravit, aby byly prave zdynamizovany

o faktor Casu, tedy prevést jejich hodnoty na soucasné hodnoty ke dni zapoceti dané investice.

Vypocet se upravi na:

CSH = i CFe v
L1+ k)

t—1

Kde:
CF; — rocni Cisty pfijem z dané investice

k — tirokova sazba podniku (naklady kapitalu)
t — doba realizace investice (doba zivotnosti)
IV — investi¢ni vydaj

n — doba Zivotnosti investice

Pokud je CSH > 0 pak je investice pro podnik vyhodna a definujeme ji jako vynosnou.

Pokud je CSH < 0 pak je investice pro podnik nevyhodna a definujeme ji jako ztratovou.
Pokud je CSH = 0 pak je investice pro podnik indiferentni. (MULAC,MULACOVA 2007)
3.7.2 Vnitfni vynosové procento - Internal Rate of Return

Vyuziti této metody je zavislé také na vypoétu CSH. Vnitini vynosové procento fika, kolik
procent na realizovaném projektu lze ziskat, jestlize je zohlednéna ¢asova hodnota penéz.
Zvlastnosti této metody je, Ze neni znama presnd diskontni sazba pro vypocet. Hleddme pouze

takovou sazbu, pfi niz se soucasna hodnota ocekavanych piijml rovna soucasné hodnoté

vydaji na investici, pfi niz je CSH = 0.

34



Vypocet:

zt: CFe IN =0
- (1+Vvp)t B

Kde:
CF¢ — ro¢ni Cisty piijem z dané investice

VVP — vnitini vynosové procento
t — doba realizace investice (doba zivotnosti)
IN — pocateéni vydaj na investici (SCHOLLEOVA 2009)

3.7.3 Index rentability
Profitability Index, ¢esky Index ziskovosti, byvd oznafovan zkratkou PI a vyjadiuje pomér

ptinost k pocatecnim vydajim.

Vypocet:
L
pJ = (1+71)
I
kde:

PI... index ziskovosti

... pocatecni kapitalovy vydaj

CFt ...penézni toky v jednotlivych letech

n... doba zivotnosti projektu

r... diskontni tirokovéa mira

Pokud je vysledna hodnota vétsi nez 1, jedna se o pfinos zinvestice a investice

je realizovatelna. Metoda je vyuZzivana spise jako doprovodni metoda k metodé CSH.

(SCHOLLEOVA 2009)

3.7.4 Metoda priamérnych nakladi
Metoda a jeji vhodné pouziti je zalozeno na komparaci nékolika investi¢nich variant.

U jednotlivych variant jsou vyjadieny primérné roc¢ni néklady, které jsou nasledné srovnany
mezi sebou. Primérné ro¢ni naklady jsou porovnatelné, nebot’ jsou porovnavany pii stejnych
cenach a stejném rozsahu produkce. Nejvyhodngj§i variantou je ta, kterd mé& nejmensi

hodnotu vypoctenych néklada.
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Vypocet:

N, =i/ + 0 +N,

Kde: N, — primérné roéni néklady,
I — urokové miry (p/100)
J — jednorazové investi¢ni naklady,
O — odpisy,

N, — ro&ni provozni naklady (SCHOLLEOVA 2009)

3.7.5 Metoda diskontovanych naklada
Metoda se opét zabyva komparaci vice investi¢nich aktivit, pouze misto pramérnych ro¢nich

nakladl, pouzivd sumu investicnich a diskontovanych provoznich nakladd jednotlivych

projekt za celou dobu jeho Zivotnosti. Opét hodnotime jako nejlepsi variantu tu, kterd ma

Cv v

Vypocet:
Np =]+ Vp
ND =J+ VD

Kde: Np = diskontované naklady projektu,
J = investi¢ni naklad,

Vp = diskontované roéni provozni naklady minus odpisy (SCHOLLEOVA 2009)
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4. Analyticka ¢ast
Analyticka ¢ast této diplomové prace je vénovana aplikaci poznatki z ¢asti reSer$ni. Jako
modelovy podnik pro realizaci investice byl zvolen autobazar VELVEX, s.r.0., se sidlem

ve Slaném.

4.1 O spolecnosti VELVEX;, s.r.o.

Na trhu se vyskytuji zastupci nejvétsich obchodnikt s automobily, jako jsou AAA Auto,
AUTOESA, A1 AUTOBAZAR, apod. Vzhledem Kk veliké konkurenci se majitelé spole¢nosti
VELVEX, s.r.o rozhodli, ziskat divéru zakaznikd tim, Ze nabizeji vozy pouze po prvnim
majiteli, garantuji nestocené kilometry a prodlouzenou zéru¢ni dobu. Taktéz jasnou servisni
minulost vozidel a nezpochybnitelny puvod vozidla. Také nabizi pojisténi vozidel,
financovani na leasing, ¢i vykup starych vozidel. Sami na svych webovych strankach uvadéji

ptrednosti svého podnikani takto:

,»Pro¢ koupit auto u nasi spole¢nosti Auto Velvex«

e Nabizime férové ceny a vzdy uvadime konecnou cenu, kterou je potfeba za viz
zaplatit. Nelakdme vas na neredlné slevy pfi financovani vozu na tvér. U nas je vzdy
jasné kolik konkrétni vozidlo stoji. Neuctujeme zadné dodate¢né poplatky.

e Nabizime moZnost zakoupit si prodlouZenou zaruku na mechanické, elektrické
a elektronické zavady aZ na 36 mésici. Pfi ndkupu vozu na splatky s nasimi partnery
ziskate tuto prodlouzenou zaruku na 12 mésict zdarma.

o Kazdé vozidlo prochédzi kontrolou v autoservise a je vzdy dikladné pfipraveno na
prodej.

o Pii koupi vozidla u nas vam zajistime vyhodné financovani a pojisténi.

o Ptevod vozidla zajistime kompletné za vas. VeSkeré vase povinnosti spojené s nakupem
vozu zacinaji a kon¢i prave u nas, o vSe se postarame.*

Zdroj: www.autovelvex.cz

Firma Velvex s.r.o., neni poboCkou zadné velké matetské spolecnosti. Byla zalozena jako
spole€nost s ruenim omezenym. Zakladateli jsou dva spole¢nici se stejnym pomérem
kapitalu. Oba spolecnici vlozili 100 000,- a kapital je splacen ze 100%. Autobazar byl zapsan
do obchodniho rejstiiku dne 2.3.2007 a od roku 2012 neni platce DPH. Sidlo spolecnosti je

ve mésté Slany, kde se nachazi i prodejna s ojetymi vozy. (Obchodni rejstiik, online 2016)
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4.2 Ekonomicka situace podniku

Pied zahdjenim investi¢éniho planovani a nasledné realizace dané financni investice, bylo
nutné u vybrané¢ho podniku zjistit, pomoci finan¢ni analyzy, jeho soucasné finan¢ni zdravi.
Na zakladé ucetnich vykaza z let 2013-2015, urcit jeho finan¢ni situaci a navrhnout finalni

disponibilni finan¢ni ¢astku, ktera by mohla byt investovana. Byly provedeny vertikalni a

horizontalni analyzy tc¢etnich vykazu.

4.2.1 Vertikalni analyza podniku v letech 2013-2015

Nasledujici tabulka €. 1 zobrazuje vertikalni analyzu aktiv podniku VELVEX, s.r.o. za roky

2013-2015.

Tabulka 1 - Vertikalni analyza aktiv 2013-2015 (%)

Polozka 2013 2014 | 2015
Aktiva celkem 100,00 | 100,00 | 100,00
Dlouhodoby majetek 0,00 0,00 7,88
Dlouhodoby nehmotny majetek 0,00 0,00 0,00
Nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek 0,00 0,00 0,00
Dlouhodoby hmotny majetek 0,00 0,00 7,88
Dlouhodoby finanéni majetek 0,00 0,00 0,00
Obézna aktiva 100,00 | 100,00 | 100,00
Zasoby 79,15 97,56 | 82,24
Dlouhodobé pohledavky 0,00 0,00 0,00
Kratkodobé pohledavky 0,00 0,66 7,97
Pohledéavky - podstatny vliv 0,00 0,00 0,00
Kratkodoby finan¢ni majetek 20,85 1,79 1,06
Casové rozliseni 0,00 0,00 0,85

Zdroj: Vlastni zpracovani rozvah firmy z let 2013-2015 dle: Ministerstvo spravedinosti. online2014

Na vertikalni analyze aktiv je velice dilezité zminit systém zafazovani majetku. JelikoZ se
jedna o podnik obchodujici s automobily, tvofi hlavni ¢ast zasob prave tato motorova vozidla.
I kdyz ze zékona o ucetnictvi vyplyva, ze motorova vozidla jsou zafazovana do majetku
dlouhodobého, v tomto podniku jsou fazena do ob&zného majetku, ptfimo do zasob, nebot’
v podniku spliiuji podminky pro obézny majetek. Jedna se o rychlo-obratkové zasoby, proto je
jejich hodnota v piehledu aktiv tak vyznamna.
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Kratkodobé pohledavky jsou vroce 2015 navySeny zhruba o 7%. JelikoZ jsou ze 72%
kratkodobé pohledavky tvofeny pohleddvkami z obchodniho styku, navySeni je mozno
odivodnit nardstem prodeje. Dalsi  polozka  kratkodobych  pohledavek je  tvofena
pohledavkami za staitem (DPH). Kratkodoby financni majetek je tvoien pouze ztlistatky na

béznych tctech a hotovosti v pokladné.

Tabulka 2 - Vertikalni analyza pasiv 2013-2015 (%)

Polozka 2013 2014 | 2015
Pasiva celkem 100,00 | 100,00 | 100,0
Vlastni kapital 40,39 37,97 | 34,50
Zéakladni kapital 65,15 18,80 4,70

Rezervni fondy, ned¢litelny fond a ostatni fondy ze 0,33 0,09 0,02
zisku

Vysledek hospodareni minulych let -0,03 0,00 4,16
Vysledek hospodateni bézného ucetniho obdobi (+/-) 66,12 16,62 | 25,61
Cizi zdroje 59,61 64,51 | 65,50
Dlouhodobé zavazky 59,61 61,97 | 64,93
Kratkodobé¢ zavazky 0 2,54 0,56

Zdroj: Vlastni zpracovani rozvah firmy z let 2013-2015 dle: Ministerstvo spravedInosti. online2014

Vertikalni analyza pasiv poskytuje pohled na zdroje financovani podniku. Z piehledu
vlastnich a cizich zdroji je vidét, Ze podnik se pohybuje v poméru kapitalovych zdroja 1:1.
Cizi zdroje mirn¢ ptrevazuji hlavné z diivodu ptijatych avéri pii zalozeni nového podnikani a
nasledné také pro financovani vétSiho objemu potfizovaného zbozi zapfi¢inéného napiiklad
hromadnou, finanéné vyhodnou nabidkou. Vysledek hospodateni z minulych let ma v roce

2014 hodnotu 0. Je to tak z divodu kryti ztraty z let 2012 a 2013.
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Tabulka 3 - Vertikalni analyza VZZ 2013-2015

Polozka 2013 2014 2015
Trzby za prodej zbozi 100,00 100,00 100,00
Naklady vynalozené na prodané zbozi 91,80 81,99 83,95
Obchodni marze 8,20 18,01 14,76
Vykony 0,00 0,00 1,29
Vykonova spotieba 3,32 7,68 9,18
Pfidana hodnota 4,89 10,34 6,87
Osobni naklady 0,00 0,00 0,86
Dang¢ a poplatky 0,00 0,05 0,93
Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného 0,00 0,00 0,12
majetku

Ostatni provozni vynosy 0,00 0,00 0,91
Ostatni provozni naklady 0,00 0,00 0,32
Provozni vysledek hospodateni 4.89 10,29 5,56
Ostatni finan¢ni vynosy 0,00 0,00 0,01
Ostatni finan¢ni naklady 0,17 0,10 0,05
Financni vysledek hospodateni -0,17 -0,10 -0,04
Vysledek hospodateni za béznou ¢innost 4,71 10,19 5,52
Vysledek hospodateni za Gc¢etni obdobi (+/-) 4,71 10,19 5,52
Vysledek hospodateni pted zdanénim (+/-) 471 10,19 5,52

Zdroj:
online 2014

Vilastni zpracovani VZZ firmy zlet 2013-2015 dle:

Ministerstvo  spravedInosti.

Z vertikalni analyzy VVZ zlet 2013-2015 je dilezité uvést pievazujici polozku trzeb
Z prodeje zboZi. JelikoZ vybrany podnik je podnikem nevyrobnim, je pfedem ocekavané, Ze
pro podnik bude nejvyznamngjsi polozkou ve vykazu ziskl a ztrat pravé polozka zohlediujici

trzby z prodeje zbozi v daném podniku.

Vyznamnou polozkou jsou osobni naklady, které i pies fungovani podniku zvySuji svou
hodnotu z 0 na 0,86% podilu na celkovych provoznich nakladech v roce 2015, jelikoz az
v tomto roce bylo mozné piijmout pracovniky pro prodej automobill a vznikly tak mzdové
nadklady pro firmu. Do té¢ doby pracovali jako prodejci ve firmé pouze 2 spolecnici, ktefi
klasickou mési¢ni mzdu nepobirali. Finanéni vysledek hospodafeni je zaporny hlavné diky
finanénim nékladim, které jsou tvofeny bankovnimi troky, poplatky a zdkonnym

pojistnym odpovédnosti pii pracovnim trazu.
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4.2.2 Horizontalni analyza podniku v letech 2013-2015
Nasledujici tabulka zobrazuje horizontalni analyzu aktiv spole¢nosti VELVEX, s.r.o. pro roky
2013-2015.

Tabulka 4 - Horizontalni analyza aktiv 2013-2015

Polozka 2013/2014 2014/2015

Abs. | Rel. (%) Abs. | Rel. (%)
Aktiva celkem 757000 246,58 | 3188000 299,62
Dlouhodoby majetek 0,00 0,00 | 335000 | 335000,0
Dlouhodoby hmotny majetek 0,00 0,00 | 335000 334,98
Dlouhodoby finan¢ni majetek 0,00 0,00 0,00 0,00
Obé&zna aktiva 757000 246,58 | 2817000 264,76
Zasoby 795000 327,16 | 2459000 236,90
Dlouhodobé pohledavky 0,00 0,00 0,00 0,00
Kratkodobé pohledavky 7000 0,00 | 332000 4742,86
Kratkodoby finan¢ni majetek -45000 -70,31 26000 136,84
Casové rozlieni 0,00 0,00 36000 360,00

Zdroj: Vlastni zpracovani rozvah firmy z let 2013-2015 dle: Ministerstvo spravedinosti. online2014

Obézna aktiva zvySuji svilj objem, hlavné z diivodu nartstu zasob, kam je zatazovano kazdé
motorové  vozidlo, uréené knaslednému prodeji. Proto jejich objem stoupa
0 2060 000K¢,-. Kratkodobé pohledavky zvySuji sviij objem o 325 000,-. Jejich hodnota
stoupd predevSim diky nartistu pohledavek z obchodnich vztahli. To dokazuje prosperitu

firmy a z&jem o ni nabizené zbozi.

Kratkodoby finan¢ni majetek je v ptehledu v porovnani mezi lety 2013 a 2014 zaporny

z divodu cerpani finan¢nich prosttedkt pomoci kontokorentniho bankovniho uvéru.
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Tabulka 5 - Horizontalni analyza pasiv 2013-2015

Polozka 2013/2014 2014/2015

Abs. Rel. (%) Abs. Rel. (%)
Pasiva celkem 757000 246,58 | 3188000 299,62
Vlastni kapital 280000 225,81 | 1063000 263,12
Zakladni kapital 0,00 0,00 0,00 0,00
Rezervni fondy, ned¢litelny fond a ostatni 0,00 0,00 0,00 0,00
fondy ze zisku
Vysledek hospodafeni minulych let 104000 100,00 | 177000 158,00
Vysledek hospodareni bézného t¢etniho 176000 651,85 886000 436,45
obdobi (+/-)
Cizi zdroje 477000 260,66 | 2125000 321,97
Dlouhodobé zavazky 477000 260,66 | 2101000 318,33
Kratkodobé zavazky 27000 0 -3000 -11,11

Zdroj: Vlastni zpracovani rozvah firmy z let 2013-2015 dle: Ministerstvo spravedInosti. online2014

Vlastni zdroje podniku vzrostly za sledované obdobi let 2013-2015 zhruba ¢tyfnasobné, diky

narustu vysledku hospodareni.

V predchozich letech byly zaznamenany danové ztraty, které se odecetly v roce 2014 a v roce

2015 uz podnik vykazuje zisk. Je vidét, ze podnik se stabilizuje a snizuje zavislost na jinych

subjektech, nebot’ cizi zdroje sice také stoupaji ale jen dvojnasobné.

Cely hospodaftsky vysledek za béznou ¢innost mohl byt pouzit k ¢aste¢nému splaceni aveéra a

tim se snizilo vyuziti cizich zdroji financovani. V¢EtSi finanéni moZnosti byly vyuZzity

napiiklad i ke zvétSeni majetkové struktury firmy, byly nakoupeny dva osobni automobily,

které jsou pouzivany jako sluzebni vozy a byly pronajaty vétsi prostory pro kancelaiské

zazemi podniku.
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Tabulka 6 - Horizontalni analyza VZZ 2013-2015

Polozka 2013/2014 2014/2015
Abs. Rel. (%) Abs. Rel. (%0)

Trzby za prodej zbozi 1420000 247,82 | 17499000 878,02
Néklady vynalozené na prodané zbozi 1108000 210,65 | 14943000 914,50
Obchodni marze 312000 663,83 | 2556000 711,98
Vykony 0,00 0,00 0,00 0,00
Vykonova spotieba 134000 705,26 | 1659000 1084,31
Ptidana hodnota 178000 635,71 | 1151000 558,74
Osobni naklady 0,00 0,00 169000 | 169000,00
Dané a poplatky 1000 0,00 182000 | 182000,00
Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného 0,00 0,00 23000 230,00
majetku

Ostatni provozni vynosy 0,00 0,00 179000 | 179000,0
Ostatni provozni naklady 0,00 0,00 64000 | 64000,00
Provozni vysledek hospodateni 177000 632,14 892000 435,12
Ostatni finan¢ni vynosy 0,00 0,00 1000 100,00
Ostatni finan¢ni naklady 1000 100,00 7000 350,00
Finan¢ni vysledek hospodareni -1000 | -100,00 -6000 -300,00
Vysledek hospodateni za béZznou ¢innost 176000 651,85 886000 436,45
Vysledek hospodateni za Gc¢etni obdobi (+/-) 176000 651,85 886000 436,45
Vysledek hospodateni pted zdanénim (+/-) 176000 651,85 886000 436,45

Zdroj: Vlastni zpracovani VZZ firmy z let 2013-2015 dle: Ministerstvo spravedInosti. online 2014

Trzby za prodej zbozi maji rostouci tendenci. Podnik se na trhu stabilizoval a upeviiuje si

svou pozici. Polozka odpisy dlouhodobého majetku zaznamenala nartist hodnot az v roce

2015, kdy byly nakoupeny dva sluzebni vozy, které nejsou urceny k prodeji a jsou zafazeny

do dlouhodobého majetku a jsou odepisovany.

Provozni hospodaisky vysledek z roku 2015 je o cca. 435% vétsi oproti predeslému roku

2014. Finan¢ni vysledek hospodateni je zdporny, jelikoz finan¢ni naklady, které jsou zejména

tvofeny placenymi bankovnimi uroky, pievySuji financni vynosy. OvSem V hodnoceni

vysledku hospodateni za Gcetni obdobi vykazuje podnik kladné hodnoty.
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4.2.3. Zhodnoceni vertikalni a horizontalni analyzy pomoci grafi
Pomoci grafii €.1, 2 a 3, byly graficky zpracovany vysledky z horizontalnich a vertikélnich
analyz rozvah a ziski a ztrat u firmy VELVEX, s.r.0. za roky 2013-2015.

Graf 1 - Vyvoj zakladnich slozek aktiv 2013-2015
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Zdroj: Zpracovani aplikaci http://www.finanalyza.kvalitne.cz/vr_hor_analyza_vykazzz.php# dle
rozvah firmy z let 2013-2015

Z grafu €. 1 je patrné, ze podnik prvni dva roky mél majetkovou strukturu zaloZenu pouze na
obéznych aktivech. Teprve vroce 2015 se pfiristkem v cené 335 000,-K¢ podilely na

navysSeni dlouhodobého majetku nakoupené sluzebni vozy.

Graf 2 - Vyvoj zakladnich slozek pasiv 2013-2015
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Zdroj: Zpracovani aplikaci http://www.finanalyza.kvalitne.cz/vr_hor_analyza_vykazzz.php# dle
rozvah firmy z let 2013-2015
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Firma zaznamenala ristu vlastniho kapitalu zhruba 7nasobné mezi lety 2013 az 2015. Taktéz
doslo k narustu cizich zdroji, hlavné z hlediska Gvért pfi rozsifovani vozového parku a
automobilli v zasobach. Pfi nartistu objemu cizich zdroji by bylo mozné tvrdit, Ze se firma
zadluzuje a jeji provoz je ohrozen. Na grafu je jasné patrné, ze adekvatn¢ se ale také zvysuji

vlastni zdroje pfedevsim diky kladnému hospodaiskému vysledku v letech 2014 a 2015.

Graf 3- Vysledky hospodaieni za béZnou ¢innost 2013-2015
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Zdroj: Zpracovani aplikaci http://www.finanalyza.kvalitne.cz/vr_hor_analyza_vykazzz.php# dle VZZ firmy z let
2013-2015

Narast hospodaiského vysledkd, ktery se z hodnoty 50 000,- v roce 2013, za dva roky dostal
finan¢nich prostfedki a jejich zhodnoceni v del§im ¢asovém intervalu. Nartst hospodaiského
vysledku za bézné obdobi je prisuzovan hlavné nartstu zasob a zvétSeni nabidky zékazniktim.
Dale také vétsi pocet kratkodobych pohledavek z obchodnich vztaht, které prokazuji narast
poptavky po motorovych vozidlech. ZvysSeni poptavky byva obvykle provazeno zvySenim

zisk z prodeje.
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4.2.4 Rozdilové ukazatele
Rentabilita

Tabulka 7 Rentabilita podniku VELVEX v letech 2013-201

Ukazatel (%) 2013 2014 2015
Rentabilita celkového vloZeného kapitalu 22,58 50,74 74,78
Rentabilita vlastniho kapitalu 13,5 101,5 5445
Rentabilita trzeb 4,89 10,29 5,63
Rentabilita nakladi 95,11 89,71 94,37

Rentabilita vypoctena dle metodiky a vztaht /1/,/2/,/3/,/4/

Zdroj: vlastni zpracovani

Graf 4 Rentabilita podniku VELVEX (%)
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Zdroj: viastni zpracovani

Rentabilita celkového kapitalu by, dle doporuc¢enych udajii, méla dosahovat minimalné 8%.

Rentabilita celkového kapitalu u vybraného podniku je na vysoké urovni a je vice nez

uspokojivd. Z vypoctu rentabilita vlastnich zdroji je videt, Ze jeji hodnota opét ptesahuje

nekolikasetnasobné obvyklou hodnotu 10%. Rentabilita trzeb by se dle optima méla

pohybovat okolo 10%. Je vSak velmi ovlivnéna druhem podnikani a jeji rozpéti se mize

pohybovat mezi 2% az 50%.
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Likvidita

Tabulka 8 Likvidita podniku VELVEX v letech 2013-2015

Ukazatele 2013 2014 2015

Pohotov4 likvidita m 16.00

Likvidita vypoétena dle metodiky a vztaht /5/,/6/,/71,

Zdroj: vlastni zpracovani

Graf 5 Likvidita podniku VELVEX (%)
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Zdroj: vlastni zpracovani

Vypocet likvidity pro vybrany podnik prob&éhl pomoci vzorct, viz metodika. Vzhledem
k porovnani s optimalnimi hodnotami lze fici, ze okamzita likvidita se pohybuje v optimalnim
intervalu (0,8-1).

U druhého stupné likvidity jsou doporucené hodnoty na intervalu (1-1,5). Hodnoty v roce

2013 i 2014 se pohybovaly pod touto hranici, ov§em v roce 2015 se velikost pohotové

Vv

vztaht, které jsou zohlediovany ve vypoctu likvidity 2 stupné.
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Bézna likvidita ma nastaveny krajni hodnoty intervalu, ve kterych by se méla pohybovat:
(2-2,5). Hodnoty optima jsou opét vysoce prevySeny. Duvodem jsou vysoké kratkodobé
pohledavky a vysoké hodnoty zasob.

Aktivita

Tabulka 9 Aktivita podniku VELVEX v letech 2013-2015

Ukazatel 2013 2014 2015
Obrat celkovych aktiv 1,9 1,9 4,6
Obrat dlouhodobého majetku = = 58,2
Obrat zasob 2,4 1,9 5,6
Doba obratu zisob 152,7 dnti 187,5 dni 64,6 dntl
Doba obratu pohledavek 0,0 dnti 1,3 dnti 6,3 dni
Doba obratu zavazki 115,0 dnti 119,2 dni 0,4 dnti

Aktivita vypoctena dle metodiky a vztaha /8/,/9/,/10/,/11/,/12/

Zdroj: vlastni zpracovani

Graf 6 Aktivita podniku VELVEX (%)
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Zdroj: vlastni zpracovani

Pfi vypoctu ukazateld aktivity podniku plati jednoduché pravidlo. Rychlost obratu musi byt co

roku 2015 byly nékteré majetkové polozky firmy zatazeny do této skupiny majetku. Obrat
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zasob, pro tuto praci nejvice pritkazna polozka, nabyva hodnoty 5,6, coz znamena, ze firma je
schopna provést obrat aktiv téméf 6krat do roka. To je pii velikosti zasob pozitivni hodnota.
Doba obratu zasob je naopak necelych 65 dni. Firma zdsoby znovu pofidi cca. za 2 mésice.
Tyto hodnoty koresponduji 1 s vypocty likvidity tfetiho stupné€, ktera je velice vysoka a to

praveé z duvodu velké fluktuace zasob.

4.2.4. Zhodnoceni vystupii financni analyzy

| kdyZ podnik funguje na trhu pouze tfi roky. Vykazuje zna¢ny néartst dlouhodobého majetku
a taktéz trvaly stabilni zisk. Jak vyplyva zgrafu ¢. 1. enormni nardst obéznych aktiv
zohlediiuje dobrou finan¢ni stabilitu podniku. Obrat zasob probiha 6krat do roka dle vypoctu
obratkovosti zasob a taktéz schopnost likvidity je pfedevs§im u likvidity tfetiho stupné vysoka,
Vv piipadé, ze by financ¢ni zdvazky podniku bylo nutné kryt obéznymi aktivy. Z grafu ¢. 2
vyplyva, ze spoleCnost ma jedenkrat vétsi kryti majetku cizimi zdroji nez vlastnimi. Je to
hlavné¢ z diivodu prvotnich investic do zahajeni podnikani, kdy bylo nutné financovat vsechny

naklady s tim spojené pomoci Gveéri.

Naopak je nutné zohlednit, ze cizi finan¢ni zdroje a jejich pfirGstky jsou pifimoumérné
vyvazovany prirastky zdroju vlastnich. Lze tedy tvrdit, ze firma je dlouhodobé v zisku a cizi
zdroje budou postupné nahrazovany, dokud se nedostanou do poméru 1:1 ku vlastnim
podniku je graf ¢. 3. ktery zobrazuje vysledky hospodafeni za bé&Znou c¢innost v letech
2013-2015. Vysledek hospodateni v roce 2013 ¢inil 50 000K¢.-. Naopak o dva roky pozdéji
se zvysil na 1 100 000.- K¢. Je tedy mozné tvrdit, ze firma se na trhu stabilizuje a jeji finan¢ni
zdravi je dobré. Proto je mozné za rok 2015 pouzit ¢astku 300 000 K¢,- dle pozadavku fondu,
které analyzovana spolecnost akceptuje a uskute¢nit investici, kterd pfinese zhodnoceni

majetku firmy.

4.2.5 Hodnoceni podniku investi¢cnim dotaznikem

Pfed navrhem jednotlivych druhti investicnich moznosti, byl spoleénikiim vybraného podniku,
stejné jako kazdému klientovi, pfedlozen investi¢ni dotaznik (viz. pfiloha ¢. 1). Smyslem
tohoto dotazniku je ziskat si zdkladni uceleny nahled na nového klienta, zjistit jeho povédomi
a znalosti z oblasti investovani, a zaradit klienta do jedné ze Ctyi skupin, které zohlednuji,

jakeé riziko je schopen a ochoten klient podstoupit.

49



Dle vyhodnoceni dotazniku byli spoleCnici zafazeni do konzervativni skupiny, ktera

respektuje riziko investice od 1 do 4 dle Skaly rizikového profilu.

K dispozici je 300 000K¢,-, které se podnik rozhodl investovat. Realizace investice nema pro
podnik existen¢ni diivody. Spolecnici se rozhodli vzdat ¢asti zisku z divodu navySovani a
zhodnocovani ¢asti majetku firmy jinou formou, neZz prodejem zbozi. Tuto ¢astku jsou

schopni uvolnit ihned a jako ¢asovy horizont byla spole¢niky vymezena doba 5-10 let.

Spolecnici nepiedpokladaji, ze by castku bylo nutné vybrat diive, nez dokud se nenaplni
fadnd doba investi¢niho planovani. Z dotazniku také vyplyva, ze spolecnici spiSe vitaji
investice méné rizikové az konzervativni. Taktéz vzhledem k nezkuSenosti klienta v rdmci
investic jsou jeho rozhodnuti opatrna a respektuji spiSe mensi financni zisk v zavislosti na

mensim riziku.

Pro podnik byly vybradny a navrZeny investice finan¢ni. Spolecnici investice napiiklad do
nemovitosti, ¢i pozemkl zavrhli. Svou prodejnu zvétSovat nepotiebuji a vlastnéni
nemovitosti, ¢i pozemku by se pojilo s ndklady na jejich udrzbu a administrativnimi starostmi.

Finan¢ni investice byly navrZeny v souladu s dotaznikem a naroky spole¢niki.

4.3 Navrh investice
V souladu s naroky vybraného podniku byly navrzeny dva typy finan¢nich investic.

4.3.1 Investice do akcii pomoci dynamicka strategie
Prvni navrhovanou investici je investice do akcii pomoci dynamické strategie.
Jedna se o tizené portfolio, obsahuje cca 70 fondi z celého svéta investujicich do akcii

znamych znacek jako Coca Cola, Siemens, Apple, BMW atd.

Ridi ho portfolio manaZer a klient se nemusi o nic starat. Pfi pétiletém ¢asovém rozpéti nema
investice tolik ¢asu se vyrazné zhodnotit. Proto bylo navrzeno zhodnoceni i za dvojnasobny

casovy fond, tedy investice na 10 let.

Investiénim cilem akciového portfolia je dosahovat v dlouhodobém horizontu (min. 5 let)

vysokého zhodnoceni vyjadieného v ceskych korunach.

Za tim ucelem bude investicni manazer investovat predevSim do fondi se zaméfenim na
akciové investice a pouze v men$i mife na dalsi investi¢ni prilezitosti. Od prosince 2013 je
Dynamické portfolio 100% alokovano do fondu Active Invest Dynamicky, otevieny podilovy
fond.
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4.3.2 Navrhy investic na 5 a 10 let pirevazné do akciovych fondii

Investi¢ni program Active Invest se zamé¢fuje na investice do akci, ovSem ne 100% podilem.
Do akcii putuje 85% investované ¢astky. DalSich 15% c¢éstky je rozloZeno obvykle po 5ti %
do dluhopisti v zakladni méné, dluhopisi v méné cizi a do specidlnich investic kam patfi
napiiklad nemovitosti. Jelikoz investice do akcii je obvykle rizikovéjsi (doklada to spolecnost
BH Securities, které je jednim z hlavnich investord a obchodnikti v Ceské republice
S cennymi papiry), rozklada tento investi¢ni program castku do akcii a konzervativni slozky,
kterd obsahuje zminéné dluhopisy popfipadé nemovitost, které jsou povazovany za
bezpecnéjsi formu investovani a snizuji tak jest¢ vice riziko dané investice. I kdyz investice
do nemovitosti spolecnici zamitli, tento druh investice do nemovitosti schvalili, jelikoz se
nejedna o celou investovanou ¢astku a spravu investice 1 ¢innosti spojené s ni, zajiStuje

manazer fidici dané portfolio.

Pfi pétiletém investicnim horizontu se ¢astka 300 000KE,- zhodnoti na 382 350,-K¢&, tedy
vynos z investice ¢ini 82 350K¢,-. Je nutné zminit, ze na pocatku investice plati kazdy klient
vstupni poplatek v primémé 5%tni sazbé zinvestované castky. Vstupni poplatek by
Cinil 14 286K¢,-. Cisty vynos z investice po péti letech dle programu Conseq kalkulator, by
¢inil 68 064K¢,- (vynos — vstupni poplatek za investici). Investi€ni spolecnost uvadi, ze
konecné castky vypoctené v programu jsou orientacni a mizou se ménit, obvykle o £ 3 %0,
v zavislosti na trzni hodnoté portfolia, kterda mutze v prubéhu let klesat i stoupat. Ro¢ni
zhodnoceni investované ¢astky se programem Conseq kalkulator odhaduje na 6%, rocni
vynos z investice byl autorkou vyc¢islen na 13 612K¢&,-. Primérné ro¢ni inflace je stanovena

ve vysi 2%.

Pti investici na 10 let jsou vSechny formalni stranky investice stejné jako pii Sletém
horizontu. Zména nastava jednoznaéné v koneéném vynosu z investice. Céastka 300 000K, -
se za deset let zhodnoti na ¢astku 511 671K¢,-. Vynos z investice ¢ini 211 671K¢,-. Pro Cisty
vynos je nutné odecist opét vstupni poplatek. Jeho vyse se taktéz neméni. VySe poplatku neni
zéavisla na dob¢ investovani, pouze na vysi vstupni ¢astky. Jeho vySe tak zistava na Castce
14 286K¢,- a Cisty vynos po deseti letech by dle programu ¢inil 197 385K¢,-. Roéni vynos
odpovida castce 19 738K¢,-
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Pro lepsi porovnani vynosnosti jednotlivych investic mélo byt vycisleno skute¢né zhodnoceni
dané investi¢ni varianty. JelikoZ nebylo mozné zjistit ptitoky Cash Flow na konci kazdého

roku, byl vypocten slozeny trok.
Investi¢ni varianta — akcie 5 let
Pro urceni velikosti skute¢ného tro¢eni byla pouzita nasledujici data:

Programem Conseq kalkulator byla nastavena mira zhodnoceni 6%, puvodni Castka ke
zhodnoceni byla 300 000,- a kone¢nd zhodnocend castka byla programem vycislena

na 382 355,-. Casovy horizont byl vymezen na 5 let. Viz nasledujici tabulka ¢.10.

Tabulka 10 Realny tok finan¢nich prostiedki u investi¢ni varianty - akcie 5 let
Rok 0 1 2 3 4 5
CF (K¢,-) -300 000 0 0 0 0 382 355

Zdroj: vlastni zpracovani

Tabulka &. 10 odpovida schématu realnému toku finanénich prostiedkii. Ukolem je vy&islit
skute¢nou miru zhodnoceni investice za dobu 5 let. Vzorec pro ¢istou souc¢asnou hodnotou

(vzorec /14/ viz. metodika)

CF, CF, CF, CE,

CSH = -1V, e __m_
0+(1+r)1+(1+r)2+(1+r)3+ +(1+r)”

je mozné v piipadé CF | 4z n-1y= 0 A CF # 0 upravit na:
CE, = IVy*(1+1r)"

CF, - vyjadiuje konecnou hodnotu investované ¢astky za dobu n

IV - vyjadiuje vydaj na pocatku investice

Kdy:
V piipadé n=5, CF,= 382 355 a IV =300 000 plati:
382 355 = 300 000* (1+r)°
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Skute¢nou miru zhodnoceni ,,I** 1ze vyjadfit:

1,2745 = (1+r)°

V12745=1+r

r=0,049

r=49%

Pozadovana mira Vstupni vydaj Zhodnocena ¢astka
6% 300 000,- 382 355,-

Skuteéné zhodnoceni Vstupni vydaj Zhodnocena ¢astka
4,9% 300 000,- 367 260,-

Zdroj: vlastni zpracovani

Investi¢ni varianta — akcie 10 let
Pro ureni velikosti skutecného troceni byla pouzita nasledujici data:

Programem Conseq kalkulator byla nastavena mira zhodnoceni 6%, plvodni c¢astka ke
zhodnoceni byla 300 000,- a konena zhodnocend castka byla programem vycislena

na 511 671,-. Casovy horizont byl vymezen na 10 let. Viz nasledujici tabulka &.11.

Tabulka 11 Realny tok finanénich prostfedki u investi¢ni varianty - akcie 10 let

Rok 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
CF(K¢,-) -300000 O 0 0 0 0 0 0 0 0 511671

Zdroj: vlastni zpracovani
Vzorec /14/ viz metodika opét upraven dle tabulky redlnych tok Cash Flow (tab. ¢.11).

V ptipadé n= 10, CF,=511 671 a IV =300 000 plati:
511 671 = 300 000* (1+r)*
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Skute¢nou miru zhodnoceni ,,r* Ize vyjadiit:
1,7056 = (1+r)*°
11,7056 =1 +r

r=0,054

r=54%

Pozadovana mira Vstupni vydaj Zhodnocena ¢astka
6% 300 000,- 511 671,-

Skutecné zhodnoceni Vstupni vydaj Zhodnocena ¢astka
5,4% 300 000,- 490 504, -

Zdroj: vlastni zpracovani

4.3.3 Program Classic Invest - Dluhopisy
Jako dalsi moznost investovani byly vybrany investiénim poradcem tii stabilni dluhopisy, do

kterych se rovnomérné rozélenila ptivodni ¢astka investice 300 000,-K¢&. Portfolio Classic
Invest je vyvazené, vhodné pro klienty vice konzervativni. Portfolio garantuje nizkou
pravdépodobnost vykyviih na trhu. Za tfi zastupce dluhopisi byly vybrany:
a) Franklin High Yield

b) Franklin Real Return Fund
c¢) Conseq Invest Dluhopisti Nové Evropy

ad a) Franklin High Yield

Cilem fondu je dosahovani vysokého stupné vynosu hlavné prostfednictvim investovani
pfimo nebo s vyuzitim finan¢nich derivatti do dluhovych cennych papirti s pevnym vynosem
evropskych a neevropskych emitentti s ratingem na niz$im nez investi¢nim stupni, nebo jeho

ekvivalentu v ptipadé pokud se nejedna o0 emitenta s ratingem.

ad b) Franklin Real Return Fund

Cilem fondu je maximalizovat celkovou ndvratnost investice sestavajici z kombinace
urokového vynosu, kapitadlového zhodnoceni a ménového zisku investovanim do portfolia
dluznich cennych papirti a dluznich zdvazkd s pevnym a pohyblivym kurzem vydanych

vladami, stdtnimi a firemnimi emitenty v Evropé.
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ad c) Conseq Invest Dluhopistt Nové Evropy

Cilem Fondu dluhopistt nové Evropy je maximalizovat vynos planouci z urokli a z
kapitalového zhodnoceni méfeného v Ceskych korunach investicemi do diverzifikovaného
portfolia dluhopisi s pevnym variabilnim vynosem denominovanych v ménach zemi nové
Evropy, kterymi se pro ucely fondu rozumi nasledujici zemé: Bulharsko, Chorvatsko, CR,
Kypr, Estonsko, Recko, Mad’arsko, Litva, Lotyssko, Malta, Polsko, Rumunsko, Slovensko,

Slovinsko a Turecko.

4.3.4 Navrh investice na 5 a 10 let do dluhopisovych fondii

I kdyz prvni investi¢ni portfolio respektovalo pfani spole¢nikti vybraného podniku, jednalo se
pfece jen o investice do akcii, které jsou obvykle povazovany za dynamickou slozku
investi¢éniho rozhodovani a pii vysSich vynosech operuji s vét§im rizikem, nez investice do

dluhopisi. (BH Securities, Online).

Proto vzhledem ke konzervativnosti spole¢nikti byl druhy zpisob investovani navrzen na jiz
zminénou konzervativni slozku — dluhopisy. Z diavodu jesté¢ vétsiho omezeni rizika byla
castka 300 000,- K¢ rozlozena rovnomérné mezi 3 fondy po 100 000,- K¢ investujici do

dluhopist.

Pfi Sletém investicnim rozhrani je opét nutné pocitat s tim, Ze velikost zhodnocené ¢astky
nebude tak efektni jako pfi 10 letech. Taktéz celkové vynosy budou mensi nez vynosy u prvni
investi¢ni varianty vzhledem k riziku, které obsahuji. Plati pravidlo vétsi riziko = vétsi vynos.
Dale taktéz plati, ze vynosy vypoctené programem jsou pouze orientacni a budou se ménit
opét v zavislosti na zméné trzni hodnoty portfolia. Vyhodou méné rizikové varianty je
zajisténi mensich vykyvi na trhu, tedy mensi nebo nulové pohyby trzni ceny dluhopist,
obvykle se pohybujici pouze na urovni +0,5%. Zisk pfi investici do dluhopist je nizsi, zato
stabilnéj$i. Ro¢ni zhodnoceni investované ¢astky se odhaduje na 4%, primérna ro¢ni inflace

je stanovena ve vysi 2%.

Za pét let od zahajeni investi¢ni ¢innosti se finan¢ni prostfedky vlozené tedy 300 000,- K¢
zhodnoti na 356 094K¢,-. Stejn€ jako v prvni investi¢ni varianté jsou zde vstupni poplatky,
které plati klient. Tentokrat je pro tento typ investic jejich vySe stanovena na primeérné 2,5%

ze vstupni ¢astky. V piipadé investice vybraného podniku jsou vyéisleny na 7 317K¢,-. Cisty
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vynos z investice za pét let dle programu Conseq kalkulator ¢ini 48 777,-K¢. Roc¢ni vynos je
9 755K¢,-

Jak jiz bylo vySe zminéno, desetilety interval je pro zhodnoceni investi¢ni ¢astky vhodnéjsi.
Delsi doba investovani je vzdy nasledovana vys§im vynosem z investice s ohledem na dobu
uloZeni finan¢niho kapitalu (za neménnych podminek na trhu). Stejna ¢astka 300 000,-K¢ se
tedy zhodnoti za deset let na 433 242,-K¢. Opét je dilezité zohlednit ve vypoctu Eistého
vynosu vstupni poplatek, ktery se opét vy¢€isli z ptivodni ¢astky a jeho vyse je opét 7 317K¢,-.
Cisty vynos je pak dle programu 125 925K¢&,-. Roéni vynos &ini 12 592K&, -

Opét byly pro lepsi srovnatelnost vypocteny hodnoty skuteéného zhodnoceni investovanych

castek, jako ve varianté €. 1.

Investi¢ni varianta — dluhopisy 5 let
Pro uréeni velikosti skute¢ného uro¢eni byla pouzita nasledujici data:

Programem Conseq kalkulator byla nastaven mira zhodnoceni 4%, ptuvodni castka ke
zhodnoceni byla 300 000,- a kone¢na zhodnocena &astka byla vy¢islena na 356 094,-. Casovy

horizont byl vymezen na 5 let. Viz. nasledujici tabulka ¢. 12:

Tabulka 12 Realny tok finanénich prostiedkii u investi¢ni varianty - dluhopisy 5 let

Rok 0 1 2 3 4 5
CF (K&,-) -300000 O 0 0 0 356 094

Zdroj: vlastni zpracovani
Vzorec /14/ viz metodika opét upraven dle tabulky redlnych tok Cash Flow (tab. ¢.12).

V piipadé n=5, CF,= 356 094 a IV =300 000 plati:
356 094 = 300 000* (1+r)°
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Skute¢nou miru zhodnoceni ,,I** 1ze vyjadfit:
1,1870 = (1+r)°
VL1870 =1+r

r=0,035

r=35%

Pozadovana mira Vstupni vydaj Zhodnocena ¢astka
4% 300 000,- 356 094,-

Skute¢né zhodnoceni Vstupni vydaj Zhodnocena ¢astka
3,5% 300 000,- 349 083,-

Zdroj: vlastni zpracovani

Investi¢ni varianta — dluhopisy 10 let
Pro urceni velikosti skute¢ného turo¢eni byla pouzita nasledujici data:

Programem Conseq kalkuldtor byla nastaven mira zhodnoceni 4%, plvodni Castka ke
zhodnoceni byla 300 000,- a kone¢na zhodnocena &astka byla vygislena na 433 242,-. Casovy

horizont byl vymezen na 10 let. Viz. nasledujici tabulka ¢. 13:

Tabulka 13 Realny tok finan¢nich prostiedki u investi¢ni varianty — dluhopisy 10 let

Rok 0 1|2 3 4 5 6 7 8 9 10
CF (K&,-) -300000 O O 0 0 0 0 0 0 0 433 242

Zdroj: vlastni zpracovani

Vzorec /14/ viz metodika opét upraven dle tabulky redlnych tok Cash Flow (tab. ¢.13).

V piipadé n= 10, CF,= 433 242 a IV =300 000 plati:

433 242 = 300 000* (1+r)*°
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Skute¢nou miru zhodnoceni ,,r** 1ze vyjadrit:

1,444 = (141)*°

RA,444 =1+

r=0,037
r=37%

PoZadovana mira Vstupni vydaj Zhodnocena ¢astka
4% 300 000,- 433 242,-
Skutecné zhodnoceni Vstupni vydaj Zhodnocena ¢astka
3,7% 300 000,- 423 250,-

Zdroj: viastni zpracovani

4.3.8 Zhodnoceni vysledkii dynamickych metod hodnoceni investic

Na zéklad¢ vypoctenych udaji, byly vysledky jednotlivych investi¢nich variant uspofadany

do komparacni tabulky nasledovné:

Tabulka 14 Vysledné hodnoty vypo¢ta dle dynamickych metod hodnoceni investic

Druh investice Investi¢ni vydaj Doba Pozadované Skutecné
(K<) investovani zhodnoceni (%) zhodnoceni (%)*
(roky)
Akcie 5 let 300 000 5 6 4,9
Akcie 10 let 300 000 10 6 54
Dluhopisy 5 let 300 000 5 4 3,5
Dluhopisy 10 let 300 000 10 4 3,7

*vypocteno dle vzorce /14/ viz metodika

Zdroj: vlastni zpracovani

Velikost skutecného zhodnoceni jednotlivych variant je nejlépe vycislovat pomoci vnitiniho

vynosového procenta. U finan¢nich investic, které byly navrzeny programem Conseq

kalkulator nebylo mozné zjistit meziro¢ni pfirastky jednotlivych investi¢nich variant, tedy
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vyc¢islit rocni Cash Flow investice. Proto bylo skute¢né zhodnoceni investic piepocteno
pomoci vzorce slozen¢ho uroCeni. VSechny investicni varianty se ukdzaly jako
podhodnocené, co se tyka odhadu zhodnoceni dané investice programem Conseq

kalkulatorem.

Jak jiz bylo v praci zminéno, kazda investice ma dle portfolia nastavené procento, ve kterém
se bude pohybovat skutecné zhodnoceni jednotlivych investic. Pfi investici do akcii byl
interval stanoven na +3% od navrzeného zhodnoceni a u dluhopisii byl interval stanoven na
+0,5%.

I kdyz vypoCty (viz tabulky ¢. 10) dokazaly, Ze navrhovaného procenta zhodnoceni
nedosahuje zZadna ze ¢ty moznych variant, vSechna skute¢na zhodnoceni se pohybuji praveé

ve zminénych intervalech. Lze tedy hovofit o zhodnoceni investi¢nich prosttedkt ve prospéch

podniku v ramci vSech variant.

Rozdily mezi skute¢nym a navrzenym zhodnocenim jsou vétsi u investi¢nich variant do akcii
Pti péti i deseti letech bylo navrzeno zhodnoceni 6%. Skute¢né potom dosahovalo hodnot pii
pétileté investici 4,9% pii desetileté 5,4%. Vzhledem k tomu, Ze investice do akcii jsou
povazovany za rizikovéjsi (dle tvrzeni spole¢nosti BH Securities) je i interval zhodnoceni
vetsi. Vykyvy na akciovych trzich jsou castéjs$i, proto neni snadné urcit presné procento
zhodnoceni. U dluhopist byla odchylka od skutecnych procentnich vynost pouhych +0,5%
z divodu vyvazeného a stabilngjsiho vyvoje dluhopisovych trhii a zaroven z hlediska

rozloZeni investi¢nich vydaju do tfi skupin.

Dle vypoctl lze tvrdit, Ze odhadovana procenta programem Conseq kalkulator jsou piesnéjsi
pfi ndvrhu investic na delsi ¢asovy horizont. Pfi porovnani procentnich zmén mezi hodnotami
navrhovanymi a skutenymi je nejpfesnéj$i odhad procentniho zhodnoceni u investicni
varianty do dluhopisti na deset let. Pfi porovnani finan¢nich vynost z jednotlivych variant je

vSak z hlediska navratnosti a vynosnosti nejlepsi varianta investice do akcii na deset let.
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5. Vysledky a diskuze

5.1 Komparace navrZenych finan¢nich investic

Pro jednotlivé investice byly vypocteny programem kalkulator Conseq horizonty investovani
na 5 a 10 let, které nadefinovaly finalni ¢astky investovanych prostiedki, které byly jednim
volbu jedné znavrhovanych investic. Nasledujici tabulka shrnuje tfi zdkladni vlastnosti
investic, tedy vynosnost, rizikovost a navratnost investice. TaktéZ zobrazuje kone¢né Castky,

tedy jednotlivé Cisté vynosy (v K¢) ocisténé o veskeré poplatky spojené s investicemi.

Tabulka 15 Komparace jednotlivych finanénich investic

Typ Investi¢ni Vynos (K¢) Cisty vynos (K&) | Navratnost | Rizikovost**
investice vydaj (roky)*
(K9)
Slet 10let 5 let 10 let 5let  10let

Investice - 300 000 82350 211671 | 52974 176218 4,2 6,3 3,5
Akcie
Investice - 300 000 56 094 133242 41766 115933 44 7,2 3
Dluhopisy

* Navratnost vypoétena dle vzorce ¢. 13 viz metodika
** Rizikovost byla ur¢ena dle rizikové $kaly 1-7 (7 nejvyssi rizikovost investice)
Zdroj: vlastni zpracovani

5.2 Zhodnoceni a doporuceni jedné investi¢ni varianty

Dle tabulky ¢. 10 je mozné tvrdit, Ze ob¢ investice jsou ziskové a pfinesou do firmy za dany
Casovy horizont nejen plivodné investovanou Castku, ale zhodnoti i ¢ast zisku vynosem
z investice. Jak jiZ bylo feceno, pravé zisk z dané investice je ovlivnén vysi rizika 1 dobou

investovani.

Budou-1i se spole¢nici rozhodovat, kterou variantu by piijali a zrealizovali, budou jednotlivé
navrhy porovnavat z hlediska svych pozadavkil, které nadefinoval investicni dotaznik a
samotni spolecnici. Pozadovali investici na 5 az 10 let, kterd zhodnoti jejich finan¢ni kapital, a
zaroven bude plnit riziko na konzervativni urovni, tedy 1-4 dle §kaly rizikového profilu viz
metodika. S ohledem na tyto pozadavky byly navrzeny pravé tyto dvé finan¢ni investice, které

splituji jak dobu investovani, tak rizikovy profil. Zaroven byly finan¢ni investice ur¢eny podle
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vyse vlozeného kapitalu, ktery musel spliiovat minimalni vysi vkladu u jednotlivych moznosti

investovani.

Vzhledem k respektovani rizikového profilu byla spole¢nikiim doporucena investi¢ni moznost
¢islo 1, tedy investice do akcii. S ohledem na aktualni situaci podniku a na to, ze investice
neohrozi chod firmy ani ji jinak finan¢né nezatizi, bylo spole¢nikiim doporuceno investovat
na del§i CGasové rozmezi tedy na 10 let. Cisty vynos by dle tabulky

¢. 15 ¢inil 176 218K¢,-.

5.3 Diskuze

Pro navrZeni optimalniho investicniho zaméru bylo tfeba provést finan¢ni analyzu podniku a
piesvedcit se, ze v piipad€ neuspesné investice nebude ohrozen provoz podniku. Pro dokéazani
ziskovosti podniku, byly vypocteny vertikalni a horizontdlni analyzy rozvah a vykazi ziski a
ztrat. Dle vysledku téchto analyz bylo mozné pozorovat v letech 2013 az 2015 nartst
hospodatského vysledku z bézného obdobi zhruba dvaceti ndsobné. Lze tedy tvrdit, ze podnik
se za 3 roky své existence na trhu stabilizoval a od roku 2014 vykazuje zisk na konci kazdého

ucetniho obdobi.

Na zékladé¢ vypocti rozdilovych ukazateli bylo dokdzano, Ze firma ma velice dobrou
rentabilitu celkového kapitalu. Také vypocty likvidity maji vice nez uspokojivé vysledky.
Jsou ovlivnény velikosti zasob, ale také vétSim mnoZstvim financnich prostredkli na béznych
uctech. Aktivita zasob dokazuje, ze firemni obrat zasob probihd 6krat do roka coz je dle

metodiky nadprimeérné.

Na zaklad¢ vystupi zfinan¢ni analyzy byly navrZzeny dvé finan¢ni investice. Byly
prozkoumany i investicni moZnosti a zdméry spole¢nikll, ovSem jedinou zvolenou variantou
byly investice finan¢ni — investice do cennych papiri. Byly vymezeny potieby a ptani dle
investi¢niho dotazniku viz pfiloha ¢. 1 a na zaklad¢é ného byly zadany piislusné podminky do

programu Conseq kalkulator, ktery navrhl za piisluSnych omezeni dvé finan¢ni investice.

Byly navrZeny investice do akcii a do dluhopisii. Jednou byla investovana ¢astka investovana
najednou, ve druhé varianté byla rozloZena na tfi stejné ¢astky, hlavné kviili rozloZeni rizika
jednotlivych dluhopisii. Dle ocekavani vyssi vynosy poskytla varianta €. 1, investice do akcii.

Investice do akcii vykazuji dlouhodobé dle prospekti firmy Conseq vétsi zhodnoceni
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vlozenych prostredkii, nez investice do dluhopisii. Taktéz Castka, ktera nebyla rozlozena, se

zhodnotila o vétsi ¢ast, nez jednotlivé castky rozdélené na tfi stejné dily.

Na zaklad¢ vystupt z programu Conseq kalkulator, byly ob¢ varianty pomoci metody vypoctu
skute¢ného zliroCeni investované Castky ob¢€ varianty porovnany. Velikost skute¢ného

zuroc¢eni, jako jednoho z nejprukaznéjSich ukazatelii navratnosti jednotlivych investic, se stala

vvvvvv

Daéle bylo provedeno vyhodnoceni jednotlivych vynosu z investic pomoci metody komparace.
Tabulka €. 11 zobrazuje porovnani obou investic a jejich zhodnoceni za 51 10 let. Je dalezité
zohlednit i vliv rizika na investici. | kdyz investice do akcii vykazuje riziko 3,5 a do dluhopist
pouze 3, jednd se o minimalni odchylku a Ize tvrdit, Ze rizikovost obou variant je témeét
totozna. Presto investice do akcii vykazuje ro¢ni pozadované zhodnoceni 6%, zatimco
investice do dluhopisit pouze 4%. Opét mald odchylka 2% se ovSem pii ¢astce 300 000,-

promitne velice vyrazné na vyslednych vynosech z investic.

Doba navratnosti se pifi pétiletém horizontu pohybuje u obou variant kolem 4 let. Pfi
desetiletém horizontu je doba navratnosti zhruba 6,5 roku. Doba néavratnosti nebyla kli¢ovym
rozhodujicim parametrem. Nepiedpoklddalo se, Ze by spolecnici ¢astku vybrali béhem
prabéhu investi¢niho projektu. Dalsi polozkou v investicnim planovéni, kterou nebylo nutné
podrobit pocetnim operacim, bylo vy¢isleni Givéru na investici, jelikoz cela investice je kryta
vlastnimi zdroji podniku. Pozitivnim znakem investice je tedy nulové Gvérové zatizeni firmy

s ohledem na financovani investice.

Na zaklad¢ vyse uvedenych vypocti bylo dokazano, Ze investice je realizovatelnd a kazda
z variant pfinese do firmy urcity zisk. Je moZné provést investici v obou casovych
horizontech, které¢ byly navrZzeny a podstupované riziko obou variant je hodnoceno jako
konzervativni. V pfipad¢ investice je tfeba pouze pocitat s delSim ¢asovou prodlevou mezi
vydajem finan¢nich prostiedkili na investici a naslednym ¢istym vynosem. Nebudou piichazet
pravidelné renty, ¢i podily. Za urceny €asovy horizont lze ocekavat pfesné stanovenou ¢astku

176 218K¢,-.

Dal8i moZnou variantou pro vyuZiti kapitalu daného podniku by mohly byt investice jiného

druhu, tedy investice do nemovitosti, pozemkd, ¢i naptiklad do cennych kovt.
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6. Zaveér

Cilem této diplomové prace bylo pomoci poznatkll z reserzni ¢asti vyhodnotit jednotlivé
efekty navrzenych investi¢nich moznosti a doporucit jejich realizaci na zaklad¢ vycisleni
dopadii na podnik, popiipadé doporucit jiny zpiisob vyuziti kapitdlovych prostiedki ve
prospéch podniku. Jako modelovy podnik autorka zvolila autobazar VELVEX, s.r.o. plisobici
ve Slaném. Vzhledem ke kratké existenci podniku byly navrZeny investi¢ni varianty, které by
mohly pomoci rozsitit finan¢ni prostiedky podniku a oteviit tak nové moznosti rozsifovani
zalozeného podnikani. U podniku byly spoc¢teny ukazatele vertikalni a horizontdlni analyzy a
taktéz podilové ukazatele, aby bylo dokazano dobré finanéni zdravi podniku, jako subjektu

ptipraveného pro finan¢ni investici, ktera ho v ptipadé netispéchu neohrozi.

Po konzultaci s odborniky na investi¢ni ¢innost byla autorkou navrzena prvotni vize prace, a
to, navrzeni financni investice, kterd nezatizi podnik a pfinese zhodnoceni vyssi, nez byla
tietina zamyslené investované ¢astky 300 000K¢,-. Program Conseq kalkulator byl dulezitym
faktorem pro stanoveni a nastaveni Grokovych sazeb a poskytl vypocty zhodnocenych ¢astek
za splnéni vSech stanovenych podminek (viz. pfiloha ¢.1). Poté byla zhodnocena vSechna
investiéni portfolia tykajici se této diplomové prace a na zakladé progresu jednotlivych
investi¢nich variant byla dopoétena skute¢na zhodnocujici procenta jednotlivych investic.

Bylo zjisténo, Ze navrzend procenta zhodnoceni jsou vyssi, nez skute€na procenta, vypoctena

ptes vzorec sloZzeného uroku.

V ramci dynamickych metod hodnoceni investic, méla byt kaZzdd investini varianta
hodnocena dle velikosti Cisté soucasné hodnoty a nasledné dle wvnitiniho vynosového
procenta. Vzhledem ktomu, ze suma odurofenych piijmi u kazdé varianty byla kromé
posledniho roku investicniho horizontu nulova, nebylo mozné urcit ro¢ni pohyby Cash Flow.
Byl tedy vycislen slozeny urok a na zdkladé n€ho vypocteny skutecné konecné hodnoty
investi¢nich variant, nasledné ocisténé o vstupni poplatky. Jako nejlepsi varianta, kterd byla
nasledné 1 doporucena k realizaci, bylo vyhodnoceno zhodnoceni finan¢niho kapitalu pomoci
investice do akcii na casovy horizont deseti let, kterd pfinesla Castku 176 218K¢,-, coz
odpovida ptivodnimu zaméru, navraceni alespon tfetiny investicniho vydaje ve formé& Cistého

zisku z investice.
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Investice byla tedy hodnocena jako rentabilni a byla doporucena k realizaci. Jiné vyuziti
kapitalovych prostiedkli navrZzeno nebylo. Na zacatku zpracovani analytické ¢asti byla snaha
autorky navrhnout rtizné tipy investic, avsak pro lepsi prehlednost a vypovidajici schopnost
vysledkti byly zvoleny pouze investice finan¢ni. DalS§i moznosti pro rozsifeni a zhodnoceni
kapitalu podniku by bylo mozné navrhnout investici do nemovitosti ¢i napiiklad ptikoupeni

pozemku pro rozsiteni plochy autobazaru.
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Pfiloha ¢. 2

™
Rekapitulace navrhu investiéniho programu Active Invest (0 N S [Q

12 OD 1994
Jméno klienta: Firma Datum narozeni: 24.8.1983
Nazev programu:  Investice Datum névrhu: 9.12.2016
Investi¢ni konsultan' Jana Malenovska Spole¢nost: F&P Consulting a.s.
Cilova doba (pocet let): 5 i Dy
Pravidelné investice E penézni trh - zakladni ména 0%
- vyde - [l diuhopisy - zakladni ména 6%
- doba pravidelné investice (pocet let) --- [ diuhopisy - cizi ména 4%
- periodicita .- B specialni (napf.nemovitosti) 5%
- cilova Eastka --- M akcie 85%
- hodnota na konci * oo pozn. uvedené rozlozen| je pouze orientacni a ve skuteenosti se mize list,
- vstupni poplatek aktuaini naleznete na wvw.conseq.cz
- varianta
- vyse - predpokladané ro&ni zhodnoceni *
- procentni sazba ... - dynamicka slozka 6.00%

- konzervativni slozka 4,00%

0% 6% 4%

5%
Jednoréazové investice
- podet jednorazovych vkladd 1
- planované jednorazové vklady 300 000 K&
- hodnota na konci * 382 350 K&
- vstupni poplatek
-vide 14 286 K& Coleam viozeno ———— Celker porolic
- procentni sazba (pramér) 5,00% MU et T o
400000 |
350 000 +
celkem (jed +p ) 300 000
- planované vklady celkem 300 000 K& 250 000
- hodnota na konci * 382 350 K& 200 000
160000; = - ==
100 000
50 000 v
0 e e T
5 10

* UPOZORNENI: Pfedpokladané & odhadované vynosy plynouci z investic do Podilovych listl nejsou zarucené a neni zarugena ani navratnost viozenych
0. Informace iEnil Z a/nebo O i ainebo icni © minulé vy nebo odhadované
budouci vykonnosti Fondi €i Portfolii slouZi pouze pro informaci a nejsou zarukou jakéhokoli budouciho vynosu. Trzni hodnota jednotlivych Podilovych listd

do Portfolia stejné jako Trzni hodnota Portfolia jako celku mazZe v Gase jak rlst, tak i kiesat.




Rekapitulace navrhu investiéniho programu Active Invest

Jméno klienta: Firma
Nézev programu:  Investice

Investiéni konsultant Jana Malenovska

(ONSEQ

Cilova doba (pocet let): 10

Pravidelné investice
-vyde o
- doba pravidelné investice (pocet let) ---
- periodicita ===
- cilova ééastka ---
- hodnota na konci * “.-
- vstupni poplatek
- varianta ---
-vyse S
- procentni sazba -

Jednorazové investice

- pocet jednorazovych vkladl 1
- planované jednorazové vklady 300 000 K&
- hodnota na konci * 511 671 K&
- vstupni poplatek
- vyse 14 286 K¢
- procentni sazba (primér) 5,00%
celkem (j +p )
- planované vkiady celkem 300 000 K&
- hodnota na konci * 511 671 K&

* UPOZORNENI: Pedpokladané &i odhadované vynosy plynouci z investic
prostfedku. Informace poskytnuté Investiénim 7 ainebo O

11Z OD 1994
Datum narozeni: 24.8.1983
Datum néavrhu: 9.12.2016
Spole¢nost: F&P Consulting a.s.
Strategie: Dynamicka strategie
[ penézni trh - zakladni ména 0%
M dluhopisy - zakladni ména 6%
H diuhopisy - cizi ména 4%
specialni (napf.nemovitosti) 5%
M akcie 85%
pozn. uvedené rozloZeni je pouze orientaéni a ve skutecnasti se muze liit,
aktudinf naleznete na www.conseq.cz
- pfedpokiadané roéni zhodnoceni *
- dynamické slozka 6,00%
- konzervativni slozka 4,00%
0% 6% 4%
5%
Cosarm visgeno Celkem portate
600 000 TR .
500 000 + - /
400 000 | - - —
300 000 |l
200 000 |~ o
100 000 -~ e —
0 + Tt v .
0 5 10

do Podilovych listl nejsou zarucené a neni zaruéena ani navratnost viozenych

alnebo im poradcem o minulé vykonnosti nebo odhadované
budouci vykonnosti Fondu &i Portfolii slouzi pouze pro informaci a nejsou zarukou jakéhokoli budouciho vynosu. Trzni hodnota jednotiivych Podilovych listd
nakoupenych Investiénim manazerem do Portfolia stejn& jako Trzni hodnota Portfolia jako celku mize v Gase jak rust, tak i klesat.
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Pfiloha ¢. 3

Rekapitulace navrhu investi¢niho
programu Classic Invest

Jméno klienta:

CONSEQ

Datum narozeni: 9.2.1984
Nazev programu: investice Datum navrhu: 9.12.2016
Investi¢ni konsultant: Jana Malenovska Spole€nost: FP Consulting Invest s.r.o.
Cilova doba (pocet let): 5
Pravidelné investice
= Vyge S
- doba pravidelné investice (pocet let) ---
- periodicita o
- cilova tastka S
- hodnota na konci * =--
- vstupni poplatek
- varianta i
- vyde ua
- primérna procentni sazba ---
ISIN typ Castka
0 Kg|
0 Kg|
0 Kg|
0 K¢
0 K¢
Jednorazové investice
- potet jednorazovych vkladi 3
- planované jednorazové vklady 300 000 K&
- hodnota na konci * 356 094 K&
- vstupni poplatek
- vyse 7317 K&
- procentni sazba (pramér) 2,50%
Nazev ISIN typ Eastka
Franklin High Yield EUR LU0131126574 | dluhopisovy 100 000 Ké
Franklin Real Return Fund LU0496367250 dluhopisovy 100 000 K&
Conseq Invest Dluhopisi Nové Evropy A IEO0BOSY6161 dluhopisovy 100 000 K&
- Ke
- K¢
Investice celkem (jednorazové + pravidelné)
- planované vklady celkem 300 000 K&
- hodnota na konci * 356 094 K&
Ceikem viczeno memenenes el portiolio
500 000
- pfedpokladané ro¢ni zhodnoceni * 430,000 e
- akciové fondy 9,00% 400 000 ///
- dluhopisové fondy 4,00% 350 000
- fondy penézniho trhu 2,00% 300 000
250 000 |- e ST =
200 000
150 000
100 000
50 000
0

* UPOZORNENI: Pfedpokladané ¢i odhadované wnosy plynouci z investic da Podilovych listd nejsou zanu¢ené a neni zaru¢ena ani navratnost viozenych prostfedkl

aineba

a/nebo im poradcem o minulé vy
Portfolii slouzi pouze pro informaci a nejsou zarukou jakéhokoli budouciho vynosu. Trzni hodnota vy

nebo budouci vy

stejné jako Trni hodnota Portfolia jako celku mize v case jak rist, tak i klesat

dilovych listl jen

Fondu ¢i
do Portfolia
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Rekapitulace navrhu investi¢niho
programu Classic Invest

CONSEQ

Jméno klienta: Firma Datum narozeni: 9.2.1984
Nézev programu: investice Datum navrhu: 9.12.2016
Investiéni konsultant: Jana Malenovska Spolecnost: FP Consulting Invest s.r.o
Cilova doba (potet let): 10
Pravidelné investice
- vyde ac
- doba pravidelné investice (pocet let) b
- periodicita .-
- cilova ¢astka co
- hednota na konci * oo
- vstupni poplatek
- varianta .-
- vyde oo
- primérna procentni sazba --
Nazev ISIN typ Eastka
0 Ke|
0 K¢l
0 K&/
0 K&
0 Ke
Jednorazové investice
- potet jednorazovych vkladd 3
- planované jednorazové vklady 300 000 K&
- hodnota na konci * 433 242 K&
- vstupni poplatek
- vyde 7317 Kg
- procentni sazba (primér) 2,50%
Nazev ISIN typ Eastka
Franklin High Yield EUR LU0131126574 | dluhopisovy 100 000 Ké
Franklin Real Return Fund LU0496367250 | dluhopisovy 100 000 K¢
Conseq Invest Dluhopisi Nové Evropy A IEDOBOSY6161 dluhopisovy 100 000 Ke
- K
- K&
Investice celkem (jednorazové + pravidelné)
- planované vklady celkem 300 000 K&
- hodnota ha konci * 433 242 K&
Celkem viazeno s Cetliem portiolic.

- pfedpokladané roéni zhodnoceni *

- akciové fondy 9,00%
- dluhopisové fondy 4,00%
- fondy pené&zniho trhe 2,00%

500 000
450 000 -
400 000
350 000
300 000

250 000 +—————

200 000 -
150 000
100 000

50000 ——

0

o

* UPOZORNENI: Predpokladané &i odhadované winesy plynouci z investic do Podilowych listd nejsou zarudené a neni zarudena ani navratnost viozenych prostredkd
nebo 1é budouci vyk Fondl &

Informace poskytnuté Investiénim manazerem ainebo Obchodnim zastupcem ainabo Investiénim poradcem o minule
Partfolii slouzi pouze pro informaci a nejsou zénukou jakéhokoli budoucino vynosu, Tréni hodnota jeds

stejné jako Trni hodnota Portfolia jako celku mlize v ¢ase jak rist, tak i klesat

iwych Podilovich listi

manaerem do Portfolia
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