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Hodnoceni efektivnosti vybrané investice

Abstrakt

vvvvvv

investice ovliviiuje budouci vyvoj podniku, vSe zavisi na spravné zvolené strategii
investora. Nespravné zvolena investice muze ptivodit podniku finan¢ni problémy,
v Krajnich ptipadech az bankrot. Cilem této prace bude, na zadkladé metod hodnoticich
efektivnost investice, zjistit efektivnost investice, ktera je jiz 8 let v provozu. Firma
Kovofini§ s.r.o. se rozhodla k vystavbé galvanovny. Vystavba probihala ve dvou etapach
v celkové vysi 34 839 621 K¢, pticemz velka ¢ast byla financovana z Evropskych dotaci
v programu podpor POTENCIAL. Mezi socio-eckonomické efekty se fadi vznik novych
pracovnich mist, Gspora vyrobnich nékladi a ziskani divéry zadkaznikid. Predpokladana
navratnost investice se odhaduje na 8 let a planovana zivotnost galvanické linky je 15-20
let.

Kli¢ova slova: podnik, investice, bankrot, metody hodnoceni efektivnosti, efektivnost,

Zivotnost



Evaluation of the effectiveness of the selected investment

Abstract

Investing in business development is one of the most important part of business
development. Because the investment affects the future development of the company,
everything depends on a well-chosen investor strategy. Incorrectly selected investments
can cause financial problems, in extreme cases up to bankruptcy. The aim of this work will
be, based on methods evaluating investment efficiency, to determine the efficiency of
investment that has been in operation for 8 years. Company Kovofinis s.r.o. has decided to
build a galvanizing plant. The construction was carried out in two stages, in total
34,839,621 CZK, alarge part has been financed by European subsidies under the
POTENTIAL support program. Socio-economic effects include the creation of new jobs,
saving production costs and gaining customer confidence. The estimated return on
investment is estimated at 8 years and the planned lifetime of the galvanic line is 15-20

years.

Keywords: company, investment, bankruptcy, methods of efficiency evaluation,

efficiency, lifetime
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1 Uvod

Pro jakékoli podnikani je charakteristické, ze na pocatku jedinec, nebe skupina jedincii
vlozi do svého podniku kapital, za ktery podnik nakoupi investi¢ni majetek. Snahou je, aby
se tento kapital co nejvice zhodnotil. Je tedy vhodné investovat do novych technologii a

majetku.

Klicem uspéchu je dokonaly piehled o konkurenci a neustaly rozvoj podniku. Rozvojem
podniku se rozumi vyvoj novych produktt s lepSimi parametry, tomu zpravidla napomahaji
nové technologie. Spravné investice do rozvoje podniku maji za nasledek zvySeni trzeb, a

to diky schopnosti ovladnout vétsi podil trhu.

Zajisténi vykonu podniku a jeho dalsiho rozvoje ptedstavuje hlavni ¢innost fidicich
pracovnikil podniku. Rozhodnuti souvisejici s pofizenim investice mlze ovlivnit vyvoj
astabilitu podniku na fadu let dopiedu. Spravné zvolena investice zajisti podniku
prosperitu, naopak $patné zvolend investice muze vést k velkym finanénim problémim,
dokonce az k zaniku celého podniku. Tento proces muzeme definovat jako investi¢ni

rozhodovani.

S kazdou investici je spojené né&jaké riziko a jelikoz je vétSina investic zcela nevratnych
je dalezité vyuzivat metody hodnoceni investic. Samotny proces hodnoceni investi¢nich
projekt je hlavni ¢innosti managementu. V souvislosti prace s o¢ekavanymi hodnotami
je zapotiebi uvazovat mozna rizika a Casovy faktor. Vystupem pro podnik ma byt
proveditelnost investi¢niho projektu spolu s pifedpokladanou vynosnosti, navratnosti

nakladd na pofizeni a rizika spjata s realizaci.

Firma Kovofini§ s.r.o. je druhd nejvétsi firma ve mésté¢ Lede¢ nad Sdzavou. Ve mésté
s 5000 obyvateli by zanik firmy mohl vyvolat velké problémy, vezmeme-li v potaz blizici
se krizi. Je tedy dulezité, aby firma efektivné zhodnocovala sviij kapital pomoci investic do
novych technologii a produktl a rozSifovala tak své plsobeni na trhu. Zajisti si tak

dostatek finan¢nich prostfedkl a tim i ochranu svych zaméstnanci.
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2 Cil prace a metodika

Hlavnim cilem prace je pomoci metod hodnoceni efektivnosti zpétné zhodnotit redlnou
investici, kterd je pro tuto praci galvanicka linka ve firmé Kovofinis s.r.o. Galvanicka linka
je technologie, kterd slouzi k upravé povrchu materialu, nebo jiz hotovych vyrobku.
Uvedeni investice do provozu prob¢hlo zac¢atkem roku 2011 a zivotnost se odhaduje na 15-

20 let.

Bakalafské prace je rozdélena do dvou hlavnich ¢asti, teoretické a praktické. Teoreticka
Cast je zalozena na studii publikaci, vymezeni zakladnich pojmi a definovani metod
hodnoticich efektivnost investic, jako je doba navratnosti, rentabilita, Cistd souCasna

hodnota, index rentability, nebo vnitini vynosové procento.

Prakticka ¢ast bakalaiské prace hodnoti investici pomoci statickych a dynamickych metod.
Zakladem pro vypoCty jsou ziskand data od firmy Kovofini§ s.r.o. Jednotlivé metody
budou vypocteny a porovnany S predpoklady z projektu investice. Jelikoz byla investice ze
40 % hrazena dotaénim fondem POTENCIAL, nebyly investi¢ni naklady pro podnik tak
vysoké, proto se autor vénuje i situaci kdy dotace neexistuje. Tim se znédzorni do jaké vySe

dotace ovliviiuje efektivnost celé investice.
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3 Teoreticka vychodiska

3.1 Pojem investovani

Z makroekonomického pojeti investic je ziejmé, Ze investice piedstavuji vyznamny faktor
rozvoje ekonomiky. Investice maji v makroekonomii dv¢ ulohy: (Polach, 2012)
1) Jsou velkou a nestalou slozkou vydaji. Neoc¢ekavané prudké zmény v investicich
mohou mit vyznamny vliv na agregatni poptavku, to ovliviiuje zaméstnanost.
2) Investice vedou kakumulaci kapitalu, k narustu fixniho kapitalu. Tento jev

pozitivné ovliviiuje rist potencidlniho produktu zemé.

Valach (2010) charakterizuje investice z makroekonomického hlediska jako pouziti uspor

k vyrobé kapitalovych statkt, technologii a lidského kapitalu.

Investovdnim muzeme rozumét ¢innost podnikli charakterizovanou jako vynakladani
zdrojii dnesni hodnoty za ucelem dosazeni uzitku v del§im Casovém obdobi, zpravidla
méng jisté. VSeobecné plati, ze investor ob&tuje sviij soucasny diichod za ptislib budouciho

duchodu s cilem dosahnout zisk. (Synek, a dalsi, 2015)

Podnikové pojeti investic lze chapat v uSim pojeti jako majetek, ktery neni urcen
ke spotiebé, ale k tvorbé dalsiho majetku, ktery podnik prodava na trhu. V Sir§im pojeti 1ze
podnikové investice chapat jako ob&tované prostfedky Vv soucasnosti na pofizeni majektu,
ktery bude dlouhodobé pomahat podniku piindSet vyssi uzitky v budocnosti a umozni
tak ziskat i vy$$i finan¢ni efekt. (Scholleova, 2009)

Investice zajistuji pro podnik dodate¢né ptijmy pouze pokud jsou Gspésné, smysluplné,
adresné, umoziuji podniku zvySovat produkci a rist vykonnosti podniku. Druhym
faktorem jsou ndklady na investici, které hraji vyznamnou roli pfedevSim v procesu
rozhodovani o pofizeni investice, nebo vybéru projektu z vice variant. Dal§im vyznamnym
prvkem je ocekavani, investoii ocekavaji z investovani diichody, které v poZadované mife

zhodnocuji vlozeny kapitél. (Polach, 2012)
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Obrazek 1 Investiéni trojuhelnik

vynosnost

riziko likvidita

Zdroj: Podnikova ekonomika, Synek (2015)

Pii hodnoceni investic se piihlizi k jeji vynosnosti, rizikovosti a likvidnosti. Idedlni
investice je takova, ktera ma vysokou vynosnost, je bez rizika a co nejdiive se zaplati.

Takova investice vSak v praxi téméf neexistuje. (Synek, a dalsi, 2015)

Jelikoz investovani s sebou nepiinasi jen uspéch, je respektovani rizika nutnym a
zakladnim faktorem pii rozhodovéani o investici. Nejvyssi riziko exiStuje pfi zavadéni
novych vyrobkii na trh a pfi podnikovém vyzkumu a vyvoji. Investor za konpenzaci
odloZeni spotfeby a podstoupeni rizika povazuje tzv. minimalni vynosnost, pfi které je

ochotny investovat. (Hrdy, 2006)
Nespravné zvolena investice negenreruje ocekavané vynosy a je jen piitézi, prooze nejsou

vytvofeny zdroje pro jeji splaceni a rozjov dalSich podnikatelskych aktivit. Aby se témto

situan¢im ptedchazelo, byly vytovofeny meotdy na hodncoeni investic. (Polach, 2012)
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3.1.1 Déleni investic

Investice mizeme Clenit podle riznych hledisek nasledovné: (Polach, 2012)
e Podle sméru investovani
e Podle jejich vnitiniho slozeni
e Podle vlastnictvi investory

e Podle charakteru reprodukce konstantniho kapitalu

Podle sméru investovani rozliSujeme investice:
1) Vyrobni — sméfuji do odvétvi produkujicich vyrobky a sluzby uréené k prodeji.
2) Nevyrobni — sméfuji do odvétvi nevyrobni sféry. Slouzi pfimo individualni
a spolecenské spottebé, vétsina sluzeb se neprodava a jsou financovana predev§im

ze statniho rozpoctu, tj. Skolstvi, zdravotnictvi, statni sprava

Podle jejich vnitiniho slozeni rozliSuje investice:
1) Stavebni — vytvareji podminky pro vlastni vyrobni proces

2) Strojné-technologické — umoznuji zvySovat efektivitu vyrobniho procesu

Podle vlastnictvi investory rozliSujeme:
1) Investice do soukromého sektoru
2) Investice do statniho sektoru
3) Investice do druzstevniho sektoru

4) Investice obyvatelstva

Synek (2015) na Grovni podniku rozliSuje tfi zdkladni skupiny investic:

1) Hmotné investice — vytvafeji, nebo rozsifuji vyrobni kapacitu podniku vzdy
skuteCnou fyzickou tvorbou. Hmotnou investici rozumime celkové vydaje
vynaloZené na vystavbu, modernizaci, rekonstrukci, nebo obnovu majetku podniku.
V praxi jde o zavedeni novych technologii, vyménu zastaralého a opotfebovan¢ho
zafizeni, ekologické investice.

2) Financni investice — jsou nakup cennych papirt, obligaci, akcii. PGjceni investi¢nim

a jinym spolecnostem za ucelem ziskani trokt, dividend, nebo zisku.

14



3) Nehmotné investice — predstavuji nakup know-how, vydaje na vyzkum, vzdélani,

socialni rozvoj

Synek (2015) i Polach (2012) hmotné investice dale déli podle charakteru reprodukce
konstantniho kapitalu na:
1) Rozvojové — piedstavuji rozSifeni vyrobni kapacity, zavedeni nové technologie,
vyzkum a vyvoj nového vyrobku. Piinaseji rust trzeb.
2) Obnovovaci — piedstavuji nahradu a obnovu vyrobniho zafizeni, které jiz
doslouzilo, nebo vyménu zatizeni s cilem snizeni naklada
3) Mandatorni — jejich cile jsou mimoekonomické, napi. investice na ochranu
zivotniho prostfedi, zlepSeni pracovniho prostfedi, dodrzovani hygienickych

pozadavkl danych zadkony a smérnicemi

15



3.1.2 Efektivnost

Zakladem slova efektivnost je ,.efekt”, tedy vysledek, ucinek, nasledek. Podnik vyrabi
efektivné pokud uspokoji potfeby trhu s maximalnim vyuzitim vSech vyrobnich faktort.
Kde vyrobni faktory jsou v optimalnim mnozstvi a v optimalni proporci. (Synek, a dalsi,
2015)

Pro hodnoceni efektivnosti investice je nezbytné znat budouci vynosy a néklady, jejichz
velikost zdvisi na budouci produkci a budoucich cenach vstupll. K jejich stanoveni

se pouzivaji nasledujici metody: (Zidkova, 2007)

1) Metoda odhadu. Stanoveni vynost a nakladi na zakladé odbornych zkusenosti,
vychazi se ze znalosti souasného a minulého stavu a pfihlizi se k o¢ekdvanym

zménam.

2) Metoda analogie. Zkoumaji se a hodnoti vysledky dosahované v jinych podnicich
S podobnymi podminkami a piebiraji se informace o nakladech, vyuziti kapacit,
rozsahu produkce, cenach vstuptli a vystupt. Pfevzaté informace jsou zadkladem pro

stanoveni budoucich hodnot.

3) Metoda extrapolace. Odvozeni ze znamych tudaji minulych let, uplatiiuje
se naptiklad pifi ur€ovani cen vstupl, vystupi, mezd, spotfeby materialu, energie,

ale také celkovych nakladt a celkovych vynost.

4) Metoda konstrukce. Postupné se modeluje budouci stav a ziskavaji se udaje
0 spotfeb& materialu, prace energie a ostatnich nakladovych polozkach, ale také

0 vyuziti kapacity a z toho vyplyvajiciho objemu vyroby.
Celkova efektivnost investicnich projektli se musi posuzovat podle toho, jak pfispiva

K hlavnimu cili podnikani firmy, tj. kK maximalizaci jeji trzni hodnoty. (Valach, a dalsi,

2010)
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Obrazek 2 Efektivnost

e | plekbivnos] | -
YWETLIPY MODNITE VYSTUPFY
ivyrahnd foktoryy | ——————————— {vyroha) = {vvrhky, shufhy)
; oabno sTabky (sluiby)
elekiivrans = YRR I, anuth = i : H : -
weliap {input) wyrobn fakmory

Zdroj: Podnikova ekonomika, Synek (2015)

Metitkem efektivnosti je pomér hodnoty vstupu k hodnoté vystupu. Hodnota vstupu
ptedstavuje hodnotu vyrobnich faktorii spotfebovanych na dany vstup, tj. ndklady. Vystup
je hodnota vsech statkll vyrobenych za urcité obdobi, méfené obvykle jako trzby. (Synek,
a dalsi, 2015)
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3.2 Metody hodnoceni efektivnosti investice

K hodnoceni investic se pouzivd n¢kolik metod. D¢Eli se na statické a dynamické.

Statické nepfiihlizeji k faktoru ¢asu, naopak dynamické ano. (Synek, a dalsi, 2015)

Statické metody lze pouzit pokud pfi nizké inflaci, nebo nizké urokové sazbé, dale
také pokud faktor Casu nema podstatny vliv na rozhodovani o investicich, tj. pokud
se jedna o investovani pomoci jednorazové koupé fixniho majetku, pofizeni stroji, budov
a investic s kratkou dobou zivotnosti. Dilezitou ulohu pfedstavuje diskontni sazba, neboli
pozadovana mira vynosnosti. Cim je tato sazba niz§i, tim je vliv faktoru ¢asu méng
vyznamny. Investice s velmi kratkou dobou zivotnosti a nizkou diskontni sazbou se zcela
nevyskytuji, a proto je pouziti statickych metod pro vyhodnocovani investi¢nich projektt

znacn¢ omezeno, muze slouzit jen pro celkové rozhodnuti. (Valach, a dalsi, 2010)

Zidkova (2007) a Polach (2012) mezi zékladni statistické ukazatele ekonomické
efektivnosti fadi:
e Metodu porovnani naklada
e Vypocet rentability
e Vynosnost investice

e Doba navratnosti investice

Pokud jde o projekt s delsi dobou jeho Zivotnsoti a dels§i dobou pofizeni
dlouhodobého majetku, tedy dohazi k vyznamnosti faktoru casu, je vhodné pouzit
dynamické metody hodnoceni investic. Respektovani €asu podstatné ovliviiuje tvahy
0 prijeti, €1 neptijeti projektu. Obecné plati, Zze Cas pusobi tak, Ze zvySuje ndklady

a znehodnocuji vynosy. (Valach, a dalsi, 2010)

Zakladnimi ukazateli ptfi dynamickém hodnoceni efektivnosti investic jsou:
e (Cista sou¢asna hodnota
e Index rentability
e Vnitini vynosové procento

e Diskontovand doba navratnosti
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Jinym hlediskem pro tfidéni metod hodnoceni investi¢nich projektli mize byt pojeti
efektl z investi¢nich projektt (Valach, a dalsi, 2010):

a) Nakladova kritéria hodnoceni efektivnosti. Jako efekt vystupuje uspora nakladu,
a to jak nakladd investicnich, tak spojenych s fungovanim projektu. Pouzit
nakladova kritéria hodnoceni je mozné jen tehdy, jedna-li se o investice
zabezpecujici stejny rozsah produkce a stejné realizacni ceny.

b) Ziskova kritéra hodnoceni efektivnsoti. Efektem investovani je chapan zisk
snizeny o dan ze zisku. Toto pojeti je dokonalejSi nez uspora nakladl, protoze
zahrnuje i vysi zisku dosaZzenou objemem vykonu jednotlivych variant projekta.

c¢) Cisty penézni piijem z projektu. Kritériem hondoceni je ogekdvany penézni

pfijem z projektu, to je zisk po zdanéni vyvolany investici plus odpisy a dalsi

mozné piijmy.

Pfi vyjadfovani vlivu ¢asu na naklady a vynosy investice je tieba stanovit okamzik
hodnoceni, ke kterému se budou pievadét na ¢asoveé srovnatelnou hodnotu. Tento okamzik

je nazyvyn bodem nula. (Zidkova, 2007)

Bodem nula mtze byt:

e Okamzik zahajeni investi¢ni ¢innosti

e Okamzik dokonéeni vystavby a zahajeni provozu

Stanoveni bodu nula je dilezité pro konstrukci ukazatel efektivnosti a pro
interpretaci vypoctenych hodnot. Pokud zvolime za bod nula okamzik uvedeni do provozu,
je nutné zaro€it investicni vydaje a odurocit vynosy dosahované v provozni etapé& pfi
vyuzivani investice. Stanovime-li za bod nula okamZzik zahdjeni vystavby, musime

investi¢ni vydaje a vynosy investice oduro¢it. (Zidkova, 2007)

Pii hodnoceni investice pfihlizime k jeji vynosnosti, rizikovosti a likvidité. Podstatou
je porovnani vynalozeného kapitalu s vynosy, které investice pfinese, tj. hodnoceni
vynosnosti investice. Vynosem z investice je pfirtistek zisku a pfirastek odpist, které
se vraci podniku v cené prodanych vyrobkul. Je zfejmé, ze pfijatelnd investice je takova,

jejiz budouci vynosy prevysi naklady na ni vynalozené. Rizikovost piedstavuje stupeit
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nebezpeci, kdy nebude dosazeno ofekavanych vynost a stupen likvidity investice neboli

doba splaceni, je doba piemény investice zpét do penézni formy. (Synek, a dalsi, 2015)

Abychom mohli provést vyhodnoceni ekonomické efektivnosti projektu, je nezbytné znat:
(Polach, 2012)
1) Kapitalové vydaje — souhrn vSech penéznich vydaji spojenych s pofizenim
investice.
2) Ocekavané vynosy — projektovani budoucich vynosu, které projekt za dobu
ekonomické zivotnosti pifinese, hlavnim vynosem z investice rozumime ¢isty zisk
a odpisy.
3) Stanoveni nakladi na kapital — ur€eni zdrojt financovani projektu a jejich vlivu na
efektivnost.
4) Zivotnost projektu — uréeni predpokladané doby Zivotnosti projektu.
5) Likvida¢ni cena — vynos z mozného prodeje investice po uplynuti ekonomické

Zivotnosti.

20



3.2.1 Urceni jednorazovych nakladi

Urceni nakladi je nezbytné k realizaci investice. V praxi jsou vSak Casto skutecné vydaje

vys$i, nez se ocekava, takova situace muze podnik pifivést k obtizné situaci, piipadné

az zaniku. Naklady na pofizeni stroji, pozemkt a zafizeni do vyroby je pomérné piesny.

Naopak odhad nakladti na vyzkum, Skoleni ochranu Zivotniho prostiedi jiz tak piesny

nebyva. (Synek, a dalsi, 2015)

Synek (2015) naklady déli na:

Prirastkové neboli naklady spojené s projektem
Utopené néklady, které s projektem nesouvisi a vznikly by bez ohledu na projekt
Oportunitni, predstavuji vynos z nejlepsi alternativy umisténi penéz, o které podnik

ptijde realizaci daného projektu

Zidkova (2007) rozdéluje investiéni vydaje podle pouZiti na:

1) Vydaje na potizeni stalych aktiv. To jsou naklady na ziskani pozemk, naklady

stavebni Cinnosti, strojni ¢asti podnikatelského projektu, ndklady na zpracovani
studii rdzného zaméfeni véetné nakladli na vypracovani technickoekonomické
studie a nakladt na projektovou dokumentaci. Déle do této skupiny mizeme zatadit

finan¢ni naklady, jako je pfepravné, poplatky, uroky z Givéru.

2) Vydaje do cistého pracovniho kapitalu. Investice do nového majetku vyvolaji

potiebu zvySeni zasob. Penézni prostfedky urceny k témto ucelim se nazyvaji Cisty
pracovni kapitdl. Je ziejmé, ze tyto prostiedky budou vazany na dobu existence

investice, stavaji se tedy soucasti investi¢nich vydaju.

K urceni vyse Cistého pracovniho kapitalu plati rovnice:

CPK = hruby pracovni kapital — kratkodobé zavazky

Hruby pracovni kapitdl predstavuje penézni prostiedky, které budou vazany

V podobé zasob surovin, pomocného materialu, nedokoncené vyroby a hotovych
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vyrobku, ale také v pohledavkach a nékterych slozkach kratkodobého finan¢niho

majetku.

3) Kapitalové vydaje, nazyvané také jako naklady na potizeni kapitalu. Ziskani
kapitalu je vzdy spojeno s ndklady v podobé placenych uroki, poplatki, provizi.

Podniku vznikaji tzv. explicitni naklady, které musi zaplatit za ziskani kapitalu.

Zjistovani a sledovani nakladt ma také za divod, Ze pofizeni investice po urcitou dobu
vaze kapital, ale neptfindsi vynosy. Vznikaji tzv. oportunitni naklady neboli uslé vynosy.
Pfi hodnoceni efektivnosti investic se tyto uSlé zisky zahrnuji do investi¢nich vydaja

a zvysuji tak cenu pofizovaného majetku. (Zidkova, 2007)
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3.2.2 Ukazatele vynosnosti investice

3.2.2.1 Index rentability

Jedna se o nejjednodussi metodu hodnoceni investice, ktera vyjadiuje obrat kapitalu neboli
vysi jeho zhodnoceni. Jejim ukazatelem je vynosnost neboli rentabilita. Index rentability

je vhodny, jestlize existuje omezenost zdrojti financovani. (Zidkova, 2007)

Rentabilitu investice vyjadiime jako podil zisku z dané investice k vynaloZzenym nakladiim

dlouhodobého hmotného majetku. Vzorec: (Polach, 2012)
= , kde

=
r1 je rentabilita neboli vynosnost investice.
Z; je prumérny ro¢ni Cisty zisk plynouci z investice

IN jsou néklady na investici

Vysledek udava, kolik korun zisku je mozno vyprodukovat zjedné koruny vloZenych
nakladd. Je-li hodnota indexu vétsi jak jedna, mizeme investici piijmout. (Synek, a dalsi,
2015)

3.2.2.2 Upraveny index rentability

Upraveny index rentability je zohlediujici faktor c¢asu. Predstavuje pomér mezi
diskontovanymi vynosy investice a investi¢nimi vydaji vynalozenymi na jeji pofizeni.

(Zidkova, 2007)

Index rentability souvisi s ¢istou soucasnou hodnotou, nabyva-li Cistd soucasna hodnota

kladnych hodnot, pak index rentability nabyva hodnot vyssich nez 1 a investici lze

4

pfijmout. Cim vice index rentability pfesahuje hodnotu 1, tim je vyhodngjsi investice.

(Kislingerova, 2010)

1

N
_ Zn:l Pnu_'_!-\ln

I;= P

23



3.2.2.3 Primérna vynosnost investi¢niho projektu

Primérna vynosnost projektu porovnava nejcastéji roc¢ni zisk po zdanéni generovany
projektem, s primérnym stavem dlouhodobého majetku ziskaného investici. Porovnanim
primérné vynosnosti investi¢niho projektu s pozadovanou minimalni vynosnosti je mozné
zjistit absolutni efektivnost projektu. Tedy zjistit, zda je investice pro podnik pfijatelna,
¢i nikoli. (Valach, a dalsi, 2010)

Modelové se da vyjadrit takto:

V. = Yh-1Zn
P - Na:Ip

, kde

V- prumérna vynosnost investi¢niho projektu

Z,- roéni zisk z projektu po zdanéni v jednotlivych letech zivotnosti

I,- primérna ro¢ni hodnota dlouhodobého majetku v zistatkové cené

N — doba zivotnosti

n — jednotliva léta zivotnosti

U vice investi¢nich projektl je za vhodnéj$i povaZzovan ten s vyS§i primérnou vynosnosti.
Pro posouzeni pfijatelnosti se pozaduje, aby vynosnost investi¢ni varianty byla alespon

takova, jaka je stavajici vynosnost podniku jako celku. (Valach, a dalsi, 2010)

Valach (2010) také dodava, Ze metoda primérné vynosnosti je povazovana za méné
vhodnou z téchto divoda:

e Nebere vuvahu faktor ¢asu. Je vSak mozné vliv ¢asu zohlednit tim, Ze budeme
uvazovat soucasnou hodnotu rocnich ziskii a soucasnou hodnotu investi¢niho
majetku.

e Nebere v uvahu odpisy jako soucast penéznich pfijmi z investice a dals$i penézni
piijmy, ale jen ucetné vykazovany zisk.

e Nezohlednuje rozsah projektu.

e Pokud se porovnava primérna vynosnost investicniho projektu s vynosnosti firmy
ze stavajiciho podnikdni, mize dojit k tomu, Ze podniky s vysokou vynosnosti
odmitnou 1 dobré projekt a podniky s nizkou vynosnosti pfijmou 1 Spatné projekty.
Pokud se bude provadét srovnani s vynosovymi sazbami na kapitdlovém trhu, tento

problém nenastane.
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e Opira se o ucetni ztstatkové hodnoty investi¢éniho majetku, nikoli o jeho trzni cenu,

ktera miize byt velice odlisna.
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3.2.3 Doba navratnosti

Je mnoho definic, avSak autofi se na jejim znéni shoduji, tak napiiklad Synek (2015)
definuje dobu navratnosti jako ,,0bdobi, za které tok vynosii prinese hodnotu rovnajici
se puvodnim ndkladim na investici*, Mace (2006) tvrdi, ze ,,doba ndvratnosti predstavuje

pocet let, ze kterych se kapitalovy vydaj splati penéznimi prijmy z investice “.

Pokud jsou vynosy z investice v kazdém roce stejné, pak dobu splaceni zjistime délenim
investicnich nakladii ro¢ni castkou ocekévanych Ccistych vynost. Pokud se vynosy
v kazdém roce 1i8i, pak dobu splaceni zjistime postupnym nacitanim ro¢nich castek cash
flow tak dlouho, az se kumulované castky cash flow rovnaji investicnim nakladtm.

(Synek, a dalsi, 2015)

Pocitame podle vzorce:

(I , kde

| — pofizovaci cena

a — doba navratnosti

n — jednotliva léta zivotnosti

P, — ro¢ni penézni piijem z investice

Doba navratnosti je dobrym ukazatelem likvidity. Obecné plati, Ze ¢im kratSi je doba
splaceni, tim je projekt efektivngjsi a likvidngjsi, tedy kapital je v ni vazan kratsi dobu
a tim je kratsi dobu v riziku. (Valach, a dalsi, 2010)

Valach (2010) doporucuje pouzivat tzv. diskontovanou dobu navratnosti, respektujici ¢as.

Faktor Casu se zajisti pomoci odurocitele. VySe uvedena podminky se tedy vyjadii jako:

, kde

=32, B
n=1 n{l_H}n

| — kapitalovy vydaj diskontovany

i —urokova sazba

Pokud ale za penézni pfijem povazujeme pouze ucetni zisk a odpisy, pak se vyuziva tento

VzZorec:
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I'=25=1(Zn + An) , kde
Z,, znaci ro¢ni zisk z projektu po zdanéni v jednotlivych letech Zivotnosti projektu

A, ro¢ni odpisy z projektu v jednotlivych letech zivotnosti

Metoda doby navratnosti se povazuje za méné vhodnou z nékolika diavodd. Nebere
Vv ivahu pifijmy z investi¢niho projektu, které vznikaji po dob& navratnosti az do konce
zivotnosti investice. Pfedem stanovena doba navratnosti podniku postradd teoretické
zdtivodnéni, které by bylo konzistentni s hlavnim cilem podnikani, tedy maximalizace trzni
hodnoty podniku. Vyjadiuje pouze likviditu projektu, ne podniku jako celku. A nelze
ji uplatnit v ptipadé, Ze penézni toky z investice maji nekonvenéni charakter. (Valach, a

dalgi, 2010)

Valach (2010) také tika, Ze je tuto metodu vhodné vyuzivat v pripadech, kdyz likvidita
projektu ma podstatny vliv na likviditu celé firmy. U projektd s velmi nejistymi vynosy
ve vzdalengjSich casovych usecich Zivotnosti projektu. V dobach vysokych nakladi
externiho kapitalu, kdy je splatnost kapitdlu a nakladii s nim spojenych velmi dualezita.
V podnicich, jejichz produkty v diasledku technologického pokroku ¢&i zmén
spotiebitelskych preferenci rychle zastaravaji, a které proto musi dbat na rychlou obnovu
svého majetku. Také u projektu, které maji vzajemné blizkou dobu Zivotnosti a pfiblizné

stejny prabéh ocekdvanych penéznich tok.
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3.2.4 Cista soucasna hodnota

Je dynamicka metoda slouzici k vyhodnocovani efektivnosti projektt, respektuje faktor
¢asu a zohlediiuje veskeré penézni toky spojené s projektem. Povazuje se za nejpiesnéjsi,

nejspolehlivéjsi, prvotni metodu hodnoceni projektt. Za efekt povazuje penézni piijem

Z projektu, ktery tvoti o¢ekavany zisk po zdanéni a odpisy. (Valach, a dalsi, 2010)

vvvvvv

se povazuje vynosnost vlozenych prostredki. ,, Cistd soucasna hodnota vyjadiuje absolutni
vy$i, rozdil mezi soucasnou hodnotou penéznich prijmii z investice a soucasnou hodnotou

vydaju na ni vynalozenych. “ (Mace, 2006)

Vypocet CSH spoéiva v piepoétu budoucich penéznich pifjma a vydaji na stejnou ¢asovou
bazi, kterou je obvykle rok uvedeni projektu do provozu. Vysledky CSH jsou zavislé

pfedevs§im na piesnosti stanoveni penéznich toki a redlnosti irokové miry. (Polach, 2012)

Vysi Cistych penéznich tokt ovlivituje celé fada Ciniteld, napt:
e DosaZeny objem realizace vyrobki
e Cenova troveinl vyrobki
e Zmény ve struktuie ndkladi
e Zmény v odpisoveé politice podniku

e Sezdénnost produkce a vliv cash flow
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Obrazek 3 Faktory ovliviiujici efektivnost projektu

Faktory Metody
Wi Wi
Cisty zisk Odpisy

\ Odhad oéekdvanych vynosi /

(cash flow)

!

Efektivnost
investi¢niho projektu

T

Diskonini mira

AL

FAKTORY

Zdroj: Realné a finanéni investice, (Polach, 2012)

Faktor diskontni sazby mtizeme chépat dvojim zptisobem (Polach, 2012)
1) Jako aktualni miru ziskovosti podnikového kapitalu, ¢imz se eliminuje riziko piijeti
takového projektu, ktery by zhorsil dosahovanou rentabilitu
2) Nebo jako miru efektu, kterého se podnik vzda tim, Ze své prostfedky vklada
do hodnoceného projektu. Tato sazba se také nazyva oportunity cost, tj. naklady

ztracenych pftilezitosti.

Vzorec Cisté souc¢asné hodnoty:

v _ SN Pn
CSH n=1lr1+pn

, kde
CSH je ¢ista soucasna hodnota investice
B, — Penézni ptijmy plynouci z investice
K — kapitalovy vydaj

n — jednotliva léta Zivotnosti

I — pozadovana vynosnost

N — doba Zivostnosti investice

Metoda cCisté soucasné hodnoty se povazuje za prvotni a zékladni metodu hodnoceni

efektivnosti. Pti vypoétu CSH mohou nastat tii situace: (Synek, a dalsi, 2015)
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e CSH rovna nule, investiéni projekt zhlediska podniku je indiferentni. Tedy
diskontované penézni ptijmy se rovnaji kapitadlovému vydaji, projekt nezvysuje ani

nesnizuje trzni hodnotu firmy.

e CSH >0, penézni piijmy jsou vys$si nez kapitalovy vydaj a projekt lze piijmout.
Cim vys§i je Cista soutasna hodnota investice, tim vys3i piinos pfedstavuje pro

podnik.

e CSH <0, takovy investi¢ni projekt je pro podnik nepfijatelny. Nezajidtuje

pozadovanou miru vynosnosti a jeho pfijeti by snizilo trzni hodnotu firmy.

CSH je ¢gistym prispévkem projektu k bohatstvi firmy. Cim vys$i je CSH tim vy
je i tento prispévek k trzni hodnoté firmy, a tim je projekt pro firmu vyhodné&jsi. Od toho
se odvodilo kritérium pro hodnoceni projekti a zni: ,, Investovat tak, aby byla dosazena

maximalni ¢istd soucasnd hodnota kazdého projektu. Podnik by mél realizovat ty projekty,

Jjejichz CSH je kladna. “ (Polach, 2012 str. 66)

Hodnocenim pomoci CSH se zjisti jak je projekt efektivni pii dané diskontni sazbg,
ale neexistuje zadna jistota, zda je dana sazba vhodné zvolena. K tomu slouzi metoda
vnitiniho vynosového procenta, pomoci kretého lze zjistit hranici efektivnosti investice.

(Polach, 2012)
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3.2.5 Vnitini vynosové procento

Jedna se o dalsi dynamickou metodu hodnoceni efektivnosti investi¢nich projekti. Vnitini
vynosové procento je definovano jako ,, takovad urokova sazba, pri niz soucasnda hodnota
ocekavanych vynosit investice se rovnd soucasné hodnoté vydajiit na porizeni investice “.
Rovnéz lIze chapat jako pozadovanou minimalni vynosnost, které musi investice
dosadhnout, aby nebyla ztratova a nezpiisobila tak zhorSeni ekonomické situace podniku.

(Zidkova, 2007)

Vypocet spravného vynosového procenta spoéiva v najiti sazby, ktera se rovna soucasné
hodnoté budoucich vynosi s poc¢ateénimi penéznimi vydaji. VVP je diskontni sazba, ktera

4 M ow

pii pouziti na penézni toky projektu vytvaii ¢istou souc¢asnou hodnotu nula. (Pike, a dalsi,
2006)

Tato metoda udavé predpokladanou hodnotu vynosnosti investice, kterou miizeme pouZzit
K porovnani s pozadovanou vynosnosti. Rozdil je mirou rizika a jistoty: je-li pfili§ velky,
je jistota mala a riziko velké. Pokud je investice hrazena z cizich zdroju, vnitini vynosové

procento by mélo byt vyssi, neZ je trokova mira Gvéru. (Synek, a dalsi, 2015)

VVP lze stanovit riiznymi postupy: (Zidkova, 2007)

1) Metodou postupné aproximace
Pii vypoctu se stanovi jedna urokové sazba a pii ni zjiSténou cistou soucasnou
hodnotu. Je-li CSH kladna, je tfeba v daldim kroku zvysit urokovou sazbu a znovu
vypoéitat CSH. Postup se opakuje, dokud se nedospéje k nulové CSH.

2) Metodou jednoduché linearni interpolace
Je nutné ur¢it dvé CSH pro dvé rozdilné urokové sazby. Je-li jedna CSH kladna
a druhd zaporna, lezi hledana trokova mira mezi zvolenymi sazbami. Piedpoklada
se, Ze mezi zvolenymi Urokovymi sazbami existuje linedrni zavislost, kterou lze
znazornit ptimkou. Pruseéik pfimky s osou X urCuje hledané vnitini vynosové

procento.

Lze pocitat podle vzorce: (Valach, a dalsi, 2010)

N Pn

n:lW:K , kde
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N — doba zivostnosti investice

n — jednotliva 1éta zivotnosti projektu

B, — penézni ptijmy v jednotlivych letech Zivotnosti projektu
K — néklady na investici (kapitalovy vydaj)

I — hledany urokovy koeficient

Pokud se kapitalovy vydaj uskutecnuje v delSim casovém obdobi, je zapotiebi vydaje

diskontovat. Upraveny vzorec vypada takto:

T

N
X B~ L
L T (LEDMT HEEEE

t=0
t — jednotliva 1éta investovani

T — celkova doba investovani

Vnitini vynosové procento a Cistd soucasnd hodnota spolu uzce souvisi. Kazda z téchto
metod se muze stat kritériem pro vybér investice k realizaci. Existuji ale ptipady, kdy
se CSH a VVP lisi, pak se doporuduje dat piednost &isté soucasné hodnoté, protoze

vvvvv

K trzni hodnots. (Zidkova, 2007)

Toto procento fikd, na jak vysoko Uroceny bankovni G¢et bychom museli uloZit penézni
¢astku rovnou investi¢énim vydajim projektu, tak abychom v jednotlivych letech ziskali

prijmy rovné piijmam, které poskytne projekt. (Fotr, a dalsi, 2011)

Autofi se shoduji v podminkach pfijeti investice. Za pfijatelnou investici povazuji takovou
investici, ktera vykazuje vyssi trok nez je pozadovand minimélni vynosnost projektu. Pi
srovnavani vice projekti je vhodnéjsi projekt s vyssi hodnotou vnitiniho vynosového

procenta.
Vnitini vynosové procento nelze pouzit v ptipade, kdyz se jednd o vzajemné se vylucujici

projekty, nebo o investici s nekonven¢nimi toky vynosi, tedy kdyz po negativnich

penéznich tocich nasleduji kladné a poté opét zaporné. (Valach, a dalsi, 2010)
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4 Vlastni prace

4.1 Predstaveni firmy

Kovofini§ s.r.o. je strojirenska firma zalozena v roce 1949. Od roku 1951 sidli ve mésté
Lede¢ nad Sazavou. V soucasné dobé je druha nejvétsi firma v tomto mésté a zaméstnava
450 zaméstnancti ve dvou vyrobnich zdvodech. Firma se zabyva povrchovymi Gpravami,

vyrabi linky povrchovych tprav, ¢istirny odpadnich vod, vakuové odparky a dalsi.

4.1.1 Historie firmy

V roce 1949 vznikl podnik KOVO-FINIS, n.p. se sidlem v Praze. Hned v nasledujicim
roce se podnikové vedeni pfemistilo z Prahy do Ledce se zdminkou zvysit zaméstnanost
a zivotni uroven obyvatel. Firma pivodné planovala vyrabét plys a stuhy, ale v roce 1951
byla zahijena vyroba na zafizeni pro povrchové upravy. V tehdejsim Ceskoslovensku

se Kovofinis$ stal prvnim a zarovenn monopolnim dodavatel zatizeni pro povrchové tpravy.

V roce 1958 konstrukéné vyvojoveé oddéleni zajistilo v plné mitfe konstrukéni a vyvojové
prace pro potfeby podniku. Byla vypracovana prvni typizace vanového zafizeni, vyroba
lakoven pro povrchovou tpravu. Od tohoto roku firma zafala spolupracovat

se zahrani¢nimi firmami.

Za nejvetsi uspéch firmy se d& povazovat ziskdni zlaté medaile na Vystavé patentl
a vynalezil v Zenevé. Tato medaile byla udélena za sadu stiikacich pistoli typu RS, RH
a pro vysokotlaké zatizeni. Dal$i zlatou medaili firma ziskala v roce 1975 na MSV v Brné

za linku na elektrolytické chromovani a lakovani.
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4.1.2 Predstaveni projektu

Galvanicka linka je zafizeni pro Upravy povrchii kovl a plastii a je to hlavni produkt
podniku. Uéelem projektu je ukézka zafizeni pro zakazniky, zdkaznik vidi zafizeni naZivo
a diky tomu podnik ziskd vétsi diveéru. Podnik vyuziva technologie pro vlastni potiebu
jako pokoveni soucéstek do vlastnich strojii a tfetim ucelem je kooperacni vyroba, jakékoli

firma mutize vyuzit tuto linku k Gpravé povrchu svych vyrobkd.

Projekt se zacal realizovat v roce 2008, pfedpokladana doba realizace byla do konce roku
2011. Realizace projektu byla rozdélena do dvou casti. Prvni ¢ast pfedstavovala vystavbu
administrativni budovy a druha ¢éast zahrnovala technologie a realizaci technologické
linky. Celkové investi¢ni naklady ¢inily 34 839 621 K¢, z toho 9 565 621 K¢ predstavuje
naklady na vystavbu novych prostor a 25 274 000 K¢ byly prostfedky vyuzité na rozsifeni
technologického zdzemi. Velkd Cast byla financovana z Evropskych dotaci v programu

podpory POTENCIAL, vyse dotace ¢inila 40 %, tedy 13 935 848 K&.

Projekt nové galvanické linky zahrnoval celkem tii projekty, a to projekt na predupravy
kovu, zavésové zinkovani a hromadného médéni, niklovani a zavésového chromovani.
Kazdé casti predchazel dikladny vyzkum, ktery se zaméfil pfedevSim na nové postupy
uprav povrchu kovi, ale cilem bylo také sniZit ndklady a eliminovat zatiZeni Zivotniho

prostiedi.

Pti ptipravé projektu byla vyuzita SWOT analyza, kterd definuje silné¢ a slabé stranky
a ptileZitosti a ohrozeni projektu a analyza trhu. Vyuzitim analyzy trhu bylo zjisténo
mozné proniknuti na nové vychodni trhy a vyss§i parametry povrchovych Uprav, trend
vyvoje trhu a orientace na ekologicky nezavadné technologie umoznil prinik do trhl
sveétovych. Projekt zahrnuje 1 ekonomické hodnoceni, kterému se autor vénuje v dalSich

kapitolach.
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4.2 Urceni jednorazovych nakladi

Realizace projektu byla rozd€lena do dvou etap, prvni etapa zahrnovala vystavbu prostor

a druha zavedeni technologii. Finan¢ni naro¢nost projektu znazoriuje nasledujici tabulka.

Tabulka 1 Néklady na realizaci projektu

Program Zpusobilé
Né}zev odpory (40 nék_lady Z toho Ter_min Zakladni popis
projektu podpory projektu | dotace (K¢) | realizace pop
") (Ke)
Vyznamné
rozsirent Vybudovani
e POTENCIAL | 9565621 | 3826248 | :8:2008 | novych prostor
Vylzglzgtc 30.9.2009 | vyvojového
pv . stiediska
spole¢nosti
— |. etapa
Rozsiteni
Vyznamné technologického
rozsiteni zazemi pro
vyzkumné ’ 172009 — realizaci
vyvojovych | POTENCIAL | 25274000 | 10 109 600 3'1 '1 2011 vyvojovych
kapacit - aktivit v oblasti
spole¢nosti chemicko-
— II. etapa technologickych
procesti

Zdroj: Vlastni zpracovani z podkladi od Kovofinis s.r.o.

Koneéna cena ¢&inila 34 839 621 K& z toho 40 % dotaéni program POTENCIAL. Projekt

byl financovan z vlastnich zdroji, tedy celkovy investi¢ni naklad pro firmu byl 20 903 773

Ke¢.
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Graf 1 Struktura nakladi

Struktura nakladu

ml.etapa wm2.etapa wm Dotace

Zdroj: Vlastni zpracovani

4.3 Predpokladané a realné zisky z projektu

Predpokladané zisky piedstavuji mnozstvi penéznich jednotek plynoucich z investice
Vv jednotlivych letech. Informace vychazeji z analyzy trhu a odhadované produkce podniku.
Nejvétsi podil, 37 %, zaujima technologie zavésového a hromadného médéni a niklovani

a zavésného chromovani, a to z diivodu toho, Ze tuto sluzbu podnik vyuziva nejvice.

Obrazek 4: Predpokladany objem hruhého zisku

Zdroj: Kovofinis s.r.o.

Z GCetnich vykaz( autor zjistil realné zisky za jednotlivé roky provozu investice, Viz.

tabulka. Pfedpokladana doba Zivotnosti investice je 15-20 let.
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Technologie preduprav povrchi kovi 2720 3520 4480 5120 5760 6400 6880 34880
Technologie zavésového zinkovani 2520 3420 3960 4680 5400 6300 7200 33480
Technologie zavésového a hromadného médéni a

niklovani a zdvésového chromovani 3060 4080 4930 5950 6800 7650 8500 40970




Tabulka 2 Realné zisky z investice

Realné zisky z investice
Rok Naklady Vynosy Odpisy Zisk
2010 4031 415,78 K¢ 4134 189,08 K¢ 1577 122 K¢& 102 773,30 K¢
2011 2778 162,79 K¢ 5 149 589,65 K¢ 267 647 K& 2 371 426,85 K¢
2012 3042 427,91 K¢ 5992 079,53 K¢ 196 959 K¢ 2 949 651,62 K¢
2013 2 733 058,21 K¢ 6 515 133,39 K¢ 217 293 K¢ 3782 075,18 K¢
2014 2 501 499,17 K¢ 7 874 600,30 K¢ 185 843 K¢ 5373 101,13 K¢
2015 2 485 936,28 K¢ 7 890 091,56 K¢ 193 914 K¢ 5404 155,28 K¢
2016 2 547 672,60 K¢ 7 883 642,77 K¢ 172 314 K¢ 5335970,17 K¢
2017 4 723 843,97 K& 9 042 168,06 K¢ 385 867 K¢ 4 318 324,09 K¢
2018 4 159 925,34 K¢ 8 800 023,47 K¢ 341 660 K¢ 4 640 098,13 K¢
Celkem | 29003 942,05 K¢| 63281517,81 KE| 3538619,00KE| 34 277 575,75 K&

Zdroj: Vlastni zpracovani

Z druhé tabulky vyplyva, ze realné zisky jsou podstatné niz$i, nez se podnik domnival.

Ptedpoklad byl, ze budou zisky linearné rist, zatimco redln¢ rostly prvni Ctyfi roky a poté

jsou spise konstantni. Nejvyssi objem produkce a vyse zisku byl v roce 2015.

Graf 2 Porovnani ziski
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Zdroj: Vlastni zpracovani
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4.4 Ukazatelé vynosnosti

U jednotlivych ukazateli se autor zabyva porovnanim piedpokladanych a realnych

vysledki a dale do jaké vyse ovlivnily dotace efektivnost projektu.

4.4.1 Index rentability

Vzorec: Ry =2Z /N *100 [%]

Rentabilita investice se vypocitd jako podil primérnych ziskii plynoucich z investice
Z jednotlivych let pouzivani a nakladii na investici vynalozenych. Investicni néklady
zahrnuji celkové naklady na pofizeni investice, tedy vystavbu budovy i zavedeni

technologické linky.

Tabulka 3 Predpokladany index rentability

Investicni naklady bez 34 839 621 K&
dotace

Investicni naklady s dotaci | 20 903 773 K¢

Predpokladany pramemy = | 5 (15 571 43 K¢
zisk z investice ’

Rentabilita investice bez

(0)
dotace 44,83 %

Rentabilita investice s dotaci | 74,72 %

Zdroj: Kovofinis s.r.o.

Tabulka 4 Index rentability p¥i vyuziti dotace

Néklady na Primérny zisk za jednotlivé
investici pfi roky (Z)
vyuziti dotace (N)

20903 773 K¢ 3808 619,53 K¢

R =3808 619,53 /20903 773 * 100 = 18,22 %

Zdroj: Vlastni zpracovani

Tabulka 5 Index rentability bez ziskani dotace
Néklady na
investici bez Primérny zisk za jednotlivé
vyuziti dotace (N) |roky (2)

34 839 621 K¢ 3 808 619,53 K¢
R =3808 619,53 /34839621 * 100 = 10,93 %
Zdroj: Vlastni zpracovani
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V obou ptipadech je zfejmé Ze dotace vyrazné zvysuji efektivnost investice. Je to z ditvodu
niz§ich investiCnich nakladu pro podnik =za zcela stejnych ziskii z investice.
V piedpokladané varianté by dotace ovlivnili rentabilitu o necelych 30 %, realné vsak byly

zisky nizsi (viz kapitola 4.4), rentabilita investice dosahuje vyse 18,22 %.

Index rentability udava, kolik penéznich jednotek je mozné vyprodukovat z jedné penézni

jednotky investované. V tomto piipad¢ z jedné investované koruny ziskame 1,1822 K¢.

4.4.2 Upraveny index rentability

Je index rentability zohlediiujici faktor Casu, je tedy piesné€j$i a povazuje se za lepsi
ukazatel nez obyCejny index rentability. Vypocita se jako pomér mezi primérnymi ro¢nimi
diskontovanymi vynosy z investice a investi¢nimi vydaji.

St Py

Vzorec: I; = p
K vypoc¢tu potiebujeme znat tzv. diskontni sazbu, vtomto pfipadé miru inflace
Vv jednotlivych letech, poté pomoci vzorce prepocitame zisky z investice k dob¢ realizace
investice a ziskame tak diskontované zisky za dobu provozu linky. Aby byl vysledek
presny, zisky pfevedeme na hodnoty Vv roce 2008, kdy zacala realizace projektu a jelikoz
vystavba projektu probihala ve dvou etapach, je nutné diskontovat 1 vydaj v druhé etapé

realizace.

Obrazek 5 Inflace

Inflace i jednotlivych letech provozu linky
Rok 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
% 6,3 1 15 19 33 14 04 03 0,7 2,5 2,1

Zdroj: CSU, priimérna ro¢ni mira inflace

Vypocet zndzornuje nasledujici tabulka. Vypocet udava procentudlni ztratu penéz

z divodu snizeni penézni hodnoty v pribéhu ¢asu.
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Tabulka 6 Diskontovany zisk plynouci z investice

Diskontni Diskontovany
Rok Zisky sazba zisk
2010| 102 773,30 K¢| 0,919117647 94 460,75 K&
2 371 426,85
2011 K¢| 0,903342367| 2 142 210,34 K¢
2 949 651,62
2012 K¢| 0,877192982| 2 587 413,70 K&
3782 075,18
2013 K¢| 0,866551127| 3277 361,51 K&
5373101,13
2014 K¢| 0,866551127 | 4 656 066,84 K&
5404 155,28
2015 K¢| 0,861326443 | 4 654 741,84 K¢
5335970,17
2016 K¢| 0,856164384 | 4 568 467,61 K¢
4 318 324,09
2017 K¢| 0,838222967 | 3 619 718,43 K¢
4 640 098,13
2018 K¢| 0,823723229 | 3822 156,61 K¢
34 277 575,75 29 422 597,65
Celkem K¢ K¢
Primér 3269 177,52 K&

Zdroj: Vlastni zpracovani

Z tabulky vyplyva, Ze redlné zisky jsi o 4 854 978,10 K& nizsi pii zohlednéni inflace.

Vypocet ndkladu je pocitan podle stejného vzorce.

Tabulka 7 Diskontovany vydaj druhé etapy realizace projektu

Rok vydaj 2. diskontni | diskontovany
etapa sazba vydaj

25274 000 22 831075

2011 K¢ 10,90334237 K¢

Zdroj: Vlastni zpracovani

Investi¢ni naklad realizace projektu pii zohlednéni ¢asového hlediska €inil 32 396 696 K¢
(9565 621 K¢ + 22 831 075 K¢) z toho 40 % tvorili dotace, celkovy investi¢ni naklad pro
podnik dosahoval vyse 19 438 018 K¢. Informace z tabulek 8 a 9 1ze vyuzit pro vypocet

konec¢ného upraveného indexu rentability.
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Tabulka 8 Upraveny index rentability
Upraveny index rentability

Z=3269177,52 ‘ N =19438 018

| =3269 177,52 /19438 018 *100 =

16,81 %

Zdroj: Vlastni zpracovani

Skutecné procento zhodnoceni vlozeného kapitdlo ¢ini 16,81 %. Faktor ¢asu ma za

nasledek sniZeni vynosnosti investice o 1,41 % po 9 letech provozu.

4.4.3 Doba navratnosti investice

Doba navratnosti udava, po jaké dobé se investicni naklad do dané investice splati

Z objemu zisku tou investici vyprodukovanych béhem jeji zivotnosti.

Vzorec: 1 =X2_, B, , kde

| — pofizovaci cena

a — doba navratnosti

n — jednotliva léta zivotnosti

P, — ro¢ni penézni ptijem z investice

Dle ziskanych podkladi, od firmy Kovofini§ s.r.o., doba ndvratnosti v projektu byla

stanovena na 2-3 roky, viz nasledujici tabulka:

Tabulka 9 Planovana doba navratnosti

Dotace ANo Ne
Doba

navratnosti 2,12 3,14
(roky)

Zdroj: Kovofinis s.r.o.

Pii vypoctu doby navratnosti je nutné znat zisky plynouci z investice a investi¢ni naklad.
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Tabulka 10 Doba navratnosti 1

Doba navratnosti (s dotaci)

D=20903773-102773,3-2371426,85-2949 651, 62 -3782075,18 -5373 101,13 - 5404 155,28 =
920 589, 24

D=6+(920589,24 /5 335 970,17) = 6,1725 let

Zdroj: Vlastni zpracovani

Tabulka 11 Doba navratnosti 2

Doba navratnosti (bez dotace)

D=34839621-102773,3-2371426,85-2949 651,62 -3782075,18-5373 101,13 - 5404 155,28 -
5335970,17 - 4 318 324,09 - 4 640 098,13 = 562 045,25 K¢

D=7???

Zdroj: Vlastni zpracovani
Diky vyuziti dotaéniho programu POTENCIAL je investice jiz splacena, a to po vice jak
Sesti letech. AvSak kdyby podnik financoval cely investi¢ni naklad z vlastnich zdrojd,

investice by se splatila nejspise az v pfistim roce.

444 CASHFLOW

Cash flow vyjadiuje veSkeré penczni toky tykajici se investice. U investice galvanické
nez pouze zisk, protoze pro majitele je dilezité mit piehled o veskerych finanénich tocich

souvisejicich s investici. Vypocet cash flow slouzi dale k vypoctu ¢isté sou¢asné hodnoty.
Tabulka 12 CASH FLOW

CASH FLOW
Rok 2010 2011 2012 2013 2014
Zisk 102 773,30 K¢ |2 371 426,85 |2949651,62 |[3782075,18 |5373101,13
K¢ K¢ K¢ K¢
Odpisy | 1577 122 K& |267 647 K¢ 196 959 K¢ 217 293 K¢ 185 843 K¢
Celkem [1679895,30 |2639073,85 |3146610,62 |3999 368,18 |5558 944,13
K¢ K¢ K¢ K¢ K¢
CASH FLOW Celkem
Rok 2015 2016 2017 2018
Zisk 5404 155,28 |5335970,17 |4318324,09 |4640098,13 |[34277575,75
K¢ K¢ K¢ K¢ K¢
Odpisy | 193 914 K¢ 172 314 K¢ 385 867 K¢ 341 660 K¢ 3538 619,00
K¢
Celkem |5598 069,28 |5508 284,17 |4704191,09 |4981758,13 |[37816 194,75
K¢ K¢ K¢ K¢ K¢

Zdroj: Vlastni zpracovani z podkladi od Kovofinis§ s.r.o.
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4.5 Cista sou¢asna hodnota

Cista soucasna hodnota je povazovana a nejlepsi metodu hodnoceni efektivnosti investic,
ukazuje skute¢ny finan¢ni piinos z investice. Cim vy$$i CSH je tim je investice pro podnik

vyhodngjsi. Zakladem pro vypoéet CSH je diskontni sazba.

Nasledujici tabulka znazoriiuje cCistou soucasnou hodnotu vybrané investice. Vypocet
vychézi zcash flow a diskontni sazby. Diskontni sazba zahrnuje hodnoty inflace

jednotlivych roki Zivotnosti projektu, viz. tabulka 7.

Tabulka 13 Diskontované cash flow

Diskontni %

Rok Zisk + Odpisy (inflace) CSH
2010] 1679 895,30 K¢ 1] 1679 895,30K¢
2011] 2639 073,85 K¢ 0,981354269| 2 589 866,39 K¢
2012 3146 610,62 K& 0,950570342| 2991 074,73 K¢
2013 ] 3999 368,18 K¢ 0,938086304| 3 751 752,51 K¢
2014 5558944,13 K¢ 0,934579439| 5195 274,89 K¢
2015] 5598 069,28 K¢ 0,931966449| 5217 212,75 K¢
2016| 5508 284,17 K& 0,925925926| 5100 263,12 K¢
2017 4704 191,09 K& 0,904977376| 4257 186,51 K&
2018 4981 758,13 K& 0,888099467 | 4424 296,74 K&

Celkem |37 816 194,75 K¢ 35206 822,94 K¢

Zdroj: Vlastni zpracovani

Diskontované cash flow se uzce podobé diskontovanym ziskiim, v kapitole 4.5.2 upraveny
index rentability, s tim rozdilem, Ze zde se vychazi z cash flow a ne pouze z penéznich
piijml. Obecné se tento vypocet povazuje za piesnéjsi, protoze zahrnuje veskeré finan¢ni
toky.

Tabulka 14 Cista so¢asna hodnota

Cista sou¢asna hodnota
S dotaci =35 206 822,94 -19 438 017,60 = 15 768 805,34 K¢
Bez dotace | =35 206 822,94 - 32 396 696 = 2 810 126,94 K¢
Zdroj: Vlastni zpracovani

Skutecné vyse cash flow je 35 206 822,94 K¢. Pokud se od této hodnoty odecte investi¢ni
naklad, ktery ¢inil 19 438 017,60 K&, resp. 32 396 696 K¢ (pokud nebereme v tivahu vysi
dotace), dostaneme skutecnou cCistou soucasnou hodnotu. Skutecny financni piinos pro

podnik je 15 768 805,34 K¢. Z této informace Ize povazovat investici za efektivni.
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4.6 Vnitfni vynosové procento

Vnitini vynosové procento lze chéapat jako takovou trokovou sazbu, kdy se Cistd souc¢asna
hodnota rovna nule.

Vypocet je vypocten pomoci metody jednoduché linearni interpolace, tedy stanoveni dvou
trokovych sazeb, tak aby jedna CSH byla kladna a druha zaporna. Pak lze usoudit,

ze se skute¢né vnitini vynosové procento nachdzi mezi prave dvémi zvolenymi tirokovymi

sazbami.

Tabulka 15 CSH k vypoétu VVP 1

Urokova sazba 10 | Urokova sazba 20
Rok % % U. sazba 13,259 %
1| 1527177,55Ke¢|  1399912,75KE|  1483233,35Ke
2| 2181052,77K¢| 1832690,17Ke| 2057 340,02 K¢&
3| 236409513 K¢| 182095522 Ke| 2165 832,18 K¢&
41 273162228 K&| 1928 707,65 Ke| 2430 527,00 K¢
5 345166694 K¢| 223401497 KE| 2982 830,93 K¢
6| 3159964,17K¢| 1874 782,08 KE| 2652 173,08 K¢
7| 2826620,74K¢| 1537261,02Ke| 2304 131,16 K&
8| 219453986 Ke| 109404450 Ke| 1737413,06 K&
9| 2112751,76 K¢ 965 498,10 K¢| 1624 531,10 K&
Celkem 22 549 491,20 K¢ | 14 687 866,46 K&| 19438 011,87 K¢
CSH 3111473,60 K¢| -4 750 151,14 K¢ 0 K¢

Zdroj: Vlastni zpracovani

Z tabulky vyse je zifejmé, ze vnitini mira vynosu se nachazi nékde mezi trokovou sazbou
10-20 %. K posuzovani CSH byla zvolena varianta s niz§imi investi¢nimi néklady (tedy
se ziskanymi penéZnimi prostfedky s dotacnich fond{). Pomoci tabulkového procesoru
Excel bylo vnitini vynosové procento stanoveno zhruba na 13,259 %.

Pii financovani Cisté¢ z vlastnich zdroji, bez penéznich prostiedkti ziskanych z dotace,

by vypocet vypadal nasledovné.
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Tabulka 16 CSH k vypoétu VVP 2

Urokova sazba 2

Rok % Urokova sazba 3 % | U. Sazba 2,797 %
1 1 646 956,18 K¢ 1 630 966,31 K¢ 1 634 185,88 K¢
2| 253659540K¢ 2487 580,21 K&| 2497 410,99 K¢
3| 296512147 Ke 2879 594,46 K&| 2896 681,31 K¢
4| 3694 798,00 K¢ 3553 386,83 K&| 3581 527,89 K¢
5| 503490697 K¢ 4795 194,04 K&| 4842710,39 K¢
6| 497092532K¢ 4 688 294,89 K&| 4744 098,47 K¢
7| 4795292.85K¢ 4478 739,10 K&| 4540 994,77 K¢&
8 4014 981,80 K¢ 3713 531,89 K¢ 3772 583,46 K¢
9 4168 512,35 K¢ 3818 102,79 K¢ 3886 474,10 K¢

Celkem 33 828 090,32 K¢ 32045 390,52 K¢| 32396 667,27 K¢

CSH 1431 394,32 K¢ -351 305,48 K¢ 0 K¢

Zdroj: Vlastni zpraovani

Postup vypoctu je zcela stejny, avSak vypocty dokazuji, ze ziskana dotace byla zcela

klicova pro efektivnost investice. Jiz pii 3 % turokové sazb¢ by byla investice prodéle¢na

a nedala by se povazovat za efektivni.
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S5 Zavér

Podnik Kovofinis s.r.o. byl zalozen, aby podnikatel zhodnocoval vlozeny kapital, mezi cile
patfi 1 rozsifovani firmy, a to v ramci zvySovani poctu zaméstnancii, co prispiva k vyssi
produkci. Management musi znat situaci na trhu a potfeby zdkaznikii, aby dokazal
odhadnout budouci vyvoj trhu a dokéazal poskytnout zddané zbozi v pozadovaném

mnozstvi a kvalité. Proto musi podnik investovat do novych technologii, které napoméhaji

ke splnéni podminek.

Investice do movitého majetku byvaji z pravidla velmi drahé a podnik se tak né¢kdy dostane
do nepfijemné situace, zda do vybrané investice investovat, ¢i nikoli. K hodnoceni
investice se vyuzivaji ekonomické metody, pomoci kterych lze, na zakladé stanovenych
pravidel vyuzivani téchto metod, spocitat pfinosy investice pro podnik jako celek

a na zaklad¢ vysledku rozhodnout o pfijeti investice.

Investice do galvanické linky, ktera slouzi k upravé povrchu kovi, podnik investoval
celkem 34 839 621 K¢, z toho 40 % ptedstavovaly finan¢ni prostfedky ziskané z dotacnich
fondtt POTENCIAL. Néklady pro podnik piedstavuji ¢astku 20 903 773 K¢&, které podnik
platil ze svych zdroji. Pfedpoklad doby Zivotnosti odbornici stanovili na 15-20 let, zavisi
na udrzbé zatizeni. Za tuto dobu chce podnik ziskat penézni prostfedky zpét s minimalni

poZadovanym zurocenim 50 %.

Vypracovany projekt zahrnuje predpokladané zisky a predpokladanou rentabilitu investice,
dobu navratnosti, SWOT analyzu, néklady a organizaci realizace investice. VypocCty jsou
provadény za roky 2011-2017 a piedpokladal se linearni narust pfijmu z investice,
po 7 letech mély pfijmy dosahovat 109 330 000 K¢&. Predpokladand doba navratnosti
investice byla stanovena na 2 roky a rentabilita na 74,72 %, pozadovanou miru zhodnoceni

investice dle projektu docili. Jiné ekonomické metody v projektu nejsou uvedeny.

Ze ziskanych ucetnich vykazli do Kovofini§ s.r.o. bylo zjiSt€no, ze se narist piijmil
po ¢tvrtém roce zpomalil a pfedstavuje spiSe konstantu. Investice od pocatku provozu
do soucasné doby vyprodukovala celkem 34 277 575,75 K¢, tato suma predstavuje Cisty

zisk plynouci zinvestice. Nékteré metody pro hodnoceni investic vyuzivaji veskeré
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finan¢ni toky plynouci z investice. Odpisy ve vysi 3 538 619 K¢ a zisk tvofi tzv. cash flow
(37 816 194,75 K¢). Cash flow vyuzivaji metody jako je Cistd soucasna hodnota, nebo

vnitini vynosové procento.

Realita se s projektem neshoduje, ani se pfedpokladanym tdajim neblizi. Index rentability
investice dosahuje vySe 18,22 % (viz. kapitola 4.4.1), pokud se budouci vyvoj piijmi
Z investice nezméni a bude vykazovat stejny pribéh jako doposud, investice ani za dobu
20 let neptekroci rentability 50 % jak bylo poZzadovéano. Pti zahrnuti inflace, tedy casové
zmén¢ hodnoty penéz, dosahuje rentabilita 16,81 % (pokles o 1,41 %). V kapitole 4.4.3
stanovil vypocet dobu nédvratnosti na 6 let. Dale v kapitolach 4.5 a 4.6 je vypoctena Cista
soudasna hodnota a vnitini vynosové procento. Cista sou¢asna hodnota aktualné dosahuje

vyse 15 768 805,34 K¢ a vnitini vynosové procento ¢ini 13,259 %.

Projekt byl z velké ¢asti hrazen z evropskych dotac¢nich fondi. Tato suma penéznich
prostfedkll vyrazné ovlivnila efektivnost investice. V ptipadé, Ze by podnik hradil cely
investi¢ni naklad z vlastnich zdroji, rentability by aktudlné dosahovala pouze 10,93 %,
dobu navratnosti nelze konstatovat (suma ziskll je stile niz8§i nez celkové investi¢ni
naklady na investici), Cista soucasna hodnota by se snizila na 2 810 126,94 K¢ a vnitini
vynosové procento na 2,797 %. V pripadé, ze by investice vroce 2019 zanikla, nebo
vykazovala nulové zisky a podnik neziskal penézni prostiedky z dotaci, byla by investice,

podle statickych metod hodnoceni, prodélecna a podle dynamickych na hranici ziskovosti.

Podnik ziskal dotaci a lze tedy konstatovat, Ze ma relativné stabilni zajiSténi pfijmi.
Za celou dobu Zzivotnosti se investice nedostala do zapornych cisel, a to konstatuje fakt,
ze se podnik na konci Ucetniho obdobi vykazuje jisty zisk. To ale neomlouva fakt,
ze by podnik mél mit tak velké rozdily mezi oCekavanymi a realnymi pfinosy z investice,
naopak pii realizaci dal§iho projektu by fidici pracovnici a personal podilejici
se na pripravé projektu méli vice vyuzivat metod ur¢enych k hodnoceni investic a predejit

tak moznym finan¢nim problémiim.
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7 Prilohy

Priloha 1 - Vysledkovy ucet za rok 2010 a 2011

Vysledkové Géty za Géetni jednotku nastaveny mésic pro tisk do: 12 rok: 2011
0OJ: 14000000000
AQUACOMP HARD s.r.0. strane & ]

1C: 48154270 Sestavu vytskl  Langerova Jitka

| od - do 01.01.2011 - 31.1

SU AU nazev UEtu (OCtove skupiny nebo GEtové thidy) mésic Dal-MD f4 ekvivalent --.?8 %
501 0002 Spotfeba nafadi- evidovand 0,00 804249 0.00 0%
501 0003 Spotfeba materdl re2jniho a drobného majetiu P23500 432 Tre a6 -T42 42034 8%
501 +++ Spotieba materidlu -5 235,00 -440 756 95 74242034 %
504 0001 Prodané zbolsobohodnl 0,00 0,00 43475 o
504 +++  Prodané zbodi 0,00 000 41478 0%
511 0007 Opravy a udrzovani 0.00 -108 350 58 -13576.00 TS5
§11 +++  Opravy a udriovani 0,00 -108 350,58 1357600 TN
§18 0003  Ostatnl shaby-napmné 0. 0,00 000 o%
518 0007 Ostatni suby A63% -1633.30 333800 %
518 +++  Ostatni slukby 163330 -18633,30 -33 318,00 %
621 0001  Mzdové nakdady rezini -7123300 -5%2 036.00 569 156.00 W0e%
521 0002 Mzdové nakiady prime -T1 591,00 -853 89500 4665 51000 128%
521 0004 Medové nakiady - refundace 0.00 0.00 18700 0%
521 0005 Nahrada medy ph PN 375900 473700 2986700 78%
521 +++  Mzdové niklady 148 583,00 -1 450 668,00 -1 237 52000 "™
524 0001 Zakonné socidini pojistén -35 706,00 -35148475 <308 71325 "™
524 0002 Zakonné zdravotnl posténi 4285400 <130 133.00 -111 131.00 "
524 +++  Zakonné socidni pojisténi -48 550.00 491 617,75 419 88425 "™
527 0002 Zakonné socidini nakiady - penzinl popsigni «1 500,00 +%6 300,00 -7 200,00 228%
827 +++  Zhkonné socldini niklady -1 500,00 <16 300,00 -7 200,00 226%
538 0002 Foplatky -800.00 -1 00000 000 o%
538 +++ Ostatni dané a poplatky -990,00 -1 090,00 0.0 o
542 0001 Frodany materidl 000 -96.55 000 o%
542 +++  Prodany material 0.00 -96.55 0,00 %
548 0001  Ostatnl provozni ndkiady -0.04 268 D4a  B05%
548 +++  Ostatni provozni niklady -0.04 -2.66 O S05%
551 0001 Ocpisy HM - budovy -4 835,00 -58 063,00 -53 082,00 100%
551 0002 Odpsy HM-sirop ~11566.00 -208 579,00 -1 51905400 “n
551 <4+ Odpisy diouh bého nehmotného a hmotnéh -16 405,00 -267 647,00 ASTTIR20 %
majethu
5 +++  Nakiady 22490634 2778 163,79 4031 415,78 0%
601 0001  Tribty za viastni vyrobky - tuz 0.00 4 000,00 000 %
601 +++  Triby za viastnl vyrobky 0.00 4 000,00 0.00 %
602 0001 Tedby z prodep skuled - uz 37200800 5 144 26500 41346470 124%
602 0002 Triby z prodeje skited - zah 000 130650 000 o%
802 +++ Triby z prodeje sludeb 37203800 5145 571,50 413484770 124%
611 0001  Zména stavu nedokontend vyroby 000 000 000 o%
611 +++ Zména stavu nedokonéenéd vyroby 0,00 0,00 000 %
613 0001 Zména stavu vyrobikd 000 0.0 450 42 0%
813 +++  Zmbna stavu vyrobkd 0.00 0.00 460 42 o%
648 0001 Ostatnl provozni vynosy 0.00 an 180  24%
848 +++  Ostatni provozni vynosy 0,00 o 1.0 Pt o
563 0001 Kurzave zisky 0,00 REE ) 0.00 o%
663 +++  Kursove zisky 0,00 13,94 0,00 0%
8 +++ Vynosy 7300800 S4B SE0 68 413418808  126%
2I18K 147 131,66 237142686 10277330 2907T%
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Ptiloha 2 - Vysledkovy ucet za rok 2012 a 2013

Vysledkové uéty za Géetni jednotku nastaveny mésic pro tisk do: 12 rok: 2013

Za élenéni: Pracovisté OJ: '14000000000%' Galvanizovna
AGUACOMP HARD 8.7.0. strana & 1

nazev uttu (Uttové skupiny nebo Gttove tfidy) sjav ubtu ek
2013 dotd

501 0002 Spoifeba nafad|- evidovane 000 0.00 -4 900 00 o
501 0003 Spolfeba materidiy re2inho a drobiného maetku 0.00 -45 8%59.33 12044577 »%
501 0008 Spotfeba materiaiu - nedatové 0.00 000 -3 000 00 o%
$01 0017  Spotreba poh hmot 0.00 «2 30445 000 o%
801 +++  Spotfeba materialu 0,00 4816278 A28 817 %
504 0001 Frodané zbatk-obchodmi 000 -131.86 Q.00 o%
804 +++  Prodané zbo2l 0,00 131,86 0.00 %
511 0001  Opravy & wdriovan 0.00 T4 W -26 088 00 W01
8§11 +++  Opravy a udriovani 0,00 RLEME -26 085.00 W
§12 0001 Cestovne 0.00 A1 000 o%
512 +++  Cestovné 0.00 A1 000 o%
518 0007  Ostatni shidby 0,00 6 50579 -85 648 00 0w
518 Ostatnl slukby 0,00 -8 505,79 -6 648 00 10%
521 0001 Mzcove nakiady rezyn 23 188.00 ~AT2402.00 424 652 00 0%
§21 0002 WMedove ndkiagy prime ~122 468.00 <1 354 630,00 ~1303 756,00 04N
521 0005 Nanrada medy ph PN 000 10 403.00 4041200  100%
§21 o+ Mzdové naklady 145 656,00 A 737 73800 1 938 820,00 0%
624 0001  Zakonné socibini popsteni <36 414,00 AN 80T 482 08575 B3N
624 0002  Zakonnd zdravoins pojsteni 13 108,00 -158 487,00 ATI & 00 o
524 4+ Zékonné socldini pojitént -49 523,00 <587 290.78 A8 72278 "%
527 0002  Zakonné sockini nakiady - penzini pojstni -3 500 00 20 486 0O -24 000 00 1"
827 +++  Zékonné socléini naklady -3 500,00 -26 486,00 24 000,00 10%
530 0002 Poplatky 000 -5 47 000 o%
530 +++  Ostatnidand a poplatky 0.00 -358.47 000 o%
542 0001  Produny materdl 0.00 sS4 0.00 0%
§42 +++  Prodany material 0,00 -84 0.00 o
548 0001 Ostaini provorni nakiady 508 Ha 40 Q24 2075%
548 0002  Ostaini provozni nakiady -odekodneni prac urazu 000 -18 566.00 o o%
548 +++  Ostatnl provozni nakisdy -5.88 ~18 880,41 <224 533 084%
549 0001  Manka a Akody do vybe Uhrady 000 0,00 -4 00100 o%
840 +++  Manka a Skody x provozni Sinnostl 0,00 0.00 -4 001,00 o%
551 0001  Odpsy HM - budovy -4 836,00 -58 068,00 -58 088 00 100%
551 0002 Odpsy HM- strom <10 647,00 A27 77500 138 801,00 us
551 0008  Z0statkovh cena u vylazensho maeiku 2 duvody 000 31 45000 Q.00 %
851 «++  Odpisy diouhodobého nehmotného a hmotného <15 486,00 2T 2.0 ~196 956,00 1"0%

majotku
563 0001  Wurzove piraty 000 000 BT 0%
663 +++  Kursové zirbty 0.00 0,00 A BaTs %
5 e+ Nakiady “EA 17088 2733 088,81 T304 A o
002 0001 Triby 2 prodeje shled - tuz 455 583 9% 651852192 6004 855,98 109%
802 +++  Triby z prodeje sluteb 455 580,99 ssnusnn 6004 895,16 109%
611 0001  Zména stavu nedokondend vyroby 0,00 0.00 o0 o
611 +++  Zménastavu nedokondend vyroby 0.00 0,00 0.00 %
613 0001 Zména stavy vyrobki 000 D251 0 o%
613 44+ Zména stavu vyrobko 0,00 S50 0.00 %
648 0001  Ostatnd provozni vynosy 650 85230 397 2%
648 +++  Ostatnl provorni vynosy 6.50 8530 19T 6%
663 0001  Kurzové zisky 000 14150 000 o%
863 +++  Kursové zisky 0,00 41,5 000 0%
658 0001 Ostaini fnanéni vynosy - bonusy & Uhrad 0.00 -500.00 -1281980 o
668 +++  Ostatnl finanéni vynosy 0,00 -500,00 -12819.60 @
® e+ Vynosy S5 5R088 651513338 5820783 109%

ZISK 24140973 378207518 20 85182 7%
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Ptiloha 3 - Vysledkovy ucet za rok 2014 a 2015

Vysledkové Uéty za Ucetni jednotku
Za Glendni: Pracovisté OJ: '14000000000%' Galvanizovna

nastaveny mésic pro tisk do: 12 rok: 018

strana &

501 0002 Spolfeba nafadl - evidovane 000 -4 90000 -4 900 .00
501 0003 Spolfeba materibiu re2jnho a drobného maetky 0,00 -§5653.53 -168 78T 582 %
501 0007 Spotfeba drob may evidovangho (10 000.- K& - 40 000 - 000 -12558.00 0.00 o%
501 +++  Spotfeba materialu 000 -Mms 474 687 52 %
504 0001 Prodaneé zbod-obchodni 000 -988 98 -1543200 &%
504 ++  Prodané zbozl 0.00 -988. 958 1543200 %
511 0001 Opravy & udriovani 0.00 -2 T00.00 6% 2000 an
511 +++ Opravy a udriovani 0,00 2 700,00 69 230,00 @
521 0001 Medove naklady rezinl 4381600 -205 964 00 -183 623,00 14%
521 0002 Medove naklady prime <54 020,00 ~1413 384,00 AT TN 0%
521 0005 Naiwada mzdy ph PN om -3854.00 HaBs 00 an
521 +++  Mzdové niklady -137 636,00 -1 627 23200 -1 510 872,00 108%
524 0001 Zakonné socdinl pojsiani -34 40800 -405 837.00 -375 346 50 1W08%
524 0002 Zakonné zdravotni pojéiént -12 388.00 -146 103,00 <135 12100 108%
524 +++  Zakonné socidini pojisténi ~46 797,00 -551 540,00 -510 467,50 0%
527 0002 Zawonnd socisini nakdady - penzini pojkéni -3000.00 ~36 000,00 3474200 W04%
§27 +++  Zhkonné socidini naklady -3 000,00 -36 000,00 34 742,00 104%
842 D001  Prodany materdl 0,00 000 -15998 0%
542 +++ Prodany materidl 0,00 0.00 -159.98 (.2
548 0001  Ostalni provoznl nakiady -3.26 4877 £517 6%
548 +++  Ostatni provozni naklady -3.26 Hn 4517 %
551 0001 Odpisy HM - budovy -12910.00 <68 139,00 -58 058 00 14%
§51 0002 Odpisy HM- stroje 10 647,00 127 775,00 A2TTIS00  100%
551 +++ Odpisy dlouhodobého nehmotného a hm éh -23 557,00 193 914,00 -185 843,00 104%
majetku
5 s Naklady 21009326 -2 48593%6,28 3501 499,17 9%
602 0001 Traby z prodeje shueb -t 526 475.50 785128620 7845 4326 100%
602 +++ Triby z prodeje sluied 526 475.50 7 851 286,20 T840 14326 100%
604 0001 Trzby za zbalituzemsko 0.00 .00 2521000 os
604 +++  Triby zazboli 0,00 0.00 2521000 %
611 0001 Zména stavu nedokondend vyroby 0.00 0.00 000 o%
§11 +++  Zména stavu nedokontené vyroby 0,00 0.00 000 o%
613 0001 Zména stavu vyrobkl 000 80765 0.00 o%
613 +++  Zména stavu vyrobko 0,00 -807 65 0.00 o%
621 0001 AMivace muleridh a zbol! 000 39 34200 0.00 o
621 +++  Aktivace materidlu a zbokl 0.00 29 342,00 200 %
842 0001  Triby z prodeje matenal 0,00 000 170.00 o%
642 +++ Triby z prodeje materibiu 0,00 0.00 170,00 o
648 0001 Ostatni provozni vynosy 380 7.0 7704 2%
548 +++  Ostatni provozni vynosy non T7.04 2%
B e+ Vynosy 526 7 890 081,56 L L] 100%
218K 31548613 540415528 sImImn 0%
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Ptiloha 4 - Vysledkovy ucet za rok 2016 a 2017

o002 ) :

501 0003  Spotfeba materidh relnho a drobneho majsty HH 459,70 <1645 127.90 2503828 65TO%
501 0007  Spotfeba drob maj evidovansho (10 000, Ke - 40 000.- 0.00 <31 900,00 Q.00 o%
801 +++  Spotfebas materidu 09 459,70 A 677 02790 290328 sem%
511 0001  Opravy o udriovan 000 000 53 ¥4 00 o%
8§11 +++  Opravy a udriovani 0.00 000 B I 00 o
521 0001  Medové naklady rezinl 0.00 <181 012,00 <110 004 .00 1959%
521 0002  Mzdove naklady prime 124 102.00 <1751 876,00 «1 530 088 00 14%
§21 0005 Naheads medy ph PN 0,00 -4 32800 <17 34000 M5
821 4+ Mazdove niklady <124 102,00 <1937 217,00 <1 606 001,00 1%
624 0001  Zokonné sockani pojaien ~31 025,50 AB0 4875 41203800 "™
824 0002 Zakonné zdravoini pajdisn -11 168,00 AT2 4700 483200 "™
524 +++  Zdkonné socléini pojisteni 4219350 653 360,75 560 370.00 "M
527 0002 Zaskorne sociini niklady « penzini poplsenl 433200 -58 285,00 ~35 004 00 W%
827 0003 Zak soc naki - ndhrada medy pfl prac neschopnost -3878.00 <12 031,00 000 o%
§27 +++  Zhkonné socidini naklady -4 210,00 <70 316.00 35 004,00 201%
548 0001 Ostatn provoznl nakiady -4 0) -5n S1.32 W02%
848 +++  Ostatni provozni naklady 4.8 5232 5132 102%
551 0001 Odpsy MM - budovy -58 966.00 ~268 052 .00 5513 00 405%
551 0002 Odpay HM. strope -8 84700 <106 175.00 <308 175.00 100%
551 0006 Odpmy MM NLY NSKA -$70.00 <11 854000 000 o%
581 +++  Odplsy diouhodobého nehmotného a hmotného -68 803,00 -385 867,00 A72 31400 224%

majetku
581 0001  Zména stavu nedokontend vyroby 0,00 000 0.00 %
501 +++  Zména stavu nedokontend vyroby 0,00 0.00 0.00 0%
B ie NaKiady 027783 ATDGT TI54T 67260  185%
801 0001 Triby za viasini vyrobky - luz 000 115000 0.00 0%
601 +++  Triby za viastni vjrobky 0,00 1 150,00 0,00 o%
602 0001 Triby z prodejs sluleb - luz 424 166,70 8040 727 97 TeS S 115%
602 +++ Tribyz prodeje sluleb 424 16090 9040 727,97 788357196 1%
642 0001 Triby z prodeje materdl 0,00 2390 0.00 %
842 +++  Tribyz prodeje materialu 0,00 3.0 00e o%
648 0001  Ostaini provozni vynosy 502 &7 08 7081 L2
648 +++  Outatni provozni vynosy 502 67,09 T0.81 5%
§  +e+  Vynosy a2 174,12 D042 168,06 TERIGALTT  115%

2ISK 9140128 A8 3409 $33s 97017 "ns
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Ptiloha 5 - Vysledkovy ucet za rok 2018

Vysledkové ucty za uéetni jednotku nastaveny mésic pro tisk do: 12 rok: 2018
Za Clenéni: Pracovisté OJ: '14000000000%' Galvanizovna

- do 01 B 8
nazev UEtu (Uttove skupiny nebo Gttové thidy) mésic Dal-MD stav

501 0001 Spotfeba materiéu pfimeho 00 -214 882 40 000 %
801 0002 Spotfeba ndfadi - avidované 0,00 «15 847,70 oM o%
£01 0003 Spotfebs materdh red{nho a drobného majstiy <34 756,28 -1 038 857,56 -1645 12790 %
501 0004 Spolfeda materidl - evidovaneho - oche prosir 0.00 -840.00 0.00 0%
501 0007 Spoifeda drob maj evidovansho (10 000.- KE - 40 000, - 0.00 000 +31 800.00 o%
501 +++ Spotfeba materisly 3475625 A 210 227,08 A 8T7 0270 %
504 0001  Frodand zbodhobehodnl 0.00 Ha7 2 0.0 o%
504 +++ Prodané zbodl 0.00 S0 000 %
521 D001 Medove nakiady rezinl 50 432,00 -262 577.00 8101300  145%
521 0002 Mzoové nikiady prime +102 008,00 A STISTT 0 1751 87600 0%
8§21 0005 0.00 000 -4 32800 os
$21 +++  Mzdové naklady 152 44100 -1 836 50400 AT N0 "N
524 0001  Zakornné socisini pojsien -38 11028 ASH 12000 A0 41878 8%
$24 0002 Zakonna zdravoini pojisténi 4371000 -165 263,00 72 947,00 9%
524 o+ Zhkonné socibini pojisténi 9182925 -624 409,00 -653 363,78 "
627 0002  Zakonnd socibini nakady - penzinl pojsieni 521800 57 804 00 <58 285.00 "
§27 0003  Zak soc. ndkl « ndhrada medy phi prac neschopnost 0,00 2832000 200100  208%
827 +++  Zdkonné soclaini nakiady -5 218,00 -86 124,00 JOME00 %
548 0001  Ostaini provozn nikiady 500 A7 2w 0%
540 +++  Ostatni provozn| nakisdy -8.00 52,76 2.0 "N
651 0001  Odpisy HM - bugavy 83 790,00 161 §22.00 -268 052.00 0%
551 0002  Odpisy HM - stroje 70 773,00 1868 101,00 A08 17500 158%
551 0005  Odpisy HIMM.Y NSKA H87,00 +11 637,00 A164000 100N
551 +++  Odplay diouhodobého nehmotného & hmotného 12 086,00 -341 680,00 388 BT 00 "%
majethu
801 0001  Zmbna stavu nedokonbend vyroby 000 0.00 0,00 0%
801 +++  Zmbna stavu nodokontend vyroby 0.00 0,00 0.00 0%
5 e+ Nakiady I AT ATDAY %
601 0001  Triby za viasind vyrobky - e 000 000 115000 o
001 +++  Triby za viastnl vyrobky 0,00 000 11800 %
802 000'  Triby 2 prode shateb - luz 545 78079 8790 61 24 S0 72T Y L 18]
802 +++ Triby z prodeje sluteb TS A7 814 9040 TV WY LAY
642 0001  Tridy z prodem maleridh 000 000 wm 0%
042 +++  Triby z prodeje materidlu 0,00 0,00 .00 o
840 0001  Ostatni provoznl vynosy an en LA 0N
040 +++  Ostatni provoznl vynosy a1 an .00 0%
0 v Vynosy 40 792,08 # 800 02047 Voai oA 0e ”
218K N7 IMAS 45400901 AN 0wrs
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Piiloha 6 — Cast projektu investice

VIZNAMNE ROZSIRENS vIZRUMNE - VIVOIOVTCN KAPACIT SPOLECNOSTI AQUACOMF HARD

zakomponované technologické postupy do technologickych zafizeni povrchovych dprav kovii
vsoutinnosti dosahuji viznamného technického i technologického pokroku. Nova technicka
fefeni odpovidaji modernim trendim vyvoje trhil, coZ se odriZi na vyii pfidané hodnoty
jednotlivych vyrobki. Samotny ekonomicky pfinos plynouci ze veniku samotného vivojového
oddéleni, ve kterém budou centralizoviny prostfedky nutné kndwrhu a konstrukci prototypd
(poéitaée, softwarové vybaveni k modelaci) novych virobki véetné technologii k provedeni funkénich
prototypl - diléich éisti & ovéfovacich sérii bude mit pozitivni dopad na odstranéni dosavadniho
nevyhovujiciho stavu, kdy zkouiky novich diléich soufdsti & funkénich celkd jsou providény na
technologiich uréenych kvyrobé,

Pofizeni stroji vwhradné kvyzkumnym a vyvojovim uéelim odstrani kolizni stav vyugiti
vyrobnich technologii jak kprodukéni éinnosti spolecnosti tak Eisté vyvojovym aktivitam.
Abszolutni vétgina wzkumnych projekit je viak spoleénosti dokonéena a transfer technologii i novych
techniclgreh fefeni ve formé novych virobki je pfeveden do viroby a prodivin i nabizen pod
hlaviékou spoleénosti AQUACOMP HARD na viech trzich véetné nové objevovanych,

Priklady ocekdvanych ekonomickych piinosi jednotlivych iresenych projekti:

K nalezeni mo#njrch Feieni 2 viveji novirch postupd je tieba jednotliva samostatnd pracovigté vybavit
odpovidajicimi prostiedky tak aby bylo mogné realizovat vétil objem projektd majicich za ol
specifikovat technologické postupy zabjvajici se dpravou povrchl nandtenim rlznymi druby
materiild v zdvislosti na typu zpracovavaného povrchu a metody jeho dpravy. Vedeni spoleénosti
vsoulady spoZadavky odbératell ofekdvi, fe dojde kpofizeni viech vivojovich prostiedil
nejpozdéji do roku 2010, kdy mnohé z nich budou pofizeny jiz vroce 2009. Soutasné probihajici
projekty budou pievedeny k finalizaci vramei novich vivojovich oddéleni dle funkéni organizaéni
struktury spoleénosti. Cilem vivojovich projelt je v souladu = plinem rozvoje spolefnosti finalizace
diléich projekti, kdy dochdzi kukonéeni wvojové fize a startu virobni fize, Timto postupem je
dokonéen transfer technického a technologickéhe pokroku i vEdomostni bize na ostatni dastnily
tréniho uspoiridani, 5 chledem na nafasovani a spusténi viTobni fize jednotlivich projekth lze redlné
otekdvat, #e ke generovini pfijmi z provozu predklidaného investice dojde poéitkem roku 2011.
Vedeni spolefnosti po analize moinosti spoleénosti kvalifikované odhadlo droved pijmi v zdvislosti
na typech virstupt VIK v jednotliviich letech reslizace projektu.

Predikovany stav dokladaji niZe uvedené tabulky:

Treky 2 prnds|e 17 Did 22 000 2E 00d 32 000 34 D) 40 B0 &3 00
| Miklady na virobu zafizen! 14 280 18 480 2] 524 2 880 33 2+ 11 B 3 12
Fisk g prodeje zarizen 170 50 4 400 5120 5760 | a4 o Bid
Triby 2 prode|e zatizend 14 08d 18 000 27 50d 2% b 30 B 15 B0d ol (ol
ikl ady na vieabu garizend T ] 15 580 LE Gl I 1% 2o ol 1 b 52 BOd
Zisk  prode|e zatizen 1510 J 4210 1960 4 600 3 400 & Joo 7100

* hodnoty v tabulkdch jsou uvedeny v bis. Ké
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VIZNAMNE ROZSIREN] vIZKUNNE - VIVOJOVYCH KAPACIT SPOLECNDSTI AQUACONS HARD

<0000 ! 435000 50 000
14640 16 920 23070 9 030 33200 | 37380 41 300
J 060 4000 4930 5 950 £000 _ 7650 0500

* hodnoty v tabulkdch jsou uvedeny v tis, Ké

Ekonomické prinosy kvantifikované vtabulkich uvedenych wvyse, byly dle jednotlivich let
sumarizovany v nasledujici tabulce, vniz je zachycen stav piijmi z realizace projektu v nékolika
dalsich letech, kdy dojde k dokonéeni projekti a jejich nisledné uvedeni do vyrobni praxe:

oviehy koyvu

hevan
romadesho maaen! a niklovinl 2

* hodnoty v tabulkdch jsou uvedeny v uis, Xé

Nize uvedené grafy ilustruji miru prinosi realizace jednotlivych vyzkumnych a vivojovych projekti
prevedenych do vyrobni praxe.

Celkovy objem hrubeho zisku 2 prodeje vysledku vyvojovych
projektl

%

K

L Ll S T

L e e

L e e e e e i S

41

r—
T 8 )
153 AQUACOMP HARD s.r.0, Mifnské 137, 58¢ 01 Ledet nod Sdzovou ]

tel: +420/569 731 111; fax: +420/569 726 230; salesPagquakard cz; www.aquahard.cx
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Planovany rozpotet piistavby prostor vivojového pracovisté:

Vybudovana plocha VIK 207 m?, 848 m?
Cena za m? obestavéného prostoru 106014 K& / m?
Rozpoéet stavebnich praci Cena (v K¢)
Zemni price 95 500.- Ké
Zaklady, zvlastni zaklidani 305 000,- Ké
Svislé a kompletni konstrukee 810 000,- Ké
Komunikace 1 260 000,- Ké
Upravy povrchi vnitini 50 000,- Ké
Podlahy a podlahové konstrukee 80 000,- Ké
Vyplné otveru 340 000,- Ké
Trubni vedeni 90 000,- Ké
Leseni a stavebni vytahy 17 000.- Ké
Dokonéovaci kenstrukee na pozemku stavby 205 500,- Ké
Bourdni kenstrukel 60 000.- Ké
ProriZeni otvort 208 000,- K&
Stavenistni piesun hmot 105 000.- Ké
27
W AQUACOMP HARD s.r.0., Mymskd 137, 584 01 Ledeé nad Sézavou

tel: +420/56% 731 111; fax: +420/569 726 230; soles@aquahard.cz; www.aquahard.cz

VYZNAMNE ROZE[RENT VIZKUMNE - VFVOJOVYCH KAPACIT SPOLECNOSTT AQUACOMF HARD

Izolace proti vodé 185 000,- K&
Ziviené krytiny 40 000,- Ké
lzolace tepelné 120 000,- Ké
Vnitrni kanalizace 270 000,- K&
Vnitfni plynovod 10 000,- K
Ustiedni vytapéni 58 000.- K
Konstrukce tesarshe 450 000,- K¢
Drevostavby 197 000,- Ké
Konstrukece klempiiské 65 000,- K
Krytiny tvrdé 250 000, K&
Konstrukce truhlafské 550 000,- K&
Konstrukce zdmecnické 285 000,- K&
Podlahy z dlagdic a obklady 1204 000,- Ké
MNatéry 400 000,- Ké
Malby 10 000,- K&
Elektromontaze 20 000,- K¢
Montaze potrubi 640 000,- K&
Zemni prace pri montdzich 20 000,- K&
Upravy vnéjsich povrchi 650 000,- K&
Celkem 10 250 000,- Ké
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Prehled pozadovanych zafizeni a jejich parametry:

P VYUZITI
= s = MAXIMALNI CENA
ZPOSOBILE INVESTICNI VYDAJE (vKg) V PROJEETU
(v %)
1. VYZKUMNE PRACOVISTE 24 450 000
1.1 Stavebni naklady na upravu vy cho pracoviste 2 000 000 100%
Technické zhodnoceni budovy (rekonstrukee podlah, zdi, atd.) 2 000 000 100%
1.2 Vybaveni laboratorniho pracovisté 1155 00D 100%
Spektrofotometr 180 000 100%
Lampy pro AAS na méfeni kovii (Fe, Zn, Pb, Cu, Ni) 50 000 100%
Laboratorni odparka rotafni s fizenim vakuem 180 000 100%
Laboratorni pH metr (viemé redox, [SE) 85 000 100%
Zafizeni na oxidaci erganickyeh litek ozonizari OSHK reaktor 120 000 100%
Hullova komiirka (testovini pokoveni) 40 000 100%
Drsnomér 90 000 100%
Tvrdomeér 290 000 100%
Hardware - 3x notebook 120 000 100%
1.3 Vybaveni vjzkumnych pracovist 21295 000 100%
1.3.1 Pracovisté preduprav
1. vstupni = virstupni &t 390 000 100%
Z. vanova cast 1344 500 100%
3. zikladni piislufenstvi 120 000 100%
4. manipuladni technika 846 000 100%
5. zabezpetujici zafizeni 580 000 100%
£. Fizeni technelogického procesu 750 000 100%
7. odsdvad a pfivedni veduchotechnika 220 000 100%
2. stiidavi a stejnosmérnd elektroinstalace 00 000 100%
5. technologické primyslové rozvody 270 000 100%
10. ocelové konstrukes 500 000 100%
11. software 2 300 000 100%
1.3.2 Pracovisté zavésoveho rinkovani
1. pokovovaci isek 414000 100%
2. dokontovac dssk 597 000 100%
3. zikladni prislufenstvi 555 000 100%
4, manipuladni technika 1450 000 100%
5. zabezpelujici zaFizeni 200 000 100%
&. odsivaci a pFivodni vzduchotechnilka 240 000 100%
7. stfidavi a stejnosmérnd elektroinstalace 4390 000 100%
2. technologické prumyslové rozvody 250 000 100%
3, ocelové konstrukes 500 000 100%
1.3.3 Pracovisté pro zasvesove a hromadné medéni, niklovani a zavesove chromovani
1. vstupni a vystupni Cast 219 000 100%
2. pokovovaci dsek 1 858 500 100%
3. zakladni prisluSenstvi 410 000 100%
4, mechanizace 1 206 000 100%
5. zabezpefujici zarizeni 960 000 100%
&, odsivaci a privedni vzduchotechnika 420 000 100%
7. stiidavi a stejnosmérnd elektroinstalace 1120 000 100%
8. technologické priimyslové rozvody 265 000 100%
10. ocelové konstrukee 280 000 100%
11. software 500 000 100%
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2. pokovovaci tisek 1858 500 100%
3. zékladni pislusenstvi 410 000 100%
4. mechanizace 1 206 000| 100%
5. zabezpedujici zafizeni 960 000] 100%
6. odsévaci a piivodni vzduchotechnika 420000]  100%
7. stfidavd a stejnosmémi elektroinstalace 1120 000| 100%
8. technologické primyslové rozvody 265 000| 100%
10. ocelové konstrukce 280 oooI 100%
11, software 600 000] 100%

fuocone 20 kY
= AQUACOMP HARD s.r.o0., Mlynska 137, 584 01 Ledeé nad Sdzavou mm———
tel.: +420/569 731 111; fax: +420/569 726 230; sales@aquahard.cz; www, hard.cz ey

VYZNAMNE ROZSIRENI VYZKUMNE - VYVOJOVYCH KAPACIT SPOLECNOSTI AQUACOMP HARD

—

2.1 Stavebni niaklady na rozsireni vyvojového pracoviste 10 250 000| 100%
Pristavba novich prostor 10 250 000] 100%

|
.2 Vybaveni vyvojového pracovisté 100000]  100%
Hardware - 2x PC 100 000} 100%

BT Y. U

Charakteristika jednotlivych zarizeni:

Piiloha 7 — Rentabilita

34 839 621 K¢
20903 773 K¢
15618 571,43 K¢

44,83 %
74,72 %

Piiloha 8 — Doba navratnosti




