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SOUHRN

1. Cil prace:
Hlavnim cilem prace je hodnoceni efektivnosti investicniho projektu na vystavbu a rozsifeni vyzkumné
a testovaci laboratofe v konkrétnim podniku ptisobicim v automobilovém primyslu.
Diléimi cili poté jsou:
- Shromazdéni teoretickych poznatkd o investicich, investiénim rozhodovani a metodach hodnoceni
efektivnosti investi¢nich projektl ze souc¢asné odborné literatury;
- Stanoveni metodiky prace s primarnimi a sekundarnimi zdroji;
- Ziskani informaci potfebnych k provedeni hodnoceni efektivnosti investice;
- Pfedstaveni spole¢nosti a investi¢niho projektu;
- Provedeni hodnoceni investi¢niho projektu na zakladé vybranych metod.

2. Vyzkumné metody:
Pozorovani, nestrukturovany rozhovor a matematické metody.

3. Vysledky vyzkumu/prace:
V praktické ¢asti diplomové prace bylo na zdkladé vybranych metod, které jsou uvedeny v ramci literarni
reSerSe v teoreticko-metodologické ¢asti, provedeno hodnoceni efektivnosti investiéniho projektu. Poc¢ate¢ni
celkové investi¢ni vydaje byly stanoveny na 74.005 tis. K¢. Soucet diskontovaného cash flow za sledované
obdobi 6 let je 122.298 tis. K&. Cash flow jednotlivého roku bylo diskontovano managementem stanovenou
podnikovou diskontni mirou, ktera ma hodnotu 15%. Vynosnost vlozeného kapitalu (ROI), kterou ptinese
investi¢ni projekt, je 33,34% a index vynosnosti dosahuje hodnoty 1,6392. Doba navratnosti po¢itana pomoci
diskontovaného cash flow investice se pohybuje na hranici 3 rokt a 10 mésict a vnitini vynosové procento
investi¢niho projektu je poté 33,767%.
Mezi hlavni dvé metody, které byly stanovené pro hodnoceni investi¢niho projektu, patfily ¢ista souc¢asna
hodnota a ekonomicka ptidana hodnota EVA.
Na zakladé provedeného vypoctu se Cista soucasna hodnota investi¢niho projektu pohybuje na hodnoté 48.293
tis. K¢. Hodnota EVA, ktera byla pocitana oproti Cisté sou¢asné hodnot¢ na bazi zisku, je 36.358 tis. K¢.
Realizace investi¢niho projektu pfinese spolecnosti rust trzeb a zvysi jeji konkurenceschopnost na trhu.

4. Zavéry a doporuceni:
Nejdulezitéjsi usek teoreticko- metodologické ¢asti diplomové prace tvoril postup hodnoceni efektivnosti
investi¢niho projektu a jednotlivé metody, pomoci kterych se hodnoceni provadi.
Autor prace na zaklad¢ ziskanych primarnich zdroju provedl v praktické ¢asti hodnoceni ekonomické
efektivnosti investi¢niho projektu na rozvoj vyzkumné a testovaci laboratofe ve spolecnosti pasobici
v automobilovém primyslu.
Béhem hodnoceni, které bylo provedeno na zaklad¢ ziskanych primarnich a sekundarnich zdroja, dosel autor
prace k zavéru, ze dany investi¢ni projekt je pro firmu pfinosny, pfinese firmé pozadovanou pfidanou hodnotu,
a proto je rozhodnuti o uskute¢néni projektu spravné a spoleénost by investi¢ni projekt méla realizovat.

KLICOVA SLOVA

Investi¢ni projekt, investi¢ni rozhodovani, hodnoceni efektivnosti investi¢niho projektu, metody hodnoceni
investic.
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SUMMARY

1. Main objective:

The main objective of the dissertation is to evaluate the effectiveness of the investment project for the
construction and expansion of research and testing laboratory in concrete company operating in the automotive
industry.

Partial goals set for this dissertation are:

- Gathering of theoretical knowledge about investments, investment decisions and methods for evaluating
the effectiveness of investment projects from the current professional literature;

- Determination methodology of work with primary and secondary sources;

- Obtain the information necessary for the evaluation of the effectiveness of investments;

- Introduction of an investment project;

- The evaluation of investment project based on the selected methods.

2. Research methods:
Observation, unstructured interview and mathematical methods.

3. Result of research:

In the practical part of the thesis was done an evaluation of the effectiveness of the investment project, which
was based on selected methods that are listed in literary research in the theoretical-methodological part.

The initial total investment expenditure was set at 74,005 CZK. The sum of the discounted cash flow for the
period of 6 years is 122 298 CZK. The cash flow of each year was discounted by the management, which set
the company discount rate on 15%. The return of the invested capital, which will bring investment project is
33.34% and the index of the return reaches 1.6392. The payback period, which is calculated by using

a discounted cash flow investment is on the border of three years and ten months and the IRR of the
investment project is then 33.767%.

The two main methods that have been established for the evaluation of an investment project were the net
present value and economic value added EVA. Based on the calculation, is the net present value of the
investment project in the value of 48,293 CZK. The value of EVA, which was calculated compared to a net
present value on profits is 36 358 CZK.

The implementation of the investment project will bring the company a sales growth and will increase its
competitiveness in the market.

4. Conclusions and recommendation:

The most important section of the theoretical-methodological part of the thesis formed the process of
evaluating the effectiveness of the investment project and single methods by which is the evaluation made. The
autor, based on the primary information, did in the practical part an evaluation of the economic efficiency of
the investment project to develop a research and testing laboratory in companies operating in the automotive
industry. During the evaluation, which was based on the primary and secondary information, the author of the
work came to the conclusion that the investment project is beneficial for the company and it would bring
required added value and therefore the decision to make the project is good and the company should
implement the project.

KEYWORDS

Investment projects, investment decision making, evaluating the effectiveness of the investment project,
methods of investment evaluation.
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1. Uvod

Téma diplomové prace je zaméfeno na investice, hodnoceni efektivnosti investi¢niho
projektu a investi¢ni rozhodovani v konkrétnim podniku. Autor prace si téma vybral
na zékladé zajimavosti a dulezitosti problematiky, ktera je spojend s rozhodovanim
manazerd a podniktli o pfipadném investovani.

vvvvvv

rozhodnuti, které musi provést manazer nebo podnik. Pokud se chce firma pii dneSni
rychle se rostouci konkurenci na trhu udrzet, méla by investovat do svého rozvoje tak,
aby byla schopna se prosadit mezi konkurenci. Pii investicnim rozhodovéani je dilezité
si uvédomit, ze realizace investice ma dlouhodoby charakter a podstatnym zptisobem
pusobi na budouci vyvoj podniku na rozdil od béznych operativnich rozhodnuti, kdy
se ptipadné chyby daji jesté napravit, Nespravn¢ zaméiend investice mize dostat podnik
do existencnich problémil, na druhou stranu dobie zacilena a efektivni investice mize
posunout podnik o krok doptedu oproti konkurenci a pomoci podniku prosadit se na trhu.

Hlavnim cilem této diplomové prace je hodnoceni efektivnosti investi¢niho projektu
na vystavbu a roz§ifeni vyzkumné a testovaci laboratofe v konkrétnim podniku piisobicim
v automobilovém pramyslu.

Diléimi cili poté jsou:
- shromazdéni teoretickych poznatkli o investicich, investicnim rozhodovani
a metodach hodnoceni efektivnosti investi¢nich projektii ze soucasné odborné
literatury;
- stanoveni metodiky prace s primarnimi a sekundarnimi zdroji;
- ziskani informaci potiebnych k provedeni hodnoceni efektivnosti investice;

- predstaveni spole¢nosti a investicniho projektu;
- provedeni hodnoceni investi¢niho projektu na zédklad¢ vybranych metod.

Primarni zdroje, které slouzi k naplnéni hlavniho cile, byly poskytnuty autorovi
spole¢nosti, ktera plisobi v automobilovém primyslu. Z divodi nafizeni spole¢nosti
o utajeni internich zdroji bude tato firma nadéale v praci pisobit pod nazvem ABC
Service.

Diplomova prace je rozdélena do ctyf zékladnich kapitol. Patii mezi né tvod,

teoreticko-metodologicka ¢ast, prakticka cast a zavér. Jednotlivé zakladni kapitoly jsou
déle rozdéleny do dalSich podkapitol.

Teoreticko-metodologicka ¢ast obsahuje dvé zakladni podkapitoly, mezi které patii
literarni reSerSe, ktera se zabyva investici, jejim pojetim, rozdélenim a postupem
pfi hodnoceni efektivnosti investi¢nich projekt. Druhy usek je tvofen metodologickou
casti.

Uvod teoretické Casti se vénuje definicim investice a jejiho rozdé€leni. Dalsi Cast je
zamé&fena na investi¢ni projekt, jeho faze, strategie a cile, které¢ by mél obsahovat. Poté

vvvvv

se muzou pouzivat pii hodnoceni efektivnosti investi¢niho projektu. Na zakladé téchto

metod je vypracovan nejdulezitéjsi tisek praktické casti, tedy hodnoceni efektivnosti
projektu.
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Metodologicka ¢ast piesne popisuje zplsob, jakym autor prace postupoval pii ziskavani
primarnich a sekundarnich zdrojt, za pomoci kterych je sestavena diplomova prace.

Prakticka ¢ast se v uvodu vénuje piedstaveni spolecnosti. Popisuje zakladni tidaje o firmé
a predmétu jejiho podnikani. Dale se zde uvadi hlavni strategie a cile podniku. Nésleduje
pfedstaveni samotného investi¢niho projektu, které obsahuje pfesny popis investice
a identifikaci dopadu projektu na zivotni prostfedi, podnik a blizké okoli. Déle jsou
popsany silné a slabé stranky, prtilezitosti a hrozby, které projekt ptedstavuje
pro spolec¢nost a také ¢asové planovani projektu.

Dalsi cast je vénovana zdrojim financovani projektu, do kterého jsou zapojené také
poskytnuté finan¢ni dotace v ramci dota¢niho programu na vlastni vyvoj a vyzkum OPPI,
ktery tidi statni kancelai Czechlnvest. V dalSim kroku jsou identifikovany celkové
pocatecni investicni ndklady, podnikova diskontni mira a odhad budoucich penéznich
piijmu, které ptinese investicni projekt a které jsou zakladem pro nasledné hodnoceni
efektivnosti investice.

Nésleduje stézejni usek praktické casti, ktery se vénuje ekonomickému hodnoceni
efektivnosti investi¢niho projektu. V prvni ¢asti jsou provedeny vypoéty podle metod
a postupt, které autor popsal v teoretické ¢asti. Na hodnoceni jsou pouzity dva hlavni
typy metod a to statické a dynamické metody, které jsou dale rozdélené na jednotlivé
metody. Mezi hlavni metody pro hodnoceni efektivnosti projektu patii metoda Cisté
soucCasné hodnoty a metoda ekonomické ptidané hodnoty EVA. Jako dopliujici metody
slouzi doba néavratnosti, vnitini vynosové procento, metoda vynosnosti investice a index
ziskovosti.

Posledni kapitola praktické ¢asti obsahuje vyhodnoceni efektivnosti projektu na zakladé
vypoctenych tdaji a zavérecné hodnoceni a doporuceni autora.
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2. Teoreticko-metodologicka cast

V ramci teoreticko-metodologické Casti prace je popsana zakladni problematika, ktera
souvisi s investicemi, investiénim rozhodovani a hodnocenim efektivnosti investi¢nich
projektl. Soucasti této kapitoly je také metodologicka cast, ve které autor prace popisuje
postup a zpracovani primarnich a sekundarnich zdroju.

2.1.Investice

Synek (2011, s. 282) ve své knize uvadi, ze investice byvaji Casto charakterizovany jako
odlozena spotieba. Pfedni odbornici se od nepaméti zabyvaji mysSlenkami tykajici
se investi¢niho rozhodovani spotiebitele. Snazi se zjistit, co vede lidi k investovani,
z jakého divodu odkladaji svoji spotiebu do budoucnosti a jaké faktory maji vliv na jejich
investi¢ni rozhodovani.

Jak autor dale uvadi, pfevaznou ¢ast investic v naSem narodnim hospodaistvi vykonavaji
domacnosti, jednotlivei a rizné firmy. Pfedevs§im rozhodovani o investicich v podniku
je dnes velmi dulezité a zejména po pfechodu na trzni ekonomiku nabylo mimotfadného
vyznamu. Findlni rozhodnuti vzdy zalezi na podniku, ktery ovSem nese plnou
odpovédnost za své rozhodnuti. Chyby z bézného operativniho rozhodnuti 1ze z pravidla
opravit, naproti tomu investi¢ni rozhodovani ma dlouhodobé uginky. Spatné rozhodnuti
a neefektivni investice muze piivést podnik do finan¢nich problémiti anebo v horsim
ptipadé az k tipadku. Dlouhodobé investi¢ni rozhodovani je charakterizovano dvéma
hlavnimi problémy:

- je nezbytné brat v potaz faktor asu,
- je nutné pocitat také s nejistotou a rizikem.

Podle Marka (2009, str. 357) je pojem investice v odborné literatuie bran v riznych
pojetich. Nejcastéji se investice daji pojmout ze dvou pohledi a to jako
makroekonomické pojeti investic a podnikové pojeti investic.

2.1.1. Makroekonomické pojeti investice

Valach (2006, s. 16) tvrdi, Ze: ,,Kazdy stat i kazda ekonomicka jednotka musi — vV ramci
svych vyrobnich moznosti — volit mezi vyrobou spotrebnich a investicnich statku. Kdyz
ekonomika obétuje cast vyroby spotiebnich statkii ve prospéch investicnich statkii, miize
zpravidla rist rychleji, mizZe nakonec ziskat vétsi mmozstvi jak spotiebnich, tak
investicnich statkii. “ Proto jsou investice v ekonomické teorii ve svém nejsirSim pojeti
vétSinou definovany jako ekonomické ¢innosti, pii kterych se dany subjekt (stat, podnik,
jednotlivec) vzdava své soucasné spotieby, aby zvysil produkci svych statkti v budoucnu.
Investice jsou také charakterizovany jako obé&tovani soucasné v celku jist¢ hodnoty

ve prospech budouci a z pravidla méné jisté hodnoty.

Autor se dale zminuje o odlozené spotiebé. Ta predchdzi samotnému investovani
a nazyva se uspora z hrubého domaciho produktu. Jednd se o ¢ast hrubého domaciho
produktu, ktery je nespotiebovany a nabyva vécné podobu investi¢nich statkt. Sklada
se z uspor domacnosti a to v podobé nespottebovanych diichodii a také z uspor firem. Ty
jsou tvofeny piedevsim nerozdélenym ziskem a odpisy.
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Pro tspory z hrubého doméciho produktu plati podle Valacha (2006, str. 16) nésledujici
vztah:

U=H-S
kde: U =uspory z hrubého doméaciho produktu neboli odlozena spotieba;
H = hruby doméci produkt;
S = spotieba.
Hruby domaci produkt, méfeny podle vydajové metody, se miize vyjadiit nasledovné:
H=S+I1=>1=H-S§
kde: 1= vydaje na hrubé investice.

Jak Valach (2006, s. 16) dale uvadi, z vySe uvedené¢ho vztahu logicky vyplyva,
Ze investice se rovnaji Usporam (I = U). Z toho vychazi znama definice investice, kdy
jsou uspory pouzity k vyrob¢ kapitalovych statkd.

V pripad¢ tivahy o existenci vetejnych vydaji a Cistych vyvozi bude poté mit hruby
domaci produkt modifikovany vztah podle Valacha (2006 s. 17):

H=S+I1+V+2Z
kde: V =vefejné vydaje;
Z = Cisty vyvoz.

Podle Adama (1989, s. 209) jsou investice v ekonomické teorii charakterizovany jako
kapitalova aktiva, ktera se skladaji ze statkd, které nejsou ureny pro okamzitou spotiebu
(jsou nazyvany jako investi¢ni, kapitalové nebo vyrobni statky), ale pro vyrobu dalSich
spotiebnich nebo kapitalovych statk.

Synek (2011, s. 282) rozliSuje z makroekonomického pohledu investice na hrubé¢ a Cisté.
Hrubé investice jsou tvofeny celkovou castkou vSech novych investi¢nich statkil, mezi
které patfi: budovy, stroje, vyrobni a jiné zafizeni a hmotné zasoby. Tato ¢astka je
pfidana jiz k existujicim investicnim statkiim v ekonomice za urcité obdobi. A jelikoz
celkovy produkt spolec¢nosti je tvofen spotfebnimi a investi¢nimi statky, je logické,
Ze vyssi produkce investicnich statkli znamena soucasné nizsi spotiebu a naopak.

Z toho tedy podle Synka (2011, s. 282) plyne, Ze: ,,Dnes obétovana spotieba ve prospéch
investicnich statkii vsak vytvari predpoklady pro rychlejsi riist ekonomiky v budoucnu
a tim i pro vyssi vyrobu a spotrebu samotnych spotrebnich statku, které jsou konecnym
cilem veskerého hospodarského snazeni. “

Cisté investice se podle Valacha (2006, s. 18) definuji jako investice hrubé, které jsou
snizené o znehodnoceni kapitalu, tj. kapitdlovou spotiebu, zejména pak odpisy. Pokud
opotifebovany majetek dosahoval vyssi hodnoty nez je nova investice, €isté investice
by mély zadpornou hodnotu. Ve statistikdch se s nimi moc Casto nepotkdme, zejména
proto, Ze je velmi tézké urcit znehodnoceni kapitalu za pomoci odpist. Z pravidla jsou
Cisté investice tvofeny méné nez jednou polovinou investic hrubych.

Naptiklad podle Samuelsona (2007, s. 111) se podil ¢istych investic v USA v roce 1987
odhadoval na 34%.
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Jak dale uvadi Synek (2011, s. 283), z vySe uvedeného vyplyva, Ze investice ndm snizuji
sice soucasnou spotiebu, ale zaroven zvysuji poptavku. V prvnim kroku po investi¢nich
statcich, nasledné¢ zvysuji poptavku po spotiebnich pfedmétech. ZvySena poptavka
ovlivituje také vyrobu a zaméstnanost, které jsou poté zdrojem dlouhodobého
ulohu v ovliviiovani investicni aktivity pfedevsim hospodaiska politika vlady, ktera je
rozdélena na:

- fiskalni (rozpoctovou) politiku — je provadéna vladou za pomoci statnich vydaji
a dani;

- monetarni (penézni a uvé€rovou) politiku — je provadéna vladou za pomoci
stanoveni povinnych rezerv bank a jejich zmén.

2.1.2. Podnikové pojeti investice

Podle Synka (2011, s. 283) plati obecné o podnikovych investicich to samé jako
u makroekonomickych. Jsou to tedy opét statky, které nejsou primarné¢ uréené
ke spotiebé, ale k produkci dalSich statkii v budoucnosti a to jak spotiebnich tak
i vyrobnich. Jedna se tedy opét o odsunutou spotiebu, ktera bude provedena v budoucnu.
Z finan¢niho hlediska Ize podnikové investice charakterizovat jako jednorazovée
vynalozené zdroje, které by mély podniku pfinaset pozadované penézni piijmy v prubehu
delsiho budouciho obdobi. V praxi se uvadi miniméln¢ po dobu jednoho roku. Jedna
se tedy opét o odlozenou spottebu, u akciové spolecnosti napiiklad formou odlozeni
vyplaty dividend, od které se ocekéava ziskani budouciho uzitku (vynosl) za ucelem
rozsifeni majetku a celkového bohatstvi, mezi které patii napf.:

- potizeni novych stroju;

- vystavba nového zavodu;

- rozvoj vyzkumu a vyvoje;

- nékup dlouhodobych cennych papiri a dalsi.

vvvvvv

rozhodnuti, které muize ovlivnit budouci vyvoj podniku a jeho efektivnost, patii
rozhodovani o investici. V podnicich se ¢asto fesi nasledujici:

- kolik bude investovano;
- do ¢eho se bude investovat;
- kdy a kde kapital investovat.

Stejny zdroj uvadi, Ze investi¢ni rozhodnuti je o to vazné&jsi, protoZe investice zpravidla
pusobi fadu let a mize pusobit kladn€ a byt zdrojem pfirtistkt zisku podniku, ale také
tézkym bfemenem, které piisobi negativné na podnik, zejména pak po strance fixnich
nakladi. Ty jsou tvofeny zejména takovymi naklady, které jsou v ramci vytvofené
vyrobni kapacity neménné, i pifesto, ze se vyuziti vyrobni kapacity méni. Z pohledu
investice patii pod takovéto fixni naklady pfedevSim odpisy. Pokud mé podnik nizké
vyuziti vyrobni kapacity, které je spojené s fixnimi naklady, ma to za nasledek zvySovani
primérnych nakladi na jednotlivé vyrobky, které vedou k poklesu rentability vyroby.

Synek (2011, s. 283) také tvrdi, ze investice predstavuji v dobé svého pofizeni penézni
vydaje. Z pravidla se jedna o skute¢ny tok penéz. Nasledné vstupuji formou odpist do
nakladii podniku az pii svém vyuzivani. Zaroven by mély zacit pfinaset urcité vynosy,
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které se promitnou skute¢nym piilivem penéz. Ty by mély danou investici pIn¢ uhradit a
jeste pfinést podnikem pozadovany piinos.

Jak jiz bylo zminéno vyse, nespravna a neefektivni investice mize podnik dostat do tézké
situace, ktera mize vyustit az v bankrot podniku, predevs§im pfi pofizeni investice na dluh.
Na druhou stranu je dulezité podotknout, ze v dne$ni dobé se podniky bez investic
neobejdou. Zejména pak podniky, které chtéji byt inovativni, maji zajem se rozvijet
a drzet krok se svou konkurenci.

Proto si podle Synka (2011, s. 284) ptfevazna vétsina podnikl vytvari investicni plany.
Ty zpravidla vychazi ze strategického podnikatelské planu, ktery stanovuje dlouhodobé
cile podniku, anebo jsou jiz jeho soucasti. Pro sestaveni takového planu neexistuje
V soucasné dobé jednotnd metodika. Podniky Cerpaji ze svych strategickych cila, které
zabezpecuji jednotlivymi investi¢nimi projekty. U pramyslovych podniki se prevazné
jedna o hmotné investice, mezi které patii napiiklad potizeni strojti, vyrobniho zafizeni,
nové haly atd. Je ovSem dulezité, aby byla zajiSténa vazba investic na finan¢ni zdroje,
se kterymi podnik operuje a které by mély byt vystaveny dikladnému finanéné
ekonomického vyhodnoceni.

2.1.3. Strategie investi¢niho projektu

Jak uvadi Dolezal (2012, s. 63), kazdy projekt by mél mit svoji jasnou strategii, ktera
povede k dosaZzenym cilim podniku. Ta muze byt také navazana na vysSi strategii
organizace. Je dilezité si uvédomit, ze projekty, které neptispivaji k dosaZeni globalniho
nebo specifického cile organizace, mizou byt slepou ulickou a nepfinaset podniku
pozadovany uzitek. Podniky Casto pfi vytvafeni své strategie pouzivaji metody, mezi
které patii zejména SWOT analyza (identifikace silnych a slabych stranek, hrozeb
a prilezitosti), metoda Balanced Scorecard (systém vyrovnanych ukazatelii vykonnosti
podniku) nebo BCG matici (ta se pouziva prevazné u rychloobratkového prodeje). Priklad
SWOT analyzy je v tabulce 1.

Tabulka 1 SWOT analyza

Pomocné (dosazeni cile) Skodlivé (dosazent cile)
Vnitini pivod (atributy Silné stranky Slabé stranky
organizace)
Vnéjsi piivod (atributy Prilezitosti Hrozby
prostiedi)

Zdroj: Dolezal (2012)

Jak Dolezal (2012, s. 61) dale uvadi, ze hlavnim ucelem SWOT analyzy je urcit silné
stranky, slabé stranky, ptilezitosti a hrozby vii¢i vyty€ené oblasti. Pod oblasti mlize spadat
segment ¢innosti firmy nebo organizace, projekt nebo jiny zamér. Stanovené polozky
se zapisi do tabulky 1 a funguji jako vychozi bod pro komplexni vyhodnoceni situace.

15

Vysoka skola ekonomie a managementu
info@vsem.cz / www.vsem.cz



VYSOKA SKOLA EKONOMIE A MANAGEMENTU
Narozni 2600/9a, 158 00 Praha 5

2.1.4. Cile investi¢niho projektu

Podle Fotra (2011, s. 16) patii investi¢ni rozhodovani mezi jedno z nejvyznamnéjSich
druhii firemniho rozhodnuti. Hlavni naplni takového rozhodovani je ivaha o pfijeti nebo
naopak zamitnuti jednotlivych investiéni projektt, které firma piipravila. Cim rozsahlejsi
projekty jsou realizovany, tim jsou vétsi dopady na firmu a jeji blizké okoli.

Jak se autor dale zminuje, rozhodovani o investici musi vychéazet z firemni strategie, ktera
by méla urCovat zékladni cile a cestu jejich dosazeni. DlleZitou roli mezi témito cili hra;ji
cile finan¢ni, mezi které patfi:

- maximalizace zisku;
- dosazeni rentability vynalozeného kapitalu;
- dosaZeni rustu hodnoty firmy.

K vySe zminénému Synek (2011, s. 285) dodéava, ze hlavnim cilem u akciové spolecnosti
je maximalizace trzni ceny akcii. VSechny tyto zminéné cile jsou dlouhodobé a nékdy
obtizné kvantifikované. Proto se hlavnim kritériem v posledni dobé v ramci
podnikového rozhodovani o investici staly skute¢né penézni piijmy, tj.:

- cash flow neboli pené€zni tok;
- ukazatel ekonomické ptidané hodnoty EVA.

Podle Valacha (2006, s. 31) patii mezi podnikatelské cile dale také:

- podil podniku na trhu;
- inovace vyrobniho programu a technologického zatizenti,
- ochrana zivotniho prostiedi.

A pravé z tohoto pohledu je podle Fotra (2011, s. 16) investi¢ni rozhodovani brano jako
dilezity nastroj, pomoci kter¢ho podnik miZze dosdhnout riistu své hodnoty. Samotna
priprava, hodnoceni a vybér investicnich projekti tedy vychazi ze strategickych
firemnich cili. Dale by mély také respektovat jednotlivé slozky strategie, které jsou
nasleduyjict:

- vyrobkova — které vyrobky budou rozvijeny;

- marketingova — na jaké trhy se chce firma zaméfit;

- 1novacni — na jaké technologie bude zaméteno inovacni Gsili;
- finan¢ni — struktura zdroju financovani;

- personalni — o jaké druhy pracovniku se firma bude opirat;

- zéasobovaci — vstupy a jejich zabezpeceni.

Autor déle dodava, ze kromé¢ internich faktort, se kterymi je pocitano ve firemni strategii,
musi byt brany v potaz také urcité externi faktory, které jsou spojené s podnikanim. Tyto
faktory maji charakter rizika a nejistoty a jsou zpravidla velmi tézko ptedvidatelné. Patii
pod né naptiklad chovani konkurence, trzni situace, ceny zakladnich surovin a energii,
ménové kurzy a dalsi.

2.1.5. Faze zivota investi¢niho projektu
Fotr (2011, s. 23) rozd¢luje investi¢ni projekt do Ctyt po sob¢ jdoucich fazich, pocinaje

vlastni pfipravou a realizaci projektl aZ po jeho ukonceni a likvidaci. Hlavni 4 faze jsou:
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- predinvesti¢ni faze (pfedprojektova);

- investi¢ni faze (projektova pfiprava a realizace vystavby);
- provozni faze (operacni);

- ukonceni provozu projektu a jeho likvidace.

Kompletni piehled fazi zivota projektu a jeho obsah je v tabulce 2.
Tabulka 2 Etapy zivota projektu

Predinvesti¢ni fAze | InvestiCni faze Provozni faze Ukonceni projektu
- prizkumné - uvodni - spusténi a |- zastaveni
studie projektova najeti provozu
- studie dokumentace - udrzba zafizeni zafizeni
proveditelnosti | - provadéci - vyuzivani - likvidace
- zakladni projektova zafizeni zafizeni
technicka dokumentace
specifikace - nakup sluzeb a
zatizeni
- vystavba

Zdroj: vlastni zpracovani podle Fotr (2011)

Jak Fotr (2011, s. 23) dale uvadi, kazda z téchto fazi je dulezita pro Gspésné realizovani
projektu. Piesto by méla byt zvySend pozornost vénovana piedinvestiéni fazi. Uspéch
projektu bude hodné zaviset na prvotnich informacich a poznatcich z marketingové,
technicko- technologické, finanéni a ekonomické analyzy.

K vyse zminénému Valach (2006, s. 45) dodava, ze predinvesticni faze projektu je velmi
naro¢na a vyzaduje mnoho pracovnikll z riznych oblastni (ekonomové, technici, pravnici,
ekologové a dals$i) a jejich vzdjemnou spoluprici. Hlavnim cilem této pfipravy
je predevsim:

- podrobné popsat (urcit) projekt;

- vybrat nejvhodnéjsi variantu projektu;

- zdtvodnit potiebnost projektu z riznych hledisek pohledu;

- urcit lokalizaci projektu;

- stanovit technické feSenti;

- zhodnotit ekonomickou efektivnost projektu, véetné zdrojli financovani.

Zakladem této faze je vytvoteni tzv. provadéci studie (feasibility study) neboli technicko-
ekonomicka studie. Ta by méla byt tvofena podle Valacha (2006, s. 46) témito zakladnimi
polozkami:

1. souhrnny ptehled vysledkl projektu;

2. zdavodnéni projektu a jeho vyvoj;

3. kapacita trhu a produkce;

4. materialni vstupy;

5. lokalizace a prostieds,

6. technicky projekt;

7. organizacni projekt;

8. pracovni sily;

9. casovy plan realizace;

10. finan¢ni a ekonomické vyhodnoceni.
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2.1.6. Zakladni rozdéleni investi¢nich projekti

K tomu aby se podle Synka (2011, s. 286) mohla stanovit vhodnd metoda pro hodnoceni
efektivnosti investice a také fidici podnikova troven, které bude rozhodovat, je dilezité
klasifikovat projekty do n¢kolika skupin. Nekteré investice je nutné provést bez ohledu
na to, jak budou efektivni, u nékterych sta¢i pouze porovnat naklady na né vydané
S usporami vyrobnich nakladii, které pfinesou. U dalSich se musi provést podrobné
finan¢ni analyzy. Rozhodovaci pravomoci jsou ptidéleny podle velikosti projektu.

Kislingerova (2007, s. 264) klasifikuje investi¢ni projekty:
Z hlediska ucetnictvi:

- finan¢ni — pofizeni dlouhodobych cennych papira, dluhopist atd.;
- hmotné — vystavba novych budov, nakup pozemki, strojt, zafizeni;
- nehmotné — potizeni licenci, know-how, softwaru a podobn¢.

Podle vztahu k rozvoji podniku:

- rozvojové — zvyseni stavajici produkce;

- obnovovaci — modernizace nebo vyména zastaralych zatfizeni za novéjsi;

- regulatorni — musi byt provedeny, cilem téchto projekti nejsou ekonomické
efekty, ale dosazeni souladu s platnymi zdkony, pfedpisy a nafizenimi. Jedna
se predevsim zabezpeceni ochrany Zivotniho prostedi, bezpe¢nosti prace, a tak
dale;

- vyzkum a rozvoj (R&D) — pro fadu podnikd ptedstavuji investice do R&D

- ostatni investi¢ni projekty — sem patii napiiklad vybudovani parkovisté, vystavba
nové administrativni budovy a tak dale.

2.1.7. Zdroje financovani investic

Nedilnou soucasti investicniho rozhodovani je také rozhodovani o financovéani téchto
investic. Podle Marka (2009, s. 401) by financovani investic mélo teoreticky drZet zdsadu
zlatého bilan¢niho pravidla, tedy Ze dlouhodoby majetek je kryt dlouhodobymi zdroji.
Hlavnim diivodem tohoto pravidla je fakt, Ze pfi pfipadném financovani kratkodobymi
zdroji na financovani obnovy nebo pfirtistku dlouhodobého majetku by se mohl podnik
dostat do urcitych financnich potizich, kdy by mohl nastat problém se splatnosti
kratkodobych zdroji. Pfeména dlouhodobého majetku na penéZni polozky je daleko delsi,
nez jsou stanovené doby splaceni kratkodobych zdroji. Na druhé stran¢, pokud by podnik
pouzival dlouhodobé =zdroje na financovani kriatkodobého majetku, dostal
by se do nevyhodné situace, kdy dlouhodobé zdroje jsou zpravidla drazsi nez kratkodobé.

Stejny zdroj uvadi, Ze rozhodovani o tom, z jakych zdroji bude investice kryta, by mélo
byt soucasti vSech fazi piipravy projektu a realizace. Vytvaii spolu s hodnocenim
efektivnosti investi¢nich projekti hlavni prvek, kterym se provadi technicko- ekonomicka
studie, ktera by méla byt u kazdého projektu a méla by byt soucasti kazdé projektové
dokumentace. Projektova dokumentace navazuje na souhrnné rozpocty projektu a ma vliv
na jednotlivé faze realizace projektu v pozadovaném rozsahu, kvalité a Case. Pfi realizaci
projektu je financovani zpravidla spojeno s nejriznéjSimi bankovnimi zarukami.
Ty pozaduje investor po svych dodavatelich. Déle se db4 na zpiisob placeni za investi¢ni
dodavky, predevsim pak u stavebnich investic.
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Fotr (2011, s. 45) uvadi, ze zdroje investovani projektu je mozné tfidit podle vice pohledi.
K tém nejvyznamnéjSim patii rozdéleni podle mista ptivodu investic, tedy odkud podnik
zdroje ziskal a kdo je vlastni. Z pohledu mista se tedy zdroje rozd¢€luji na interni a externi
zdroje financovani, tj. interni a externi kapital.

Jak autor dale uvadi, interni zdroje se daji pouzit u existujici firmy, ktera realizuje projekt.
Tyto zdroje reprezentuji vlastni vysledky z vlastni podnikatelské ¢innosti.

Fotr (2011, s. 45) interni zdroje financovani rozdéluje na:

zisk po zdanéni — nejCastéjsi zdroj podniku pro rozvojové investice, jedna
se o zisk po zdanéni, ktery podnik svoji ¢innosti v minulosti vytvofil, ale doposud
ho nevyplatil v podobé¢ dividend a podilu na zisku;

odpisy a prirtistek rezerv — predstavuji nakladové polozky, které vSak nejsou
vydaje, jsou zakladnim internim zdrojem predevsim pro obnovovaci investice;
odprodej dlouhodobého majetku — podnik mize prodat nékteré polozky, které
nepiinasi tizené vynosy;

snizeni obéznych aktiv — jednd se o snizeni zasob a pohledéavek.

Naopak nové vzniklé firmy (ale 1 stavajici existujici firmy) podle Fotra (2011, s. 46)
muzou pouzit externi zdroje financovani pro investi¢ni projekt. Mezi hlavni externi
zdroje patii:

pivodni vklady vlastniki a jejich zvySovani — naptiklad u akciovych spolec¢nosti
nabyvaji podobu akciového kapitalu;

dlouhodobé dodavatelské véry;

dluhopisy — obligace;

kratkodobé bankovni Gveéry,

ucasti dalSich subjekti, které se podili na projektu;

subvence a dary — jsou poskytované ze statniho rozpoctu, specialnich fondu;
rizikovy kapital (Venture Capital) — jedna se o specificky kombinovany zdroj
financovani, kdy se navysi zakladni kapital a také dlouhodoby uvér, které vstupuji
do velmi rizikovych faktori.

Naopak Synek (2011, s. 289) rozd¢€luje zdroje financovani v podniku na vlastni (vlastni
kapital) a cizi zdroje (cizi kapital).

Vlastni zdroje podniku podle Synka (2011, s. 289) jsou:

vklady vlastnik nebo spole¢nosti (akcie, ucasti);
nerozdéleny zisk;

odpisy;

vynosy z prodeje a z likvidace hmotného majetku a zasob.

Marek (2009, s. 424) rozdéluje cizi zdroje na:

akcie;
obligace;
dluhopisy;
dlouhodobé rezervy;
splatkovy prodej;
leasing;
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- rizikovy kapital;

- finan¢ni leasing;

- ostatni dlouhodobé¢ a stfrednédobé dluhy;

- dotace ze statniho nebo mistniho rozpoctu, finan¢ni dotace z rozvojového
programu EU.

Jak dale uvadi Fotr (2011, s. 49), podniky nejcastéji ziskavaji prostiedky pro realizaci
svych projektii od bankovnich instituci a to v podobé dlouhodobych ¢i kratkodobych
uvérii nebo vydejem obligaci s tim, Ze ne vSechna uvedena pasiva rozvahy mohou byt
pouzita jako zdroje financovani investi¢nich projektii.

Kompletni piehled rozdéleni zdrojii financovani investi¢niho projektt je zachycen, tak
jak ho vidi Kislingerova (2007, s. 300), v tabulce 3.

Tabulka 3 Piehled zdroju financovani

Vlastnictvi zdroja

Interni Vlastni Cizi
=
o Zisk Podnikova banka
E odpisy Rezervy na dichod
S Externi Vklady vlastnikt Uvéry finanénich
= Dotace a dary instituci
Rizikovy kapital Dluhopisy
Finan¢ni leasing
Obchodni avéry
Ostatni zavazky

Zdroj: Kislingerova (2007)

Marek (2009, s. 433) se dale zminuje o velmi dillezité formé financovani, kterou tvoii
finan¢ni podpora z vetejnych zdroju. Jedna se o soucast externiho financovani investice
firem, kterd je podporovana ze statniho rozpoctu, rozpo¢tu samospravnich celkdl, riznych
ucelovych fondl uvnitt zemé i v zahranic¢i. Hlavnim cilem této formy podpory je rozvoj
dlouhodobgjsiho ekonomického ristu, podpora investic, které maji za nasledek pozitivni
externality, podpora stfednich a malych podnikd, které maji omezené&jsi pfistupy
ke standardnim uvérovym zdrojim. V kazdé zemi je intenzita této podpory odlisna. Zalezi
predevs§im na angazovanosti kazdého statu na fizeni ekonomiky. Tyto podpory je ov§em
nutné drzet v ramci stanovenych reguli. Finan¢ni podpora mtiZze nabyvat dvé podoby a to:

- pfima podpora;
- nepfima podpora.

Piima podpora

Podle Marka (2009, s. 434) mzou byt podnikové zdroje investice zvySovany pifimou
finan¢ni podporou. Ta je realizovana obvykle riznou formou investicni dotace, kterd ma
nasledujici rysy:

- vybér rizného stupné, mize byt podporovan jeden podnik nebo urcity obor nebo
napiiklad vybrany region;

20

Vysoka skola ekonomie a managementu
info@vsem.cz / www.vsem.cz



VYSOKA SKOLA EKONOMIE A MANAGEMENTU
Narozni 2600/9a, 158 00 Praha 5

- velky ucelovy charakter;

- neobligatorni charakter, zddost o podporu je nutné zasilat na pfislusné statni
organy;

- jednou z podminek obdrzeni dotace byva pozadavek na spolufinancovani
zZ vlastnich zdroju firmy;

- podpora je podminéna splnénim urcitych podminek.

Marek (2009, s. 434) dale uvadi, ze vyse dotace se muze urcit bud’ absolutné anebo jako
podil z celkové potfizovaci ceny. Celkova pofizovaci cena predstavuje tzv. uznané
naklady, které se stanovi pro jednotlivé projekty. Zdrojem investicnich dodaci jsou
prostiedky ze statniho rozpoctu, rozpoctu mistnich organd, vnitrostatnich fondt, ¢i fonda
Evropské unie. Poskytovani podpory z fondd Evropské unie se déje prostrednictvim
operac¢nich programii jednotlivych ministerstev. Podporou na rozvoj vyzkumu a vyvoje
se zabyva vladni instituce Czechlinvest.

K tomu Marek (2009, s. 434) dodava, ze poskytovani investi¢nich podpor firmam
a ekonomickym subjektim formou dotaci mize v nékterych ptipadech vyvolavat urcité
negativni jevy v ekonomice. Jednd se pfedev§im o moZnost plytvani s penéznimi
prostiedky, snizovani tlaku na efektivnost projektl, pouzivani dotaci na jiné ucely,
zvySena moznost korupce pii rozhodovani o pfidéleni dotaci apod.

Czechlnvest

Agentura Czechlnvest se na svém webu (2014) prezentuje jako statni piispévkova
organizace, ktera spadd pod Ministerstvo primyslu a obchodu CR. Jejim hlavnim
poslanim je podpora konkurenceschopnosti ¢eské ekonomiky prostiednictvim podpory
malych a stfedné velkych podnikateld, podnikatelské infrastruktury, inovaci a ziskdvanim
zahrani¢nich investic z oblasti vyroby, sluzeb a technologickych center. V ramci
zjednoduSeni komunikace, kterd probihd mezi statem, podnikateli a Evropskou unii,
se Czechlnvest stara o celou oblast podpory podnikani ve zpracovatelském pramyslu,
a to jak z prostredki EU, tak ze statniho rozpoctu. Agentura dale aktivné prezentuje
Ceskou republiku v zahrani¢i jako lokalitu, ktera je vhodna pro umistovani mobilnich
investic. Je také vyhradni organizaci, kterd ma pravo nadiizenym organim predkladat
zadosti o investicni pobidky a podporuje ceské firmy, které se chtéji zapojit
do dodavatelskych fetézci velkych nadnarodnich spolecnosti. Pomoci svych sluzeb
a rozvojovych programi tak Czechlnvest prispiva k rozvoji domécich firem, ceskych
a zahrani¢nich investortl i celkového podnikatelského prostredi.

Podpora investic do vyzkumu a vyvoje

Czechlnvest (2014) dale uvadi, Ze objem investic do vyzkumu a vyvoje, ktery
je realizovan v Ceské republice se kazdoroéné zvysuje. Napiiklad roce 2008 asistoval
Czechlnvest az 79 spole¢nostem, které se rozhodly pro zalozeni vlastniho vyzkumného
a vyvojoveho centra.
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Jak ukazuje obrazek 1, nejvétsi objem investic Sel v roce 2013 do sektoru vyroby
dopravnich prostfedki a do strojirenstvi.

Obrazek 1 Objem investic podle sektoru (2013)

. - Centrum
Biotechnologicky a L, . o
i } medicinska strategickych Drevozlpracup,a a
Vyroba d?pra\:mch e sluseb papirensky
prostfedkd echnika 0,06% 7,73%

26,08%

3,95%
- Elektronicky a
elektrotechnicky

3,12%

Gumarensky a
plastikarsky

15,18%
chemicky a

farmaceuticky
3,76%
IT a vyvoj software
Ostatni Letectvi kovodélny a 0,15%
10,53% 0,04% kovozpracujici
3,75%

Strojirensky
17,29%

Potravinarsky
8,37%

Zdroje: Czechlnvest (2014)

Na tfetim misté se poté podle objemu umistil gumarensky a plastikaisky primysl. Granty
na podporu rozvoje vlastnitho vyzkumného a vyvojového centra je mozné Cerpat
z evropského programu, ktery se jmenuje Potencidl. Zavadéni novinek do vyroby poté
podporuje program Inovace.

2.2.Hodnoceni efektivnosti investic

Jak jiz bylo zminéno v ivodu, investice obecné piedstavuje odloZzenou spotiebu za ucelem
ziskani budoucich uzitkl. Jak dale Synek (2011, s. 291) uvadi, u podniku se jedna
o jednorazové vynaloZené zdroje (penize), od kterych firma ocekava piinos penéznich
piijmt béhem delsiho budouciho obdobi. Obecné tedy plati, ze ten kdo se rozhodne
investovat, se vzdava svého soucasného diichodu s tim, Ze ocekava budouci dichod, ktery
by mél byt spojeny s uréitym ziskem.

Valach (2006, s. 75) k vySe uvedenému dodava, Ze potieba investic a vybér konkrétnich
investi¢nich projektl nebo jejich variant je vysledkem analyzy fady faktort, které rozsah
a strukturu podnikovych investic vyrazné ovliviuji.

Stejny zdroj dale tvrdi, ze mezi takovéto faktory patii napiiklad pozadavky trhu, které
se tykaji rozsahu a cen pozadovanych vyrobkl, pozadavkl technické a technologické
inovace vyroby s odliSnymi dopady na kapitdlové a provozni vydaje, dale rGzna
ekologicka a bezpe¢nostni omezeni a v neposledni fad¢ kapitalové zdroje, se kterymi
podnik muze operovat. Veskeré uvedené faktory mohou mit uréitym zplisobem vliv
na celkovou elektivnost investi¢nich projekti.
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Podle Valacha (2006, s. 76) plati, ze celkova efektivnost investi¢nich projekti by se
méla posuzovat podle toho, jak piispivaji k hlavnimu cili podnikatelské firmy — tj.
k maximalizaci jeji trzni hodnoty pro vlastniky.

Kritéria pro posuzovani investic

Jak uvadi Fotr (2011, s. 68), zdkladem toho, aby se podnik mohl rozhodnout, zda ptijme
projekt a realizuje ho nebo jakou variantu projektu ma vybrat, je propocet urcitych
ukazateld (kritériich) ekonomické efektivnosti. Tato kritéria se zpravidla zamétuji
na vynosnost (navratnost) prostfedkl, které by podnik vynalozil na vlastni realizaci
projektu. Mezi nejcastéjsi kritéria, kterd se pouzivaji pro hodnoceni efektivnosti investic,
patfi:

- rentabilita kapitalu (Return on Capital);

- doba navratnosti investice (Payback Period);

- kritéria, ktera jsou stavéna na diskontovani, kterd zahrnuji ¢istou soucasnou
hodnotu (Net present Valu — NPV), index rentability (Profitability Index)
a vnitini vynosové procento (Internal Rate of Return — IRR).

Podle Synka (2011, s. 292) jsou rozhodujicimi kritérii pro posuzovani investic:

- vynosnost (rentabilita);
- rizikovost;
- doba splaceni.

Autor déle popisuje, Ze idedlni investice by byla takova, ktera pfinese velkou vynosnost,
je naprosto bezrizikova a zaplati se co nejdiive. V praxi toto ovSem neplati, vySe zminéna
kritéria jsou protikladna. Investice, ktera je vysoce vynosnd, sebou nese vétsi riziko.
Naopak investice, kterd ma vynos mensi a je velmi likviditni, neni tolik rizikova.

2.3.Postup hodnoceni efektivnosti investic

Synek (2011, s. 292) popisuje vynos z investice jako pfiristek zisku po zdanéni
a prirdstek odpisi, které se poté podniku navraci zpét v podob¢ ceny prodanych vyrobkii.
Tyto dvé polozky tvoii dohromady cash flow neboli penéZni tok, ktery tvoti zaklad pro
dalsi rozhodovani o investi¢nich projektech v podniku. Finalnim vysledkem podniku
by mélo byt jasné rozhodnuti, zda je investice pfinosna a bude realizovana anebo naopak.

Podle Synka (2011, s. 292) je postup pi1 hodnoceni efektivnosti nasledujici:

1. definovani kapitalovych vydaji potfebnych na investici;

2. stanoveni odhadu budoucich penéznich piijmd, které investi¢ni projekt pfinese;

3. stanoveni podnikové diskontni miry (ndkladl na kapital);

4. vypocet souCasné hodnoty ocekavanych piijml (cash flow), kterd se nasledné
porovna s celkovymi kapitalovymi vydaji na investicCi.

zavisi pravé na kvalité odhadu kapitadlovych vydaji a budoucich penéznich piijmi.
Dals§im obtiznym krokem je také stanoveni podnikové diskontni miry, zejména pak na
vlastni kapital.
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2.3.1. Urceni kapitalovych vydaju

Valach (2006, s. 62) obecné¢ charakterizuje investice podniku jako celkové penézni vydaje
charakteristické vét§im rozsahem, u kterych se ocekava jejich transformace na budouci
piijmy. Takto definované se muzou nazvat jako kapitdlové vydaje, které by mély
obsahovat nasledujici:

1. Vydaje na potizeni dlouhodobého majetku.

vydaje na pozemek pro stavbu;

vydaje na pfipravu a zajisténi chodu vystavby;

vydaje na realizaci stavby a nakupu strojii;

vydaje na vyzkum a vyvoj — pokud je to soucasti projektu;

vydaje na vychovu a zapracovani novych pracovnika.

2. Zvysem Cistého pracovniho kapitalu.
Nakup nového dlouhodobého majetku je casto spojovan s dlouhodobym
piirustkem zasob, surovin, nahradnich dilti, nedokoncené vyroby, pohledavek
ajinych sloZek obéZzného majetku. VSe zminéné ma za nasledek rust kratkodobych
pasiv (napf. zavazky vuci dodavatelll), proto se uvazuje pouze s pfiristkem
¢istého pracovniho kapitalu.

3. Vydaje na prodej a likvidaci stavajiciho majetku, ktery je nahrazovan.

4. Danové vlivy a jiné.

oo

{® oo

K vyse zminénému Synek (2011, s. 293) dodava, ze projekty v praxi bézné trvaji nékolik
let. Naptiklad investi¢ni vystavba. Pokud se tak stane, m¢l by podnik piihlédnout
k faktoru ¢asu a kapitalové naklady aktualizovat, tedy pfepocitat na stejnou ¢asovou
zakladnu. Ta se obvykle oznacuje jako vychozi rok 0. Tento pfepocet je proveden pomoci
podnikem stanovené diskontni miry. Ptiklad piepoc¢tu na vychozi rok 0 je v tabulce 4.

Tabulka 4 Aktualizace kapitalovych nakladt

1. rok 2. rok Vychozi rok 0
Investi¢ni naklady 100 mil. K¢ 150 mil. K¢ 229,3 mil. K¢
Diskontni mira 16%

Zdroj: Synek (2011)

Jak autor dale uvadi, vystavba potrva 2 roky, proto by mél podnik pifepocitat naklady
2. roku na hodnotu 1. roku. Pocitd se s podnikovou diskontni mirou, kterd je 16%.
Nésledny prepocet vypada takto: 150 mil. K¢ / 1,16 = 129,3 mil. K¢. Ty se prictou
k 1. roku. Nasledna hodnota vychoziho roku je tedy 229,3 mil. K¢. K této ¢astce se poté
jesté pridaji vydaje na dopravu a instalaci strojii a zafizeni. Dale miize investice vyvolat
ptirtstek cistého pracovniho kapitalu, ktery se nasledné pficte k investiénim nakladim
a podnik ziské celkové pocatecni vydaje.
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Nazorny ptiklad vypoctu celkovych investi¢nich vydaji pro investi¢ni projekt je v tabulce
5.

Tabulka 5 Piiklad vypoétu celkovych investiénich nakladt

Nazev Vychozi rok 0
pofizovaci cena stroju a zafizeni 58,0 mil. K¢
vydaje na dopravu a instalaci stojii a zatizeni 4,4 mil. K¢
ptirtstech ¢istého pracovniho kapitalu 14,5 mil. K¢
investi¢ni naklady 62,4 mil. K¢
vydaje celkem 76,9 mil. K¢

Zdroj: Synek (2011)

Pokud se podle Synka (2011, s. 296) seCte pofizovaci cena stroji a zafizeni
avydaje na dopravu a instalaci strojil a zatizeni, dostane podnik investi¢ni ndklady. K t€ém
se dale ptipocita priristek Cistého pracovniho kapitalu. Vysledna hodnota udava celkové
vydaje na investici ve vychozim roce 0.

2.3.2. Odhad budoucich penéZnich piijmui
Valach (2006, s. 65) tvrdi, ze odhad budoucich penéznich pfijmul je pro podnik jesté

investi¢niho projektu, které do zna¢né miry muize ovlivnit cely projekt. Navic se zde
mnohem vice promita vliv inflace, faktor ¢asu, ménicich se podminek na trhu atd.
Vsechny zminéné vlivy zvySuji miru rizika projektu a mizou zpusobit odklon mezi
skute€nymi a ocekdvanymi penéZnimi piijmy. Proto musi byt odhadu budoucich
penéznich piijml vénovana patfi¢na pozornost. O¢ekava se od marketingového oddélenti,
ze zpracuje detailni analyzu trhu, ktera bude pfedpovidat objem prodadvaného zboZi a jeho
cenu. Do ro¢nich penéznich pfijma, které piinasi investice za dobu své Zzivotnosti,
se pocita:

- ro¢ni zisk po zdanéni;

- roc¢ni odpisy;

- zmény v obéZném majetku, ktery je navazan na investi¢ni projekt;
- ptijem z prodeje dlouhodobého majetku, ktery se nahrazuje.

Odhad budouci penéznich toki 1ze poté obecné vyjadrit vztahem (Valach, 2006):
P=Z+A+0+Py+D

kde P je celkovy ro¢ni penézni ptijem z investi¢niho projektu,

Z — ro¢ni ptirastek zisku po zdanéni, ktery investice pfinasi;

A — ptiriistek ro¢nich odpist v diisledku investice;

O — zména obézného majetku v disledku investovani béhem doby zivotnosti;

Py, — ptijem z prodeje dlouhodobého majetku koncem zivotnosti;
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D — danovy efekt z prodeje dlouhodobého majetku koncem zivotnosti.

Naopak Synek (2011, s. 294) tvrdi, ze celkové penézni piijmy z investice nejsou tvoreny
ucetnim ziskem, ale tzv. cash flow. Jedna se o skute¢ny penézni tok (Cisty ptijem), ktery
generuje investice. Tento vyraz je hojné pouzivan jak v teorii, tak i v hospodatské praxi.
Pti vypoctu cash flow se vychazi z trzeb, které¢ predstavuji penézni vynos ziskany
za prodanou produkci podniku. Oproti trzbam stoji vydaje. Nasledné celkové penézni
ptijmy z investice se daji vypocitat pomoci cash flow, které je znazornéno v tabulce 6
nize.

Tabulka 6 Priklad kalkulace cash flow z realizace projektu

Polozka 1. rok 2.-4.rok | 5.rok
trzby (+) 100 140 140
provozni naklady kromé odpisu (-) 68 92 92
odpisy (-) 9,8 9,8 9,8
zisk pred zdanénim 22,2 38,2 38,2
dan (-) 6,882 11,842 11,842
zisk po zdanéni 15,318 26,358 26,358
odpisy (+) 9,8 9,8 9,8
cash flow z provozu 25,118 36,158 36,158
uvolnéni pracovniho kapitalu (+) 14,5
ptijem z prodeje stroju a zafizeni (+) 14,5
cash flow 25,118 36,158 65,158

Zdroje: Synek (2011)

Z vyse uvedené tabulky 6 je jasné patrné, jak podnik mtize dojit ke stanoveni cash flow.
Pro ptehlednéjsi zobrazeni se miize cash flow promitnout do grafu, ktery je na obrazku 2.
Za celkové vydaje vychoziho roku 0 je po¢itana hodnota 76,9 mil. K¢ z tabulky 5.

Obrazek 2 Priklad grafu penéznich tokd

80 65,158

60
36,158 36,158 36,158
40

25,118
b E B B ¢
0

1 2 3 4

-20
-40
-60
-80
-76,9

-100
roky

Zdroj: Synek (2011)

Z obrazku 2 je vidét, Ze na pocatku jsou celkové investi¢ni vydaje 76,9 mil. K¢. Prvni rok

jiz investice pfinese do podniku 25,118 mil K¢. Néasledné poté od 2. roku do 4. roku

pfitece do podniku 36,158 mil. K¢ a v poslednim roce investice to bude 65,158 mil. K¢&.
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Toto ¢islo je zvysSeno o prirdstek z uvolnéného pracovniho kapitalu a z ptijma z prodeje
stroju a zatizeni.

2.3.3. Diskontni sazba

Dalsim klicovym faktorem, ktery hraje podle Fotra (2011, s. 117) dilezitou roli pfi
stanoveni kritérii efektivnosti investi¢nich projekti, je podnikova diskontni sazba. Je tedy
jednou ze zékladnich tloh investi¢niho rozhodovani. Dulezitou podminkou k tomu, aby
mohla byt stanovena diskontni sazba investicniho projektu, je stanoveni diskontni sazby
podniku, kterd pokryje jak thradu nékladi na cizi kapitdl, tak i odménu majitelim
(vlastnikiim) firmy, ktefi kapitadl vynakladaji. Firemni naklady na kapital poté budou
stejné jako diskontni sazba podniku. Urcuji se jako vazeny aritmeticky pramér nakladi
vlastniho a ciziho kapitalu, ktery je dan vztahem (Brealy, 2011):

E D
WACC=ere+V>< (1—TC)XT'D
Kde WACC (Weighted Average Cost of Capital) pfedstavuje firemni naklady kapitalu,
resp. vazené kapitalové naklady (%);

1, —naklady vlastniho kapitalu (%);

np — naklady ciziho kapitalu (%);

T, — sazba dané z ptijmu (%);

D — velikost zpoplatnéného ciziho kapitalu (K¢);

E — velikost vlastniho kapitalu (K¢);

V — soucet vlastniho a ciziho zpoplatnéného kapitalu (K¢).

Brealy (2011, s. 25) déle tvrdi, ze ndklady na cizi kapitél jsou nizsi o ispory dané z piijmda.
Toto tvrzeni vyplyva z toho, Ze iroky jsou danové uznatelny naklad, jedna se o danovy
urokovy $tit.

Reznakova (2012, s. 109) se pozastavuje nad skute¢nosti, Ze naklady na kapital jsou
ekonomickou kategorii, ktera je stale pro mnoho podnikll a manazert abstraktni, tézko
pochopitelny pojem. Lze je pfitom piirovnat k vydajim, které jsou spojené s pouzivanim
kapitalu. Klasickym piikladem jsou uroky placené bance za poskytnuty Gvér nebo
vyplaceni podilu na zisku vlastnikovi. Pii stanoveni nékladti na kapital je vzdy nutné
vychazet z pohledu investora. V takovém to pfipad¢ se daji naklady na kapital definovat
jako investorem poZadovana mira vynosnosti z investovaného kapitalu. VySe poté vzdy
zavisi na typu investora a zptisobu Uthrady ceny. Raciondlni investor posuzuje vzdy mirQ
vynosu V zavislosti na mife rizika. Zékladem vypoctu by tedy méla byt bezrizikova mira
vynosnosti, ktera je zvySend o pfiraZku za investorem podstupované riziko.

Pokud se firma rozhodne financovat svoji investici pouze vlastnim kapitalem, pak podle
Synka (2011, s. 297) plati, ze: ,, Naklady je pozadovany vynos z kapitalu (vyjadieny napr.
V dividendach) nebo vynos dosahovany jinymi projekty (viz oportunitni ndklady) nebo
vynos (mira vynosnosti) stanoveny specifickymi postupy (napr. CAPM — Capital Assets
Pricing Model, modelem APT — Arbitrage Pricing Theory nebo stavebnicovym
modelem). “ Prakticky se jedna o financovani investice za pomoci zadrzovaného zisku
nebo novou emisi akcii. Diilezité je, aby bylo dosazeno alespoil takové vynosnosti, pfi
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které bude udrzena dosavadni cena akcie. Je na manazerech, aby pozadovanou vynosnost
odhadli.

Obecné je dana vynosnost vlastniho kapitalu vztahem (Fotr, 2011):
PV =1, +RP

kde PV je pozadovand vynosnost vlastniho kapitélu;

T, — vynosnost zcela nerizikové investice;

RP — rizikova prémie.

Jak Fotr (2011, s. 119) dale uvadi, pokud by podnik provadél aktivity zcela nerizikové,
potom by rizikova prémie méla hodnotu nula a pozadovana vynosnost vlastniho kapitalu
firmy by se rovnala vynosnosti ze statnich dluhopist, které jsou povazovany za investice
S minimalnim rizikem. Jednalo by se tedy poté o tzv. Casovou prémii, coz je bezrizikova
vynosova mira. JelikoZ je ale podnikatelska ¢innosti vZdy spojend s mirou rizika, je tfeba
urCit i druhou slozku kapitadlovych nakladi, rizikovou prémii. Urceni této prémie
je obtizné, ptfedevs§im v zavislosti na urceni velikosti firemniho rizika.

2.3.4. Vypocet soucasné hodnoty ocekavanych penéznich prijmu

Synek (2011, s. 299) uvadi, Ze jednorazové naklady na investici jsou z pravidla
vynalozeny V pomérné kratkém ¢asovém obdobi, vétSinou do jednoho roku. Pokud to tak
neni, m¢l by se pak u nich pouzit vyse zminény piepocet na vychozi obdobi. Naproti tomu
pfijmy (cash flow), které ocekdva podnik z dané investice, pfichazi fadu let. Jak
je mnohokrat zminéno v ekonomické teorii, v ekonomickém zivoté ptsobi faktor ¢asu.
Ten ma za nasledek to, Ze hodnota dnes$ni penézni jednotky je daleko cennéjsi, nez
hodnota penézni jednotky, ktera nastane v budoucnu. Z piedchoziho tvrzeni vyplyva fakt,
ze Casova hodnota penéz se méni. Vynosy tedy musi byt pfepocitdny na stejnou ¢asovou
zakladnu (z pravidla na rok pofizeni investice), protoze podniku vznikaji v delSim
casovém obdobi. Budouci hodnota by méla byt piepocitina na hodnotu sou€asnou.
Soucasnd hodnota je poté definovana jako urcita pené€zni suma, kterou podnik musi
investovat, pokud ma byt v podnikem stanovené dobé ziskdna zpét zvétSena
0 pozadované vynosy.

Soucasna hodnota je dana vztahem (Rtackova, 2012):

CF, CF, CE, = CF,

HCF = e ————_ — _
SHC (1+k)1+(1+k)2+ +(1+k)" t_1(1+k)t’

kde SHCF je soucasna hodnota cash flow v obdobi t;

CFt — ocekavana hodnota cash flow v obdobi t (t =1 az n);

k — mira kapitalovych naklada na investici (podnikova diskontni mira);
t — Casové obdobi;

n — o¢ekavana zivotnost investice.

Jak dodava Scholleova (2009, s. 51), investici lze oznacit jako pfijatelnou za predpokladu,
ze soucasna hodnota cash flow je vétsi neZ pocatecni investi¢ni vydaj. Pokud ma podnik
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vice investi¢nich variant, m¢l by si vybrat vzdy tu, kterd ma nejvétsi celkovy pfijem. Mélo
by tedy platit pravidlo, kdy souc¢asna hodnota je vétsi nebo rovna pocatecni investici:
SHCF = IN
Kazda varianta, kterd splituje vySe zminénou podminku je pro podnik ekonomicky
piijatelna.
2.4.Metody hodnoceni efektivnosti investic

Jak uvadi Kislingerova (2007, s. 268), je zde mnoho technik, které se daji vyuzit pfi
vyhodnoceni efektivnosti investice. Zakladnimi parametry, které vstupuji do hodnoceni
investice, jsou jiz zminéné:

pocatecni kapitalové vydaje;

piijmy plynouci z investice v jednotlivych letech (cash flow);
- doba Zivostnosti investice;

naklady na kapital (podnikova diskontni mira).

Vlach (2006, s. 77) rozlisuje dvé zakladni metody podle toho, zda piihlizeji k faktoru ¢asu
¢1 nikoliv. Metody jsou tedy rozdélené na:

a. statické metody — nerespektuji faktor ¢asu;
b. dynamické metody — respektuji faktor ¢asu.

Statické metody

Statické metody popisuje Kislingerova (2007, s. 268) jako metody, které se z velké ¢asti
zaméfuji na penézni pfinosy z investice a jejich pfipadné poméfovani s pocatecnimi
vydaji. Tyto metody nepoditaji s faktorem rizika a ¢as berou v potaz jen v omezené mifte.

Vyse zminéné potvrzuje také Valach (2006, s. 77), ktery dodava, ze statické metody jsou
vhodné pouze tehdy, pokud faktor Casu nemd podstatny vliv na rozhodovéni
o investici. Naptiklad pfi jednorazové koupi fixniho majetku — stroje, budovy (doba
pofizeni = 0) nebo pii kratkodobé investici v obdobi jednoho az max. dvou let. Dilezita
je zde i vyse pozadované miry vynosnosti. Cim je nizsi, tim méné vyznamny je faktor
Casu. VySe zminéné piiklady, které maji velmi kratkou dobu zivotnosti a nizkou
poZzadovanou miru vynosnosti, se v praxi objevuji velmi malo. Proto by mély statické
metody byt v praxi pouZivany jen jako prvotni odhad pro celkové rozhodnuti. Je ovsem
nutno dodat, ze v hospodaiské praxi jsou tyto metody velmi oblibené¢ a to zejména pro
jejich jednoduchost.

Synek (2011, s. 302) k tomu dale uvadi, Ze statické metody se daji pouzit u méné
vyznamnych projektd nebo u projektt s kratkou dobou Zivotnosti a nizkym diskontnim
faktorem. Pro ostatni pfipady se daji pouZzit dynamické metody.

Dynamické metody

Valach (2006, s. 77) tvrdi, ze dynamické metody by mély podniky aplikovat pfi
vyhodnocovani investi¢nich projektil, které zahrnuji del§i dobu pofizeni dlouhodobého
majetku a delSi dobu Zivotnosti investice. Do téchto kritérii spadd pfevaznd vétSina
projektl v hospodaiské praxi.
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Valach (2006, s. 77) se dale zminuje o tom, ze Cas, ktery je pii dynamickych metodach
bran v potaz, vyrazn¢ ovliviiuje uvahy o rozhodnuti, zda pfijmout investi¢ni projekt
¢i nikoliv. Ovlivituje jak slozku penéznich ptfijmi, tak i vymezeni kapitalovych vydaji.
Pokud by podnik ve svych propoctech nezahrnul faktor Casu, byla by efektivnost
projektové investice velmi zkreslend a findlni rozhodnuti o investici by mohlo byt
vV mnoha piipadech nespravné.

Podle Scholleové (2009, s. 102) spociva vyhoda v pouzity dynamickych metod v tom,
ze berou do uvahy jak samotné vynosy z investice, tak i jejich rozlozeni v Case. Dale
pocitaji s rizikem, které je soucasti metod na piepocet budouciho cash flow na soucasnou
hodnotu, tzv. diskontovani. Pfi diskontovani mize podnik pouzit svoji podnikovou
diskontni miru, kterou vyjadii své podnikové riziko prostfednictvim pozadovaného
vynosu.

Mezi dynamické metody podle Scholleové (2009, s. 102) patii:

- Cista soucasna hodnota;

- vnitini vynosové procento;

- modifikované vnitini vynosové procento;

- index ziskovosti;

- diskontovana doba navratnosti;

- diskontovana ekonomicka ptidana hodnota;
- metoda anuit.

Jak Scholleova (2009, s. 102) dale uvadi, pii rozhodovani o pfijeti investice nebo
zamitnuti by mély vS§echny metody vypovidat stejné nebo podobné hodnoty, protoze jsou
zalozeny na stejném myslenkovém zékladg, kdy se metody odviji o rizného pohledu
na porovnani vydaji a ocekdvanych pifijmi z investice, které se piepocitavaji
na soucasnou hodnotu.

Pod statické a dynamické metody Kislingerova (2007, s. 289) nasledné fadi metody tak,
jak je zachyceno nize v tabulce 7.

Tabulka 7 Piehled metod hodnoceni efektivnosti

Metody hodnoceni efektivnosti investic
Statické Dynamické
- prumérné ro¢ni cash flow - ¢ista soucasna hodnota — NPV
- prumé&rnd doba navratnosti - vnitini vynosové procento
- prumérnd % vynosu - doba névratnosti
- prumé&rny vynos z ucetni hodnoty - index ziskovosti

Zdroj: vlastni zpracovani podle Kislingerova (2007)

Naopak mezi nejcastéjs$i metody pouzivané v praxi k hodnoceni investi¢nich projektt
podle Synka (2011, s. 302) patii:

1. metoda vynosnosti investic (angl.. Return of Investment — ROI);

2. metoda doby splaceni (doby navratnosti, angl.. Payback Method);

3. metoda Cisté soucasné hodnoty (angl.. Net Present Value of Investment — NPV);
4. metoda vnitiniho vynosového procenta (angl.. Internal Rate of Return — IRR);

5. metody ndkladové.
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2.4.1. Metoda vynosnosti investic — ROI, ARR

Jak uvadi Dolezal (2012, s. 37), jednim z ukazatela efektivnosti investice je zisk. Ten se
da spocitat pomoci ukazatele ROI (Return on Investment), ktery je velmi jednoduchy
a Vv praxi nam tika, kolik penéznich jednotek zisku podniku ptfinese kazda 1 investovana
penézni jednotka.

Vynosnost investice ROI je dana vzorcem (Synek, 2011):

ROI = Zy
"IN’

kde Z,. je primérny Cisty ro¢ni zisk, ktery plyne z investice;
IN — naklady na investici.
Pokud ma byt vysledek ROI vyjadien v %, musi byt nasledné vynasoben 100.

Synek (2011, s. 303) k tomu dale dodava, Ze podle této metody se daji porovnavat
projekty s rtiznou dobou zivotnosti, vysi investi¢nich naklad a objemu vyroby, protoze
je ve vzorci vyse pouzit pramérny ro¢ni zisk. Za zisk je povazovan zisk po zdanéni (Cisty
zisk), ktery je bran jako skuteny efekt pro podnik. Vysledna rentabilita se néasledn¢
porovnava s investorem pozadovanou mirou zuroceni (podnikovou diskontni mirou).
Pokud je rentabilita vEétSi nez mira zaroceni, investice je vyhodna a podnik by ji mél
realizovat. Pokud bude dosahovat nizSich hodnot, mél by podnik upustit od dané
investice. Tato metoda bere v potaz pouze ¢ast penéznich piijmu (zisk), nepocita s odpisy.
Jelikoz se jednd o statickou metodu, nepocitd také jiz se zminénym faktorem casu
a rozlozenim zisku na delsi casové obdobi. Piesto je v praxi tato metoda velmi oblibena.

Obdobou ROI je také ukazatel ucetni miry vynosnosti (ARR — Accounting Rate of
Return), ktera je dana vztahem (Higgins, 1997):

pramérné rocni ptijmy (cash flow)

ucetni mira vynosnosti ARR =
4 celkové vydaje (outflow)

Ani tato metoda nebere v uvahu faktor dasu.
2.4.2. Metoda doby navratnosti

Dobu navratnosti neboli dobu thrady definuje Fotr (2011, s. 70) jako dobu, kterou podnik
potfebuje na uhrazeni svych celkovych investi¢nich nakladti pomoci budoucich piijma.
Doba navratnosti tedy ukazuje, v jakém case se investorovi vrati vynaloZené prostfedky
zpét do podniku. Jeji vypocet je velmi jednoduchy a je zalozen na penéznich tocich
projektu. Cim je doba uhrady kratsi, tim vyhodnéjii je projekt. Hlavni piednosti této
metody je jeji jednoduchost a srozumitelnost vypoctu. Naopak mezi nevyhody patii
zejména nerespektovani faktoru €asu a s tim spojené riziko projektu. Metoda dale nebere
V potaz vynosy, které vznikaji po dob¢ splaceni a Casové rozlozeni vynosit v dob¢
splaceni. Proto by neméla byt pouzivana podnikem jako jedind metoda na hodnoceni
efektivnosti investice. Nicméné muze poskytovat dulezitou informaci o tom, jak je
projekt rizikovy. Projekt s dobou nédvratnosti 2 roky je zajisté méné rizikovy, nez projekt
S dobou thrady 10 let. Moznym vylepSenim této metody je pocitani s diskontovanymi
hodnotami. Ptijmy z investice jsou diskontovany pozadovanou vynosnosti a procentem
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nakladii na projekt. Tato metoda je pfisnéjsi nez bézna metoda doby navratnosti a ukazuje,
jak dlouho ma podnik své zdroje vazané v dané investici.

Fabozzi (2003, s. 401) definuje diskontovanou dobu navratnosti jako Cas potiebny
ke splaceni ptvodni investice za podminek diskontovaného budouciho cash flow. Cash
flow kazdého roku je diskontovano na soucasnou hodnotu investice pomoci diskontni
miry, které reflektuje Casovou hodnotu penéz a nejistotu budouciho cash flow.

Jednim ze zptsobi, jak vypocitat dobu navratnosti, je sestaveni tabulky, viz tabulka 8.
Ta zahrnuje i vychozi rok 0, coz je rok pofizeni investice.

Tabulka 8 Priklad vypocétu doby splaceni

Rok Diskontované Cash flow
rocné kumulované
0 -08 -08
1 25 -73
2 24 -49
3 27 -22
4 30 8
5 30 38

Zdroj: Synek (2011)
Z tabulky 8 je patrné, Ze investice se podniku zaplati mezi 3. a 4. rokem.

Jak Synek (2011, s. 305) déle uvadi, pro ptesnéjsi dopocet se miize poté pouzit nasledujici
trojClenka (linearni interpolaci):

27 .....1 rok
22 ....xroku
x = 0,81 roku, coz je necelych 10 mésict.

Z vyse uvedencho je tedy patrné, Ze doba navratnosti investice pracujici s diskontovanymi
hodnotami je 3 roky a 10 mésict.

2.4.3. Metoda cisté souc¢asné hodnoty

Scholleova (2009, s. 60) tvrdi, Ze Cista soucasna hodnota (Net Present Value — NPV) tvofti
zaklad vSech dynamickych metod. Zarovenn se jedna o nejpouzivanéjsi a ve vétSiné
ptipadt také nejvhodnéjsi metodu pro hodnoceni efektivnosti investice. Vysledek pomoci
této metody pifindsi jasné a srozumitelné Udaje, které pomahaji pii investicnim
rozhodovéni. Podstata metody spociva v jednoduchém souctu kapitdlovych vydaji
a pfijma z investice v jejich soucasné hodnoté. Oboje je piepocitano pomoci diskontovani
na Uroven hodnoty penéz v roce pofizeni investice. NPV tedy bere v potaz faktor Casu,
riziko a ¢asovy prubéh investice.

Podle Marka (2009, s. 363) cista soucasna hodnota predstavuje rozdil, ktery je mezi
soucasnou hodnotou piijmu z investice a soucasnou hodnotou vydaji na investici.
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Vypocet ¢isté soucasné hodnoty je dan vztahem (Synek, 2011):

CF,

(1+k)f_1N’

n
NPV = PVCF —IN = Z
t=1

kde NPV je tedy Cista soucasna hodnota investice;

PVCF — soucasna hodnota cash flow (vynosu z investice);

CF — o¢ekavana hodnota cash flow v obdobi t;

IN — naklady na investici;

k — kapitalové naklady na investici (podnikova diskontni sazba);
t — obdobi 1 az n;

n — doba zivotnosti investice.

Jak uvadi Valach (2003, s. 188), vSechny investice, které maji Cistou sou¢asnou hodnotu
vys$si nez 0, jsou pro podnik piijatelné. Pfinaseji ptijem minimalné ve vysi urokda.

Na vyse zminéné navazuje Marek (2009, s. 363) a tvrdi, ze pokud bude vysledek Cisté
soucasn¢ hodnoty kladny, musi byt soucasnd hodnota piijmi z investi¢niho projektu

vetsi, neZ soucasna hodnota vydaji. Pokud je vice variant, tak racionalni investor vzdy
vybere tu variantu, ktera bude mit vetsi ¢istou soucasnou hodnotu.

Synek (2011, s. 305) k tomu dodava, ze: ,,Je-li ¢istd soucasna hodnota investice kladna,
investici muzeme prijmout, nebot’ zvysuje hodnotu firmy.“ Pokud je do diskontni miry
zahrnuté 1 prémie za riziko, investice je piijatelna i pfes jeji riziko. Pokud se hodnota ¢isté
soucasné hodnoty bude rovnat 0, bylo dosdhnuto pozadované vynosnosti investovanych
penéz. Naopak pokud bude ¢ista soucasna hodnota nabyvat zépornych hodnot, podnik
by mél investici odmitnout, tak jak je ukazano v tabulce 9. Tato metoda by méla byt
zakladnim a prvotnim meétitkem pro hodnoceni efektivnosti investic.

Tabulka 9 Pravidlo ¢isté soucasné hodnoty

Podminka Stanovisko Zaver

NPV >0 Investice pfinese pifidanou | Projekt ma byt piijaty
hodnotu investortim

NPV <0 Investice snizi ptidanou | Projekt by nemél byt
hodnotu investorim prijaty

NPV =0 Neocekava se ani sniZeni | Projekt miZe i nemusi byt
ani zvyseni. piijaty

Zdroj: vlastni zpracovani podle Fabozzi (2003)

Stejny zdroj se dale zminuje o indexu soucasné hodnoty neboli index vynosnosti
(profitability index), ktery dopliiuje metodu Cisté soucasné hodnoty. Vypocita se jako
podil soucasné hodnoty piijmi z investicniho projektu a ndkladli na investici
(Synek, 2011):

PVCF
V=

IN '’
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Dosahuje-li hodnota indexu IV>1, investice je pro podnik pfijatelna. Tato metoda mize
pomoci predevsim pfi srovnavani vice investicnich variant.

2.4.4. Vnitini vynosové procento

Kislingerova (2007, s. 272) popisuje vnitini vynosové procento (Internal Rate of Return
— IRR) jako relativni vynos (rentabilitu), ktery je v prubéhu zivotnosti projektu
poskytovan. Ciselné poté predstavuje takovou diskontni miru, pii které se rovna &ista
soucCasna hodnota 0, NPV = 0.

Scholleova (2012, s. 64) uvadi, ze vnitini vynosové procento piedstavuje relativni pohled
na vynosnost investice, ukazuje podniku vynosnost v procentech, ktera je vytvaiena
investici béhem doby své zivotnosti.

VysSe zminéna definice vnitiniho vynosového procenta je poté ddna vztahem (Synek,
2011):

PVCF = IN
n
CF; IN
=
£ (1+k)
coz se da prevést také takto:
PVCF —IN =0

Kislingerova (2007, s. 272) tvrdi, Ze pokud ma investice dobu trvani del$i nez 2 roky, je
velmi tézké obecné urcit pfesny a spravny postup vypoctu.

Autorka také uvadi, ze ¢im vétsi IRR investice dosahuje, tim je vyhodnost investice lepsi.
Plati tedy nasledujici vztah: pokud je vnitini vynosové procento vétsi nez diskontni mira
zahrnujici riziko (WACC), IRR>WACC, miize podnik investici pfijmout. Pfi této
metod¢ by se mélo dosahovat podobnych vysledktl, jako pii hodnoceni pomoci NPV,
protoze respektuji stejnou filozofii a jsou zaloZené na podobném vypoctu. Pro vypocet
jsou poté dvé moznosti. Bud’ metodou pokust a omyli, kdy se musi postupné rozdil levé
a pravé rovnice sniZzovat tak dlouho, dokud se nebudou rovnat, rozdil obou stran bude
nulovy. Druhy zptsob pfedstavuje iteracni metoda, na které je postaven vypocet
v tabulkovych kalkulatorech. Doporucuje se pouzit napiiklad aplikaci MS Excel,
ve kterém je funkce MIRA. VYNOSNOSTI

Synek (2011, s. 307) dodava, ze vyse zminéna metoda je v praxi velmi popularni, protoze
firmé ukazuje predpokladanou vynosnost investice, kterou poté podnik miize porovnavat
S poZzadovanou mirou vynosnosti.

2.4.5. Ekonomicka pridana hodnota EVA

Knépkova (2013, s. 152) uvadi, ze hlavni podstatou této metody je to, ze hodnota
ekonomického zisku se zna¢né 1i8i od zisku, ktery firma vykazuje v Gi€etnictvi. V ucetnim
zisku firmy zachycuji nédklady na cizi kapital, ovSem naklady na vlastni kapital zde chybi.
Samotné naklady na vlastni kapitél jsou stanoveny na zéklad€ ocekéavani vlastniki, které
je zachyceno v podobé vynosu, ktery by m¢l investorim piinést jejich vlozeny kapital.
Ocekéavani vlastnikii neni dané pevnou mirou, ale musi byt odhadnuto, zalezi zde
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na mnoha faktorech, jako tfeba riziko daného podnikani, urokova mira bank, vynosy
bezrizikovych investic a dalsi.

Knapkova (2013, s. 152) také tvrdi, ze EVA (Economic Value Added) ukazuje rozdil
mezi operativnim ziskem po zdanéni a ndklady, které jsou pouzity na vlastni kapital.
Podstatou koncepce EVA je fakt, ze cilem kazdého podnikani je vytvafeni ekonomické
piidané hodnoty. EVA tedy ukazuje, jak firma pfispéla svou ¢innosti v urcitém casovém
obdobi ke snizeni ¢i zvySeni své hodnoty pro vlastniky firmy.

Scholleova (2009, s. 96) dodava, ze podle pfidané hodnoty EVA dokonce nékteré
ratingové spolecnosti sestavuji zebticky firem podle vytvotené pridané hodnoty. EVA je
ve své podstate¢ ekonomickym ziskem podniku, tedy tim co ve firm¢ zistane
po uspokojeni vSech poskytovateli kapitalu. Ekonomickou ptfidanou hodnotu je mozné
definovat vztahem (Scholleova, 2009):

EVA = NOPAT — C x WACC,
kde NOPAT je provozni zisk po zdanéni (Net Operating Profit After Tax);
C — firmou pouzivany zpoplatnény kapital;
WACC - véazené naklady na kapital (pozadovany vynos vlastnikli a vétiteli v %).

Dalsi mozny vypocet EVA je dan vztahem (Synek, 2011):
EVA = E(EBITi x (1—t) — C;, x WACC),

Jak Synek (2011, s. 309) dodava, vypocet se provadi za jednotlivé roky zivotnosti
projektu. Jednd se o podobny postup, jak pii vypoctu Cisté soucasné hodnoty, kde
se vychazi z cash flow, kdezto u vypoctu EVA se vychazi ze zisku pted tiroky a zdanénim
(EBIT). EBIT se nasledné vynasobi hodnotou (1 - t), kdy néasledné vyjde zisk po zdanéni
NOPAT. Ten tvoii prvni polozku EVA. Od NOPAD se poté odecte sou€in vazané¢ho
kapitalu v jednotlivych letech (C) a primérnych nakladii na tento kapital, ¢ili C * WACC.
Vyse vazaného kapitalu se pocita jako zlstatkova hodnota investice vzdy k pocatku roku
(rozdil mezi pocateéni hodnotou a hodnotou odpistu provedenych v uréitém roce).
Nasledné hodnoty EVA z kazdého roku se diskontuji a sectou. Tim vznikne soucet
diskontovanych hodnot EVA.
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Vzorovy ptiklad vypoétu EVA podle Synka (2011, s. 309) je v nasledujici tabulce 10.

Tabulka 10 ptiklad ekonomické ptidané hodnoty investice v mil. K¢

Ukazatel 1 2 3 4 5
EBIT 24,20 40,20 40,20 40,20 26,80
EBIT x (1-0,31) 16,70 27,74 27,74 27,74 18,49
C (pouzity kapital) 76,90 69,10 61,30 53,50 45,70
Cx WACC 12,69 11,40 10,11 8,83 7,54
EVA 4,01 16,34 17,62 18,91 10,95
diskont. EVA 3,44 12,04 11,15 10,27 5,10
Soucet diskontovanych hodnot EVA 41,99

Zdroj: Synek (2011)

Jak Synek (2011, s. 309) dale uvadi, projekt miize firma pifijmout, pokud je soucet
diskontovanych hodnot EVA kladny. Pokud tento postup porovname s postupem pro
vypocet Cisté soucasné hodnoty, tak by mély vyjit podniku podobné vysledky. EVA
odlisnym zptsobem dava podobné vysledky. Vyhodou tohoto ukazatele je to, ze vede
vSechny manazery pii rozhodovani ke stejnému cili, kterym je tvorba hodnoty.

2.5.Metodologicka ¢ast

V této kapitole je presné popsana metodika prace se sekundarnimi zdroji, které slouzi
k ziskani obecného a uceleného pohledu na zkoumanou problematiku a také metodika
prace se zdroji primarnimi, pomoci kterych je zpracovana prakticka ¢ast diplomové prace.

Hlavnim cilem této diplomové prace je hodnoceni efektivnosti investi¢niho projektu
na vystavbu a roz§ifeni vyzkumné a testovaci laboratofe v konkrétnim podniku piisobicim
V automobilovém primyslu.

Dil¢imi cili poté jsou:

- Shromézdéni teoretickych poznatkli o investicich, investicnim rozhodovani
a metodach k hodnoceni efektivnosti investi¢nich projektti ze soucasné odborné
literatury;

- Stanoveni metodiky prace s primarnimi a sekundarnimi zdroji;

- Ziskani informaci potfebnych k provedeni hodnoceni efektivnosti investice;
- Ptedstaveni spolecnosti a investi¢niho projektu;

- Provedeni hodnoceni investi¢niho projektu na zakladé vybranych metod.

K dosazeni vySe zminénych cilii byly pouzity tii zakladni védecké metody prace. Patii
mezi né pozorovani, nestrukturovany rozhovor a matematicka metoda.

Sekundarni zdroje

Literarni zdroje, které slouzily k vypracovani teoretické casti diplomové prace, byly
autorem vyhledany pomoci literarni reSerSe na dané téma investi¢ni rozhodovani.
Hlavnim mistem, kde byly zdroje vyhledavany, byla knihovna Vysoké Skoly
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polytechnické v Jihlavé a také Méstska knihovna Jihlava. Knihy byly vyhledavany podle
svého nazvu, oboru zaméteni a ISBN cCisla. Klicova slova pro vypracovani literarni
reSerSe jsou: investice, investi¢ni projekt, investi¢ni rozhodovani a hodnoceni efektivnosti
investice.

Vsechny vyhledané sekundarni zdroje, které jsou podkladem pro praktickou cast,
pomahaji ziskat uceleny pohled na zkoumanou problematiku a jsou dale pouzity
Vv praktické ¢asti, kde je na jejich zéklad¢ proveden vypocet a hodnoceni primarnich dat
za uc¢elem dosaZeni hlavniho cile.

Primarni zdroje

Primarni zdroje, které pomahaji k dosazeni hlavniho cile prace, byly ziskany na zaklad¢
nestrukturovaného rozhovoru a pozorovani. Pozorovani probéhlo v konkrétni firme
pusobici v automobilovém pramyslu. Tuto firmu autor oslovil s nabidkou na provedeni
ekonomického hodnoceni efektivnosti dané investice.

Autor prace se Ucastnil, spolu s dal§imi odpovédnymi osobami povéfenymi spolecnosti,
péti dvouhodinovych meetingii, na kterych byla autorem ziskana hlavni hledana primarni
data, mezi ktera patii nésledujici: ptilezitosti a pfinosy projektu, ¢asovy plan realizace
investi¢niho projektu, zptisob financovani, celkové pocatecni naklady spojené s realizaci
investice, nasledné naklady spojené s provozem projektu, proveditelnost projektu
a odhady trzeb, které investice pfinese.

Déale prob¢hl osobni nestrukturovany rozhovor mezi autorem a povéienou firemni osobou
na téma investicniho projektu na vystavbu a rozSifeni vyzkumné laboratoie
ve spolecnosti.

Veskera ziskana primarni data byla nasledné zapsana do pocitaCového programu
Microsoft Excel a Word.

Na zaklad¢ ziskanych primarnich zdroji byl predstaven investiéni projekt a
identifikovany jeho hlavni ndlezitosti. Hodnoceni efektivnosti investicniho projektu bylo
provedeno na zakladé teoretickych postupti, které jsou doporucovany v odborné
literatute.

V rémci téchto postupli byla provedena vypoctova cast prace, pti které byly pouzity
metody z finan¢ni matematiky. Postupy provedenych vypocti vychazely ze sekundarnich
zdroju, které byly ziskdny v ramci jiz zminéné literdrni reSerSe, kterd se nachazi
Vv teoretické ¢asti. Vypocty byly provedeny za pomoci pocitacového programu Microsoft
Excel.

Na zéklad¢ vyslednych vypoctenych hodnot bylo v zavéru praktické Casti vysloveno
hodnoceni efektivnosti zkoumaného investi¢niho projektu.
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3. Prakticka ¢ast

vvvvvv

je predstavena firma, ktera realizuje investi¢ni projekt. Nasleduje kompletni popis
projektu. V posledni ¢asti je provedeno hodnoceni investice.

3.1.0 firmé

Informace pouzité v ndasledujicich kapitolach jsou cerpany z internich materidlt
spole¢nosti. Na zaklad¢ internich nafizeni firmy nebude v dal§im textu uvadén nazev
spole¢nosti. Pro ptehlednéjsi orientaci v§ak bude uveden fiktivni nazev ABC CZ a ABC
Service. Pravni forma této spole¢nosti je shodna s realitou.

Obchodni spolecnost: ABC Service

Sidlo: Vysoc¢ina

Pravni forma: 112 — Spolecnost s ru¢enim omezenym
Typ subjektu: pravnicka osoba tuzemska

Vznik prvni zivnosti: 29. 8. 2007

Obory ¢innosti: Vyroba stroju a zafizeni

Zprosttedkovani obchodu a sluzeb
Velkoobchod a maloobchod

Poskytovani software, poradenstvi v oblasti
informacnich technologii, zpracovani dat,
hostingové a souvisejici ¢innosti a webové portaly

Poradenska a konzulta¢ni Cinnost, zpracovani
odbornych studii a posudki

Ptiprava a vypracovani technickych navrht,
grafické a kresli¢ské prace

Testovani, méteni, analyzy a kontroly

Sluzby v oblasti administrativni spravy a sluzby
organiza¢né hospodarské povahy

V Ceské republice v sou¢asné dobé piisobi dvé organizace. ABC CZ a ABC Service. Obé
spole¢nosti ABC dohromady zaméstnavaji v sou¢asné dob& v Ceské republice vice nez
1 100 zaméstnanct. Ti jsou pro uspéch firmy kliCovi a je o né patficné postarano:
nadstandardni mzdové ohodnoceni, bezplatné jazykové vzdélani, piispévek na penzijni
pripojisténi, zadvodni stravovani, sportovni vyziti. Ob¢ firmy podporuji 1 rodice s détmi,
pro které otevieli zdravou firemni matefskou Skolku s vyukou anglictiny.

Pro firmy je samoziejmosti, ze dodrzuji etické zasady ABC Group, tzv. Code of Conduct
(2014). Krom¢ svych vyrobnich a obchodnich aktivit se zapojuji do zivota v regionu
a podporuji na Trebi¢sku vzdélavani, sporty, kulturu, déti a hendikepované spoluobcany.

Angazovani a schopni zaméstnanci, neustalé zlepSovani, nové napady a feSeni — to jsou
ty sily, které vedou k ekonomickym uspéchiim i trvale udrzitelnému rozvoji. Firma

38

Vysoka skola ekonomie a managementu
info@vsem.cz / www.vsem.cz



VYSOKA SKOLA EKONOMIE A MANAGEMENTU
Narozni 2600/9a, 158 00 Praha 5

si je védoma, ze tak €ini s ohledem na zivotni prostiedi a také sleduje z4jmy lidi a mist,
ve kterych spolecnosti plisobi.

Spolecnost se zabyva vyrobou strojii a zafizeni v oblasti filtratnich zafizeni pro
automobilovy prumysl. Portfolio vyrabénych produktii je na obrazku v ptiloze 1.

V poslednich letech panuje, pfevazné pak u velkych nadnéarodnich korporaci, trend
zakladani velkych servisnich center, které budou aktivné podporovat ostatni zavody
patiici do koncernu. Je dulezité, aby firma pro takové servisni centrum méla piredpoklad
a byla viibec schopna nékteré Cinnosti provadét centralizované. Tyto ¢innosti zahrnuji
pouze urCité specifické administrativni ukony, které lze vykondvat mimo vyrobni
¢i obchodni firmu.

Hlavnim duvodem, ktery vedl k zaloZeni centra sdilenych sluzeb, je pochopiteln¢ uspora
nakladt. Pokud jsou sluzby stejného charakteru sméfovany na jedno misto, dochazi
k vyuziti synergického efektu a také k efektivnéjSimu vyuziti pracovnikll. Firmy navic
umist'uji servisni centra do lokalit, ve kterych jsou niz$i mzdové naklady nebo nizsi
naklady na pofizeni externich sluzeb a tim se snazi realizovat tsporu personalnich
a jinych rezijnich naklada.

Cilem zaloZeni servisni centra spole¢nosti je separovat servisni aktivity od téch

vyrobnich. Vize koncernu ABC je soustiedit vesker¢ strategické sluzby pobocek z celého
svéta pravé do spoleénosti ABC Service.

Centrum sdilenych sluzeb ABC Service s.r.o. (dale jen Spole¢nost) poskytuje od roku
2007 servisni sluzby pro ostatni pobocky ABC Group. Do portfolia spolecnosti patii
sluzby v téchto oblastech:

- Finance a controlling

Toto oddéleni zabezpecuje Ucetnictvi pro obé dvé Ceské spolecnosti koncernu ABC
v uplném rozsahu dle zdkona o ucetnictvi, zpracovani ucetnich zavérek a vykazi,
statistiky a reportingu a téz fakturace vlastnich sluzeb. Dale pak fesi pfijaté a vydané
faktury pro DE, CZ, FR, UK, RU, USA, MX. Jedna se o fazi vstupnich operaci doSlych
faktur, které jsou podrobeny kontrole spravnosti ceny, oznaceni piijemce, dafiovych
sazeb, vazby na objednavku, bankovniho spojeni a v pfipadé¢ CZ i kontaci. V odd¢€leni
vystavenych faktur se jednd o zatc¢tovani doslych thrad podle vypisii z uctl sesterskych
spolecnosti a pfifazovani thrad ke spravnému dodavateli a pfisluSnym fakturam.

- IT (SAP, Help desk, Infrastruktura, Key Users)

Toto oddéleni se zabyva komplexem €innosti spojenych s informatikou nejen pro vlastni
potieby Spolecnosti, ale 1 (> 80 %) pro ostatni ¢leny koncernu, predevs§im pro sesterskou
spolecnost v Ceské republice a matefskou spole¢nost v Némecku (zde specialné v oblasti
uzivatelskych doplnéni v reportingovych sestavach) a dale pro Belgii, Anglii a Italii.

- MDM (zpracovani materialovych dat)

Hlavni néplni ¢innosti oddéleni jsou sluzby v oblasti spravy materidlovych dat (IMDS),
dale pak podpora pii zavadéni legislativnich pozadavka dle natfizeni REACH a ELV,
ktera se zaobiraji registraci, evidenci a vlivem nebezpecnych latek na konecnou kvalitu
vyrobkili koncernu ABC a jejich dopadem na Zivotni prosttedi.
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- Managementu projekti

Pracovnici tohoto odd¢€leni fidi nové projekty v oblasti prvovyroby, od faze poptavky
az do nédb¢hu sériové vyroby. Jejich Cinnost spociva predevSim v zajisténi kapacit,
technologii, komunikace se zdkaznikem, reporting, sestavovani a sledovani casovych
plant projektu. Hlavnimi piijemci sluzeb jsou ABC CZ a ABC DE.

- Personalistiky

Na zacatku roku 2012 se do servisni spolecnosti presunula aktivita spojena
S organizacnim managementem spolecnosti. Pracovnici tohoto oddéleni budou mit
na starost spravu organizatniho managementu pro cely koncern ABC. Dalsi
predpokladana aktivita v oblasti personalistiky se planuje na roky 2014-2015, kdy by se
do servisni spolecnosti méla presunout z centraly péce o penzisty ABC DE a také
oddéleni:

- kvality;
- nakupu;
- Konstrukce a vyvoje.

Skala i objem poskytovanych sluzeb rostou od pocatku existence spolecnosti.
V soucasnosti zaméstnava na Vysoc¢iné¢ a vV Brné¢ (pobocka, specializovana na vyvoj
& konstrukei, IT a HR sluzby) pies 170 zaméstnanct. Pro rok 2014 se planuje piijmout
pres 50 novych lidi. V zafi 2013 se oteviela nova hala s kancelafskymi prostory a také
vyvojovou laboratofi se zkuSebnou.

Rozvoj centra sdilenych sluzeb by nebyl mozny bez angaZzovanych, motivovanych
a schopnych zaméstnancii. Vzhledem k tomu, ze Spole¢nost neustale rozsifuje nabidku
svych servisnich sluzeb pro ostatni pobocky ABC Group, je pro n€ ndbor kvalitnich,
nadsenych a loajalnich zaméstnanct jednou z priorit. Rovnéz dba na to, aby zaméstnanci
byli spokojeni a déle se vzdélavali.

3.2.Predstaveni projektu

AA

V ramci projektu spolecnosti ABC Service dojde k rozsiFeni stavajiciho oddéleni
Vyzkumu a vyvoje o nové Cinnosti a zvySeni kompetenci tohoto vyvojového tymu
v ramci celého koncernu ABC Group.

Cilem tohoto posileni kompetenci je zvySit Groven klasifikace Vyvojového tymu
Spolecnosti na stupen 4, tzn. - ,Engineering centrum® ze soucasné Urovné 2 tzn.
a znamena, ze prisluSny zavod nemé zadné vyvojové kapacity, zatimco nejvyssi uroven
5 znamena centrum kompetence).

3.2.1. Zakladni podnikatelska strategie v navaznosti na projekt

Tento projekt je soucasti dlouhodobé strategie spolecnosti, mezi jejiz hlavni pilife patii
diiraz na inovace, poskytovani kvalitnich sluzeb a rozSifovani portfolia a dale zejména
trvaly a udrzitelny rast konkurenceschopnosti diky inovacim a neustalému
zdokonalovani. Realizace projektu tak pfimo vychdzi ze strategie spolecnosti, pficemz
potiebnost jeho realizace navazuje piedevSim na rostouci poptavku po sluzbach
spolecnosti v oblasti vyzkumu a vyvoje a na nedostatecné stavajici kapacity (prostorové
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1 lidské) v této oblasti. Portfolio realizovanych sluzeb by se tak mélo rozrist o zcela nové
¢innosti, jako je testovani, CAE simulace a akustika.

Aby mohla spolecnost poskytovat kvalitni sluzby, musi rovnéz investovat do rozvoje
zaméstnancll a pouzivanych technologii. Spole¢nost tak kazdy rok investuje znacné
prostiedky do rozvoje svych zaméstnanct, novych technologii, infrastruktury a dalSich.
Uvédomuje si, Ze bez dalSich investic na rozSifovani kvalifikace neni mozné udrzet piedni
pozici v poskytovani naSich sluzeb. Pravé proto v roce 2012 probéhla vystavba nové
zkusebny a kancelafi pro ucely VaV, od kterého si spole¢nost slibuje rozsifeni
poskytovanych sluzeb, a tim i zvySovani trzeb. Ke vSem investicim se pfistupuje
s maximalni péci a ohledem na usporu nakladu.

3.2.2. Cile projektu
Z tohoto hlediska jsou definovany dva hlavni cile projektu:

1. Vybudovat samostatny vyvojovy tym, ktery bude plné¢ odpovédny za nové
projekty, ptichazejici do sesterské vyrobni spole¢nosti ABC CZ na Vysoc¢iné. (ABC CZ
v soucasné¢ dobé nakupuje prevaznou c¢ast vyvojovych sluzeb z ostatnich pobocek
koncernu ABC, zejména ABC DE (Némecko) a ABC FR (Francie)).

2. Rozsifeni objemu a portfolia poskytovanych sluZeb v oblasti vyvoje, ostatnim
zavodim koncernu ABC. Zaroven pak i ziskani novych internich zakaznikl jako napf.
ABC US (USA), ABC RU (Rusko), ABC JP (Japonsko), ABC CN (Cina).

Rozsiteni vyvojovych aktivit v rdmci tohoto projektu predstavuje predevsim vystavbu
a vybaveni nové zkuSebny pro kompletni validaci vzduchovych filtra, palivovych filtr,
olejovych modulil a saciho potrubi motoru. Dale pak vybudovani vypocetniho oddé€leni
(CAE) a specializovaného akustického pracovisté, pro simulace a méteni akustickych
emisi systému sani motoru. V posledni fad¢ se pak pocita s rozsitenim aktivit v oblasti
prototypu.

Vsechny vyse uvedené ¢innosti budou soustiedény zejména do planované nove vystavéné
budovy na Vyso¢ing, kde v pfizemi budou prostory pro zkuSebnu a vyrobu prototypt.
V 1. patie pak budou spolené kancelaiské prostory pro vypoctare, zkuSebni inZenyry
a ostatni ¢leny tymu Vyzkumu a vyvoje. V ramci tohoto projektu dojde k rozsiteni tymu
Vyzkumu a vyvoje o nové ¢leny ze soucasnych 14 pracovnikli na cca 30 v roce 2014.
Na zéikladé tohoto rozvoje nabidne firma nové pracovni pfileZitosti pro vysoce
kvalifikované odborniky v hospodaisky slabém regionu Tiebicska.

S ohledem na skute¢nost, Ze ncktetfi pracovnici z oddeleni Vyzkumu a vyvoje jsou
umisténi v detaSovaném pracovisti v Brn¢, bude ¢ast investic tykajici se rozvoje CAE
vypoctl a akustickych simulaci realizovana také v pobocce Spole¢nosti v Brné.

Obor zaméreni ¢innosti z hlediska technologické vyspélosti produkti

Obor zaméteni vyzkumné a vyvojové Cinnosti spolecnosti ABC Service spada pod kod
CZ-NACE 28.29 Vyroba ostatnich strojii a zafizeni pro vSeobecné tcely j. n., pfi¢emz
tento koéd se fadi do 1. Skupiny odvétvi zpracovatelského primyslu s vysokou
technologickou narocnosti (tzv. high-tech sektor). Mezi vedlejsi oblasti podnikani lze
zahrnout napt. kod CZ-NACE 721900 Ostatni vyzkum a vyvoj v oblasti ptirodnich
a technickych véd.
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Hlavni obor zaméfeni podnikani spole¢nosti spada do sektoru high-tech.

Vystupy vyzkumné a vyvojové ¢innosti jsou standardn€ poskytovany sesterské vyrobni
spolecnosti ABC CZ, jejiz ptedmét ¢innosti spada rovnéz pod kod CZ-NACE 28.29.

Misto realizace projektu

Projekt bude realizovan zejména na uzemi Tiebicska, které spadd mezi regiony
se soustfedénou podporou statu, a to konkrétn¢ do kategorie hospodarsky slabych
regiond. Dil¢i ¢ast projektu bude soucasné realizovana také v Brn€, kde se nachazi
detasované pracovisté¢ vyzkumu a vyvoje spole¢nosti. Mésto Brno je diky své vyhodné
poloze a dostatku kvalifikovanych pracovnich sil vhodnym prosttedim pro nové
investice.

Projekt bude realizovan v regionu se soustfedénou podporou statu — Tiebic.
Ocekavany stupeti inovace vysledka VaV (prip. inovacni ad) pri FeSeni projektu

Automobilovy primysl tradiéné patii ke high-tech strojirenskym oborim s vysokym
podilem inovaci. Pro vyvoj spalovacich motort a jejich komponenti to plati o to vice,
protoze inovace jsou zde hnany kuptedu zpftisiiujici se legislativou (zejména emise
vyfukovych plynil), tlakem na ekonomickou uzitnost pro koncového zékaznika (spotieba
paliva) a v neposledni fad€¢ vysoce konkurenénim prostfedim. Jelikoz firmou ABC CZ
vyvijené vyrobky spadaji do tohoto oboru, vysoka technologicka narocnost a inovace jsou
pro ABC samoziejmosti.

S ohledem na skute¢nost, kdy pfedmét ABC podnikani jiz patii do High-tech sektoru,
posun do vyssi oborové kategorie neni mozny. Investice realizované v tomto projektu
jsou vsak orientovany predevsim na rist vyvojové kapacity, zavedeni zcela novych dosud
externé nakupovanych vyvojovych disciplin (testovani, CAE, akustika) a celkové zvyseni
know-how v oboru. Realizace projektu tak povede k rozsifeni portfolia poskytovanych
sluzeb Spolecnosti.

Stav projektu k ochrané Zivotniho prostiedi

Ve spole¢nosti je standardné zaveden systém environmentalniho managementu, kdy ABC
Service a jeji sesterska spoleénost ABC CZ, pusobici ve stejné lokalité, je drzitelem
certifikdtu podle mezindrodni normy ISO 14001. Péce o Zivotni prostiedi
je ve spolecnosti brana jako neopomenutelné kritérium v rozhodovacim procesu
managementu spole¢nosti.

Klicovou oblasti v rdmci inovaci je zejména snizovani emisi vyfukovych plynt
u motorovych vozidel. V této oblasti vyviji spole¢nost fadu inovacnich aktivit,
a to v kooperaci se svymi zédkazniky za ti€elem plnéni nejaktudlnéjSich emisnich limith
vyzadovanych legislativou (napf. norma EURO V, VI) z hlediska finadlnich klientskych
vyrobkd.

NavySenim kapacit vyzkumu a vyvoje v dané oblasti, tak spolecnost jasné definuje sviij
zajem na urychleni inovaci v oblasti snizovani emisi CO? a na zlepSovani stavu Zivotniho
prostiedi.

Samotna stavba a technologie vyuZzivané v rdmci projektu budou k Zivotnimu prostiedi

neutralni. Charakter stavby a v ni provadéné Cinnosti nevyzadaji specialni posouzeni

vlivll na zivotni prostfedi podle zékona ¢. 100/2001 Sb., o posuzovani vlivii na zivotni
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prostfedi, dostupného na webovych strankach MZP (2014). Instalace veskerych
zkusebnich stavii a jejich provoz bude vzdy v kontextu s platnou legislativou pro ochranu
ovzdus$i a vod a ptipadné vznikajici odpady budou likvidovany v souladu se zdkonem
0 odpadech podle jiz diive zavedeného systému ve spole¢nosti.

S ohledem na umisténi stavby a charakter instalovanych technologii nedojde k ohrozeni
okoli zvySenou hladinou hluku ani k jinym negativnim vliviim na zivotni prostiedi.

Dil¢im cilem projektu je pozitivni vliv na zivotni prostiedi, pficemz v této oblastni vyviji
ABC Service fadu aktivit.

Znalost trhu a zpusob zajistovani potireb zakazniku

Spolecnost disponuje rozsahlymi zkusenostmi v oblasti poskytovani sluzeb zakazniktim
z tad sesterskych firem koncernu ABC. v soucasné dob¢ je spolecnost jednim ze dvou
servisnich center v ramci celého koncernu. V pocatcich byly zdkaznikiim poskytovany
sluzby pouze v oblasti ucetnictvi, avSak diky vhodné lokalité, dostupnosti
kvalifikovanych odbornikii a vysoké kvalit¢ poskytovanych sluzeb se portfolio
poskytovanych sluzeb postupné rozrostlo o mnohé dalsi ¢innosti jako naptiklad:

- T;

- projektovy management a controlling;

- konstrukce;

- management kvality a dalsi (podpora téchto ¢innosti v ramci programu ICT
a strategické sluzby).

Vedle téchto ¢innosti se v posledni dobé postupné vyclenilo také samostatné oddéleni
vyzkumu a vyvoje, které je aktualné zapotiebi rozsitit v souvislosti s rostouci poptavkou
po kompletnich sluzbach spolecnosti v oblasti vyzkumu a vyvoje. Tuto poptavku vSak
aktualné¢ neni ABC Service schopny uspokojit, jelikoz nedisponuje veskerymi
potiebnymi vyzkumné-vyvojovymi pracovisti, coZ by se mélo zménit pravé investici
do vyvojového centra a jeho vybaveni.

Vzhledem k tomu, ze cilovymi zdkazniky ABC Service jsou predevsim sesterské
spolec¢nosti koncernu a dlouhodobi externi zakaznici, prokazuje spole¢nost hluboké
znalosti trhu, mezi které patfi zejména potieba svych klientl, na néz mize pruzné
reagovat roz§ifenim portfolia svych sluzeb.
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Tento fakt je velmi vyznamnou konkuren¢ni vyhodou oproti externim konkurentim
a souCasn¢ také prinasi dlouholeté zkusenosti, které zvyhodnuji podnik oproti ostatnim
subjektim ve skupiné. V tabulce 11 jsou vidét hlavni odbératelé sluzeb ABC Service.
Jedna se o sesterské spolecnosti.

Tabulka 11 Hlavni odbé&ratelé sluzeb

Odbératel % z obratu
ABC GmbH 53,09

ABC Cz 39,88

ABC AUTOMOTIVE GmbH 2,68

ABC FRANCE S.A.S. 1,79

ABC (UK) LTD. 1,55

Zdroj: vlastni zpracovani podle ABC Service (2014)

Co se geografického vymezeni ptisobnosti spole¢nosti a jejich zakaznikl tyce, poskytuje
firma své sluzby v oblasti vyzkumu a vyvoje do nasledujicich lokalit:

- Ceska republika;
- SRN;

- Italie;

- USA;

- Japonsko;

- Rusko;

- Turecko;

- Francie;

- Anglie.

Potieby zakaznikli jsou pravidelné¢ zjiStovany v ramci opakovaného prizkumu
spokojenosti zakazniku, ktery byva realizovan v pulro¢nich intervalech formou dotaznikt
a hodnoceni provedenych zakazek ze strany zdkazniki. Vysledky téchto prizkumi slouzi
jako hlavni podklad pro zvySovani kvality poskytovanych sluzeb a rast efektivity. Timto
procesem je zajiSténa spokojenost zakaznikl a vysoky standard poskytovanych sluzeb.

3.2.3. ZkuSebna a vyvojové centrum

Zkusebna bude umisténa v pfizemi nové budovy na plose ca 800 m2 a bude dle zaméteni
(typu zkousenych vyrobki) rozdélena na dvé casti. Prvni ¢ast bude orientovana
na zkouSky systému sani vzduchu do motoru, kde hlavnim testovacim médiem bude
vzduch. Druhd ¢ast zkuSebny bude orientovana na kapalinovou filtraci, tzn. palivové
a olejove filtry, kde se jako zkuSebni médium pouziva predevsim olej. Co se tyka druhi
testli, budou se provadét funkéni zkousky, testy opotiebeni a tnavové zkousky,
klimatické zkouSky pti extrémnich teplotach popft. vlhkosti, destrukéni zkousky, vibraéni
zkousky a v neposledni fadé¢ také akustickda méteni. ZkuSebni vybaveni se bude skladat
jak z jednoucelovych zkusebnich strojl, tak i1 ze stroju, které lze vyuzit univerzalné pro
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celou fadu vyrobkd, napt. — teplotni komory, stroj pro tahové a tlakové zkousky atd.
MozZné rozlozeni strojii je zobrazeno na obrazku 3.

Obrazek 3 Plan rozlozeni stroji
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Zdroj: ABC Service (2013)

Oddéleni vypocti a simulaci CAE (Computer Aided Engineering) bude zaméteno
na vypocty metodou konecnych prvkit popt. konecnych objemil. Typy provadénych
vypoctli miizou byt rozdéleny na:

- vypocty proudéni CFD (Computational Fluid Dynamics);
- pevnostni vypocty FEA (Finite elements analysis);
- akustické simulace.

Hardwarové a softwarové vybaveni potiebné pro realizaci projektu (napt. Fluent, GT-
power, Abaqus, atd.) bude odpovidat aktualnim celokoncernovym standardim
a pozadavkim v ramci celého koncernu ABC (2013).

3.2.4. Zdhavodnéni realizace projektu

Dtivodem rozsiteni zkuSebny a vyvojového centra jsou nedostate¢né kapacity (personalni
1 infrastrukturni) ve stavajicich prostorach a dale zejména rostouci poptavka po sluzbach
spolecnosti v oblasti vyzkumu a vyvoje a soucasné stale rostouci potifeby a naroky
zakaznikti. Aby mohla ABC Service dostate¢né a v pIném rozsahu uspokojit zakaznikovy
potieby, je planované rozsifeni persondlnich i infrastrukturnich kapacit zcela nezbytné.
Diky realizaci projektu tak firma docili ristu konkurenceschopnosti a zejména ziskani
novych zakaznikl a narast trzeb spolecnosti.

V ramci projektu dojde k rozSifeni vyvojovych aktivit, pfedev§im pak k vystavbé
a vybaveni nové zkusebny pro kompletni validaci vzduchovych filtri, palivovych filtra,
olejovych modulti a saciho potrubi motoru. Dale pak k vybudovani vypocetniho oddéleni
(CAE) a specializovaného akustického pracovisté, pro simulace a méfeni akustickych
emisi systému sadni motoru. V posledni fad¢ se pak pocita s rozsifenim aktivit v oblasti
prototypt.
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Spolecnost tak bude diky projektu schopna pokryt kompletni proces vyzkumu a vyvoje
automobilovych komponenti od navrhu pies testovani az po fazi prototypovou. Nové
bude mozno provadét zkousky systému sani vzduchu do motoru a soucasné také
kapalinovou filtraci tzn. palivové a olejové filtry. Spolecnost ma dale v planu provadét
zcela nové funkéni zkousky, testy opotiebeni a tinavové zkousky, klimatické zkousky pfi
extrémnich teplotach, destruk¢éni zkousky, vibracni zkouSky a v neposledni fad¢ také
akustickd méfeni. Dale bude zalozeno nové oddé€leni vypocti a simulaci, které bude
zaméteno na vypocty proudéni, pevnostni vypocty a akustické simulace. S ohledem
na skute¢nost, kdy stavajici ¢innost spolec¢nosti jiz spada pod kategorii High-Tech
technologii, posun do vyssi technické vyspélosti nebude v ramci projektu uskutecnén.
V réamci koncernu je dlouhodobé ziejmy pievis poptavky po vyzkumné vyvojovych
pracich nad existujici kapacitou. Tento stav dava velkou pfilezitost pro rozsifeni
pracovisté vyzkumu a vyvoje v ABC Service.

SWOT analyza projektu

Kompletni SWOT analyza projektu je v tabulce 12. Samotny projekt se nevyznacuje
existenci vylozené kritickych mist, jez by ohrozovala jeho realizaci. Mozné ohrozeni
muze nastat v ptipadé zmény nékterého z nésledujicich vnéjsich faktori:

1) narast mzdovych néklada v CR;
2) rostouci kurz koruny viici EUR;
3) nedostatek kvalifikované pracovni sily.

Tabulka 12 SWOT analyza projektu

Silné stranky Slabé stranky
- praktické zkuSenosti s projekty v oblasti - zavazek udrzitelnosti projektu

vyzkumu a vyvoje )
- ekonomicka zatéz pro spolecnost
- existujici spoluprace s vysokymi skolami ABC Service

- zazemi sesterské firmy ABC CZ (tidrzba,
koordinace vystavby, sprava majetku,...)

- uzka spoluprace projektovych tymi — vyvoj,
technologie, kvalita, projektovy management,
nakup

- vytvofeni novych pracovnich mist

Prilezitosti Hrozby
- moznost ziskani novych zakaznik - nenalezeni vhodnych kandidat

na vypsané pozice
- snizeni nakladii na vyvoj vyrobki
- zhorSeni  makroekonomickych
- zvySeni vyvojovych kapacit koncernu ABC -> ukazatela v CR

zrychleni inovaci

- ziskani dal$ich kvalifikovanych odborniki

Zdroj: vlastni zpracovani podle ABC Service (2012)
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V piipadé extrémné negativniho vyvoje vyse uvedenych faktorii mize dojit k ovlivnéni
rozhodovani o udrzitelnosti projektu. AvSak na zakladé makroekonomického vyvoje
z minulych let se neocekavaji vyrazné negativni zmény téchto faktori. Mezi slabé stranky
patii zavazek k udrzitelnosti projektu a také ekonomicka zatéz pro spolecnost.

Naopak mezi silné stranky patii praktické zkusenosti s projekty v oblasti vyzkumu
a vyvoje, existujici spoluprace s vysokymi Skolami, zejména pak s Vysokym ucenim
technickym v Brné, dale silné zazemi sesterské firmy ABC CZ (udrzba, koordinace
vystavby, sprava majetku a dalSi. Mezi dalsi silné stranky patii uzka spoluprace
projektovych tymi — vyvoj, technologie, kvalita, projektovy management a nakup.

Projekt naskyta mnohé prilezitosti a to zejména v ziskani novych zakazniki, snizeni
vlastnich nakladii na vyvoj vyrobkt, zvySeni vyvojovych kapacit koncernu ABC ->
zrychleni inovaci a ziskédni dalSich kvalifikovanych odbornikda.

3.2.5. Etapizace projektu

Prvni etapa byla zahdjena 1. 9. 2011. V priibéhu této etapy byl vypracovan znalecky
posudek na cenu a nasledny odkup pozemku, na némz bude zkuSebna vystavéna,
ze spoleénosti ABC CZ do spolecnosti ABC Service. Timto ukonem byla splnéna
podminka tykajici se vlastnictvi pozemku, ktery je pfimo ve vlastnictvi subjektu
zadajiciho o dotaci. Vlastnictvi pozemku je v soucasné dob¢€ doloZeno vypisem z katastru
nemovitosti. Dalsi Cinnosti v této etapé bylo zpracovani kompletni projektové
dokumentace, ziskani stavebniho povoleni a zah4jeni stavby budovy zkuSebny. V této
etap¢ také probihala vybérova fizeni na investice, jejichz hodnota piesahla 500.000,-- K¢
bez DPH, a to zejména pak na realizaci vystavby nové budovy. Déle probéhl nakup
software a hardware pro uUcely CAE a akustickych simulaci. Konec této etapy byl
stanoven k 30. 6. 2012. Celkové zpisobilé vydaje v ramci prvni etapy byly vyc€isleny
na 5 344 000 K¢ a vytvotily se ¢tyfi pracovni pozice.

Druhé etapa byla zahajena 1. 7. 2012. Jeji hlavni naplni bylo dokonceni vystavby budovy,
kde se bude nachazet v pfizemi nova zkuSebna a jedné poloviné prvniho patra kancelare
pro oddéleni vyzkumu a vyvoje. Tyto casti budovy jsou ve vyhradnim vlastnictvi
spolecnosti ABC Service. Druhé patro budovy, kde se v sou¢asné¢ dobé nachazi nova
jidelna a Satny pro vyrobni spole¢nost, je naopak ve vlastnictvi ABC CZ. Fakturace
na vystavbu byly oddélena, stejné tak vlastnické pravo k nemovitosti (ptizemi a 72 prvniho
patro je ve vlastnictvi ABC Service, druhé patro pak ABC CZ). I v této etapé probihala
vybérova fizeni na technické zatizeni budovy, zkuSebni stroje a dale pak nésledny nakup
tohoto majetku. Ukonceni této etapy probehlo dne 30. 6. 2013. Celkové zpisobilé vydaje
v ramci druhé etapy byly vycisleny na 87 580 000 K¢ a bylo vytvofeno devét pracovnich
pozic.

Tteti etapa a zaroven posledni byla zahdjena 1. 7. 2013. V ramci této posledni etapy
pokracovala a v soucasné dobé¢ jesté pokracuji vybérova fizeni dodavatelli na nakup stroji
pro Ucely vyzkumu a vyvoje a ndkup téchto investic tak, aby mohly byt vybaveny veskeré
prostory vyzkumné-vyvojového oddéleni. Ukonceni této posledni etapy je stanoveno
na 30. 6. 2014. Celkové zpiisobilé¢ vydaje v ramci tfeti etapy jsou odhadovany na 34
125 000 K¢ a mély by byt vytvoreny ¢tyfi pracovni pozice.

Casovy plan celého projektu je ve formé Ganttova diagramu zobrazen v pfiloze 2.
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Vystavba zkuSebny a ostatniho zazemi pro Odd¢€leni vyzkumu a vyvoje byla realizovana
spolecné s noveé planovanou vystavbou v sesterské spole¢nosti ABC CZ (logisticka hala,
kantyna, Satny, atd.) Pro koordinaci vystavby bylo v planu vyuzit sluzby spole¢ného
koordinatora, ktery fidil stavebni fizeni a vystavbu pro obé& spolecnosti. Jedna
se o zkuseného koordinatora, ktery jiz realizoval rozsahlou vystavbu ve spole¢nosti ABC
CZ v ptedchozich letech (Hala F). Casovy piehled projektu je zachycen v tabulce 13.

Tabulka 13 Casovy piehled investi¢niho projektu

Cislo Stru¢na Datum zahajeni Datum ukon¢eni
etapy charakteristik
a etapy
1 1. etapa 01. 09. 2011 30. 06. 2012
2 2. etapa 01. 07. 2012 30. 06. 2013
3 3. etapa 01.07. 2013 30. 06. 2014

Zdroj: vlastni zpracovani podle ABC Service (2013)

Pti nédkupu zkuSebnich strojt, jejich uvadéni do provozu a certifikaci se bude intenzivné
vyuzivat koncernovych odbornikil, ktefi sidli na centrdle v Ludwigsburgu v Némecku.
Tito pracovnici vySe zminénou ¢innost zajist'uji pro vSechny ostatni zdvody koncernu
ABC a jsou mimo jiné zodpovédni za specifikace zkuSebnich strojui, vybér dodavateli
a naslednou validaci zkuSebnich zatizeni.

Dlouhodobé provozuschopnost vlastni vyvojové a zkusebni laboratofe je zajiSténa jednak
tim, Ze tyto nové vytvorené vyvojové kapacity jsou plné v souladu jak s vyrobnim
portfoliem firmy ABC, tak i s koncernovou strategii. Dal§im ptedpokladem dlouhodobé
udrzitelnosti, zejména u zkuSebnich zafizeni, je striktni dodrZzovani koncernovych
standardii, které jsou dlouhodobé provéreny ve vsSech existujicich zkuSebnach firmy
ABC.

3.3.Rozpocet projektu

Rozpocet projektu je tvoten ze dvou slozek, mezi které patii planované investic¢ni vydaje
a planované neinvesti¢ni vydaje.

Planované investi¢ni vydaje

Celkové planované investicni vydaje na realizaci projektu dosdhnout hodnoty
126 988 000 K¢&. V prvni fazi se realizoval odkup pozemki od sesterského zavodu ABC
CZ v celkové hodnote¢ 42 000 K¢.

V dalsi fazi nasledovala vystavba nové budov. Ta byla realizovana na nové odkoupeném
pozemku Vv ramci rozsiteni stavajiciho zdvodu ABC CZ na tizemi Nové Vsi. Celkové
investi¢ni vydaje na vystavbu nové budovy dostahly ¢astky 25 237 000 K¢. Do této ¢astky
vstupovalo hned né€kolik polozek, mezi které patii projektova dokumentace, kterad
dosahla hodnoty 337 000 K¢, dale inzenyrska Cinnost ve vystavbé (450 000 K¢&),
technické zhotoveni staveb (3 520 000 K¢) a novostavby. Pravé polozka novostavby
predstavovala nejvétsi investi¢ni vydaj v této kategorii a to 20 930 000 K¢.
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Celkovy ptehled planovanych investi¢nich vydaji za prvni a druhou etapu projektu je
zachycen v tabulce 14.

Tabulka 14 Plan investi¢nich vydaju pro 1. a 2. etapu v tis. K¢

1 2 2.5 2.6 2.7 2.8

Cislo Nik Proiektovs Inzenyrska | Technické

etapy a quﬁ Budovy dcr)(lijlj:mgrrtzce ¢innost ve | zhodnoce | Novostavby
pozem vystavbé ni staveb

1 42 6 057 337 225 26 5469

2 0 19180 |0 225 3494 15 461

3 0 0 0 0 0 0

Celkem |42 25237 | 337 450 3520 20930

za

projekt

Zdroj: vlastni zpracovani podle ABC Service (2013)

Posledni tfeti etapa je slozend predevs§im z nakupu stroji a zafizeni potiebnych
Kk provozuschopnosti celého vyvojového a testovaciho centra. Nejvétsi investiéni vydaj,
V této tieti etap€ a zaroven i nejveétsi investicni vydaj celého projektu, je investice do stroje
a zafizeni v hodnoté 92 668 000 K¢&. Ten se nasledné jesté rozd€luje na hardware a sité
a ostatni stroje a zafizeni. Na hardware a sité je vydano 1 311 000 K¢, na ostatni stroje
a zatizeni poté 91 357 000 K¢.

Mezi nejdrazsi stroje, které budou nakupovany, patii:

1. MAXIMATOR - zkusebni stroj pro funkéni zkousky kapalinovych filtrti (1 ks)
—12 200 000 Kc¢;

zkuSebni stroj pro nizkofrekvenéni pulsaéni zkousky — 12 000 000 K¢&;

teplotni (4 ks) a klimatickd komora (1 ks) —9 000 000 K¢&;

zkuSebni stroj pro vibra¢ni zkousky (1 ks) — 8 735 490 K¢&;

chladici jednotka pro chladici okruh 17 © C (1 ks) — 7 000 000 K¢&;

zkusebni stroj pro funkéni zkousky vzduchovych filtri (1 ks) — 5 040 000 K¢;

a dalsi.

Noohkown

VSechny stroje a zafizeni jsou vybirany podle vybérovych fizeni, které vede projektovy
nakup ABC CZ, za pomoci koordinace oddéleni R&D a kolegli z Némecka, kteti maji
S podobnymi zafizenimi zkuSenosti ze své vlastni laboratofe.

Posledni investi¢ni vydaj je do nehmotného majetku. Jedna se zde pfedevs§im o nakup
vhodného softwaru a dat, které umozni provadét presné a spolehlivé zkousky. Celkova
castka za takové vybaveni se vySplhd na hranici 9 051 000 K¢.
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Celkové zpusobilé investicni vydaje se po souctu vSech jednotlivych etap dostanou
na ¢astku 126 998 000 K¢. Piehled vydajt za tfeti etapu je zobrazen v nasledujici tabulce
15.

Tabulka 15 Plan investi¢nich vydaju pro 3. etapu v tis. K¢

3 3.1 3.2 4 4.2
Zptsob
Zpiisob o ilé
ilé ZPUsOb | nvestic
Cislo .| investi¢ . .. | ni
etapy Stroje a | Hardwa gf?;ma ni rl:le hmot Softwar m,vesnc vydaje
zatizeni | re a sité o) ¢ vydaje Y eadata | ™ -
zatizeni majetek vydaje
HM NHM celkem
(01+02 (04) (o1 +
+03) 02 + 03
+04)
1 529 511 18 6 628 369 369 369 6 997
2 74706 | 800 73906 | 93886 |8682 8 682 8 682 102 568
3 17433 |0 17433 | 17433 |0 0 0 17 433
Celkem | 92668 | 1311 91357 | 117947 | 9051 9051 9051 126 988
za
projekt

Zdroj: vlastni zpracovani podle ABC Service (2013)
Jak je patrné z tabulky 15, celkové investi¢ni vydaje na projekt jsou 126 988 000 K¢&.
Planované neinvesti¢ni vydaje

Jedinym neinvesti¢nim vydajem v rdmci tohoto projektu bude investice do povinné
publicity. Povinnou publicitu hodla firma v dobé vystavby nové budovy pro ucely
vyzkumu a vyvoje zajistit velkoploSnym reklamnim panelem. Ptedpokladany casovy
harmonogram tohoto panelu je od roku 2012 do roku 2014. Po dokonéeni projektu pak
bude pfed objektem vystavena pamétni deska. Predpoklada se, Ze tato deska zde bude
miniméln¢ do skonc¢eni monitorovaciho obdobi, ¢ili do poloviny roku 2019.

Na stroje a zafizeni bude pak pfipevnén plakat nebo nalepka s povinnou publicitou. Zde
bude zélezet na rozmérech téchto statkda.

Predpokladana hodnota povinné publicity neptekroci ¢astku 50.000,-- K¢&.

Povinna publicita bude realizovana v navaznosti na Pravidla pro publicitu, které jsou
dostupné na webovych strankach Czechlnvest (2014).

3.4.Zdroje financovani

Projekt bude realizovan z vlastnich zdrojt, které budou pokryvat 60% z celkovych
investi¢nich vydaji. Vlastni zdroje zde ptredstavuji nerozdéleny zisk z minulych let.
Zbylych 40% investicnich vydaji bude pokryto z poskytnuté dotace z fondu Evropské
unie.
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Zadost o dotace

Zamérem spolecnosti je vyuzit moznosti podani zadosti o dotace skrz statni kancelar
CzechInvest.

Hlavnim divodem k podani Zadosti je samoziejm¢ ziskani financ¢nich prosttedki
na realizaci projektu. Je vsak dulezité podotknout, ze projekt by byl v kazdém piipadé
realizovan, avSak ve vyznamné nizs$i velikosti nebo rozsahu, pokud se jedna o investi¢ni
naklady a imérné tomu by se snizila kapacita pro vyzkum a vyvoj v ramci projektu.

Jak jiz bylo zminéno, ABC Service byla zaloZena v roce 2007. Jedna se tedy o pomérné
mladou spolecnost, ktera rozsiiuje spektrum svych sluzeb a nabizi je v ramci koncernu
ostatnim dcefinym spole¢nostem z celého svéta. V roce 2007 spolecnost zadala o dotaci
v Ramcovém programu pro podporu technologickych center a center strategickych sluzeb
na projekt Zalozeni centra strategickych sluzeb a technologického centra. Projekt byl
pfijat a uspésné zrealizovan.

Po této kladné zkuSenosti, kterd Spolecnosti vyrazn¢ pomohla vybudovat zminéné
centrum, bylo rozhodnuto, Ze se zazada v roce 2010 o dotaci také na rozsiteni centra
v programu ICT a strategické sluzby. I tento projekt byl schvalen a nyni je Gspésné

realizovan. Spolecnost ma tedy jiZz dostatecné zkuSenosti s realizaci a administraci
projektl, na které ziskala dotace.

Prvnim krokem je podéni registracni zadosti, které¢ je doprovazené také motivacnim
ucinkem. Registraéni Zadost obsahuje zdkladni informace pottebné k potvrzeni registrace.
Samotna zadost o datace na investici projektu je v ptiloze.

Jakmile je registrace ze strany kancelafe Czechlnvest potvrzena, miZe se zacit pracovat
na plné zadosti. Ta se zaklada na registracni zadosti, je ovSem rozsifend o dalsi ukazatele.
Mezi takové patii napiiklad rozlozeni zpisobilych investi¢nich vydaji, casovy
harmonogram projektu a dale tieba stanoveni zavaznych a monitorovacich ukazatelt
projektu, které se musi dodrzet a budou sledovany. Jednou ze zakladnich podminek
ziskani investice je dodrZzeni minimalni vyse investice do dlouhodobého majetku v cilové
hodnoté 10 000 000 K¢., viz tabulka 16 niZe. Dal$i podminkou je realizace do 30. 6. 2014.

Tabulka 16 Podminka pro ziskani dotace

Typ zavazného ukazatele Cilova hodnota

Jednotky k 30. 6. 2014

Minimalni vyse investice do dlouhodobého K¢ 10 000 000
majetku

Zdroj: vlastni zpracovani podle ABC Service (2013)
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Typy monitorovacich ukazateld pro investi¢ni projekt jsou stanoveny v tabulce 17. Vzdy
se vychazi z nulové vychozi hodnoty.

Tabulka 17 Monitorovaci ukazatele projektu

Typ monitorovaciho ukazatele Vychozi Datum
Jednotky hodnota platnosti

Vysledky centra Pocet 0 31. 12.

2010
Nové vytvorend (pfepoctend) pracovni mista | Pocet 0 31. 12.

2010
Nové vytvorend (pfepoctend) pracovni mista - | Pocet 0 31. 12.
z toho zeny 2010
Nové vytvofena (pfepoctend) pracovni mista - | Pocet 0 31. 12.
VaVv 2010
Nové vytvotend (pfepoctend) pracovni mista - | Pocet 0 31. 12.
VaV - z toho Zeny 2010
Kapacita centra - specializovana pracovni Pocet 0 31. 12.
mista 2010
Pocet zaméstnanci na specializovanych Pocet 0 31. 12.
pracovnich mistech s VS vzdélanim 2010
Pocet absolventl na specializovanych Pocet 0 31. 12.
pracovnich mistech 2010
Spoluprace v rdmci partnerstvi a siti mezi ¢lovékoden | O 31. 12.
univerzitami, vyzkumnymi stiedisky a 2010
podniky (horizontalni mobilita)

Zdroj: vlastni zpracovani podle ABC Service (2013)

Monitoruji se nové vytvotena pracovni mista, z toho se také sleduje, kolik z mist obsadily
zeny. Kolik absolventii VS ziskalo pracovni pozici, jaka je spoluprace v rdmci partnerstvi
a siti mezi univerzitami, vyzkumnymi stfedisky a podniky a tak déle.

Jakmile je plna Zadost odeslana, je zaroven zahdjena interni Zadost CAPEX (Capital
Expenditure). Jedna se o zadost na investi¢ni vydaje na nakup kapitadlovych statktl —
stroje, budovy, pozemky, =zafizeni, technologie atd., kterou posuzuje nejvyssi
predstavenstvo ABC Group podle interni normy ABC Group (2012).

Dne 14. kvétna 2012 byla oficialné potvrzena Zadost o dotace, 29. 8. byla poté podepsana
vzajemna spoluprace mezi kancelaii Czechlnvest a ABC Group.
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Celkova mira podpory tedy dosdhne 40% z celkovych investi¢nich vydaji. Jedna se tedy
o castku 50 819 000 K¢, ktera bude vyplacena v prubé¢hu realizace projektu, viz tabulka

18.
Tabulka 18 Celkovy piehled investi¢nich vydaji v tis. K¢&

Cislo Stru¢na Datum | Datum Zpisobilé Pozadovana
etapy | charakter | zahaje | ukonceni vydaje (v tis. | dotace (v tis. K¢)
istika ni K¢)
etapy
1 1. etapa 01. 09.|30.06.2012 |5344 2 137
2011
2 2. etapa 01. 07.|30.06.2013 | 87580 35032
2012
3 3. etapa 01. 07.|30.06.2014 | 34125 13 650
2013
Celkem 127 049 50 819

Zdroj: vlastni zpracovani podle ABC Service (2013)

K projektu ,,Vystavba nové zkuSebny a rozsifeni technického zdzemi pro ucely vyzkumu
a vyvoje spolecnosti ABC Service.“ tedy nebude firma vyuzivat jiné moznosti
financovani z vefejnych zdrojl, nez zminéné dotace. Realizace projektu bude zajisténa

zejména intern¢ za piipadné dil¢i podpory externich spole¢nosti.
Piehled vsech zdroju financovani je zachycen v tabulce 19

Tabulka 19 Prehled financovani investi¢niho projektu

Suma zdroju 127 049 000
Mira podpory 40%
Dotace OPPI 50 819 000

- ze SF (85 %) 43 196 150

- ze SR (15 %) 7622 850
Spolufinancovani z rozpoctl kraji 0
Spolufinancovéni z rozpoctu obci 0
Spolufinancovani z rozpoctl regionalnich rad 0
Spolufinancovani ze statnich fondt 0
Spolufinancovani jiné narodni vefejné prostredky 0
Soukromé spolufinancovani 76 230 000
Piimé vynosy 0

Zdroj: vlastni zpracovani podle ABC Service (2013)
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3.5.0¢ekavané vysledky a vyuziti novych oddéleni vyzkumu a
vyvoje
Ocekavané vysledky projektu rozsifeni vyzkumu a vyvoje v ABC Service lze
charakterizovat nasledujicim zptisobem: Vyvojovy tym bude schopen kapacitné pojmout
cca 8 paraleln¢ bézicich vyvojovych projektt, které bude schopen kompletné zajistit po
strance vyvoje od zpracovani nabidky az po spusténi sériové vyroby. Z pocatku by se
m¢elo jednat zejména o projekty pfevazné urcené pro vyrobu v sesterské spolecnosti ABC
CZ. Konkrétn¢ se bude jednat o nésledujici faze vyzkumné-vyvojovych projekti:

- Vedeni projektu a technicka komunikace se zakaznikem;
- design;

- vypocty a CAE simulace;

- testovani;

- Vyroba prototypt.

Kromé¢ ABC CZ bude nové vyvojové centrum zpracovavat projekty také pro dalsi
zakazniky (spoleCnosti ve skuping). Procentudlné lze odhadnout objem vyuzivanych
vyvojovych kapacit nového centra pro ostatni zakazniky nasledovné:

- CAE-50%:;
- akustické simulace a méfeni — 75%;
- zkuSebna — 70%:;

Podrobnéjsi rozpis vyuziti zkuSebny je naplanovan nasledujicim zpiisobem:

- nové kompletné feSené vyvojové projekty urcené pro vyrobu v ABC CZ — 30%
(odhad vychazejici z dosavadni uspésnosti realizovanych projekti);

- rekvalifikacni testy, validace novych nastroji a dodavateli — 10%;

- Vyvoj novych komponentti — 20%);

- benchmarking — 20%;

- in sourcing (zkousky, které v soucasné dobé externé nakupuje koncern ABC) — 20%.

Z hlediska inovaci je klicova zejména vyznamnd kapacita pro celokoncernovy
Benchmarking, ktery umoZzni kontinudlné sledovat naSe konkurenty a srovnavat
parametry jejich vyrobkl s nasimi.

Realizace projektu pfinese Spole¢nosti moznost provadéni kompletniho procesu vyzkumu
avyvoje, jelikoz aktualng je souc¢asné oddéleni schopno provadét pouze designoveé navrhy
a navrhy vyvoje novych vyrobkl, pficemz tyto aktivity nepfedstavuji primarni vyzkum
a vyvoj. Diky realizaci projektu bude ABC Servis schopno provadét zkousky a testovani
pro kompletni validaci vzduchovych filtrti, palivovych filtrl, olejovych moduli a saciho
potrubi motoru. Dale pak vznikne specializované akustické pracovisté, pro simulace
a méteni akustickych emisi systému sani motoru a soucasné dojde k zavedeni aktivit
v oblasti navrhu a vyvoje prototypu.

S ohledem na vySe uvedené a v souvislosti s charakterem vyrobkii koncernu neni mozné
vycislit konkrétni zmény technickych parametrti u vyrobkt a lze o nich jen tézko hovofit,
protoze vyrobky koncernu ABC netvofi typové fady, kde by bylo mozné srovnavat
predchozi a souCasnou generaci, ale kazdy vyrobek je vyvijen ,,na miru“ dle konkrétni
potfeby a pozadavkl kazdého zdkaznika a inovace se tak v projektech aplikuji
kontinudlné.
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Realizaci projektu dojde predevsim k rtstu konkurenceschopnosti spolecnosti, k ristu
trzeb a k ziskani novych zdkaznika a projekti. Vyznamnym pfinosem realizovaného
projektu je také tvorba 17 novych pracovnich pozic, coz bude mit pozitivni dopad
na nezameéstnanost v hospodarsky slabém regionu Ttebi¢ a soucasn¢ dojde k rozsiteni
vyzkumného centra, a tim i k zabezpeceni expanze poskytovanych sluzeb. Tato expanze
povede k uvedenému zvySovani trzeb a upevnéni postaveni na trhu v ramci koncernu jak
v Evropské unii, tak i mimo ni.

Mimoekonomickym dopadem pro spolecnost bude zviditelnéni centra piedev§im na trhu
prace a upevnéni dobrého jména spolecnosti ABC Service.

Realizaci toho projektu dojde k vytvoreni jedinecné vyzkumné a vyvojové kapacity, ktera
bude jedind svého druhu v CR. Pro sestersky vyrobni zavod ABC CZ je zajisténi
dostate¢né¢ podpory vysoce kvalifikovanych technickych odbornikli dilezitym
predpokladem pro piistup k novym technologiim a nasledné jejich tspésné zavedeni
do vyroby. Vlastni zkuSebni a vypocetni kapacity taktéz povedou k podstatné vyssi
flexibilité a tim 1 ke zkraceni a zintenzivnéni inovac¢niho cyklu vyrobk.

Jednim z dil¢ich cilt projektu je také zavedeni certifikace vyvoje v ABC Service dle
standardu pro Automotive ISO TS16949.

3.6.Postup hodnoceni efektivnosti investice

Z vyse uvedenych argumenti je patrné, ze tento investi¢ni projekt je pro spole¢nost
velkym ptfinosem z pohledu rozvoje firmy, sluzeb a technickych moznosti. Investi¢ni
projekt bude také napomahat k dosahovani firemni strategie.

Aby bylo mozné zhodnotit celou investici jako komplex a zjistit, zda bude investi¢ni
projekt efektivni, je nezbytné urcit, jaké ekonomické dopady bude mit projekt pro
spole¢nost.

Analyza efektivnosti investicniho projektu a nasledné hodnoceni investi¢niho
rozhodovani bude na metodach, které jsou vypsany v teoretické ¢asti. Cilem je zjistit
nasledujici daje:

- vynosy Z investi¢niho projektu;

- cash flow investi¢niho projektu;

- Vvnitini vynosové procento;

- soucasna hodnota ocekavanych piijma;
- ¢ista soucasna hodnota;

- doba navratnosti;

- vynosnost investice ROI;

- ekonomicka pfidana hodnota EVA.

3.6.1. Pocatecni investi¢ni vydaje

Prvnim krokem v hodnoceni efektivnosti investic je urceni cash flow investi¢niho
projektu.

Pii vypoctu cash flow se nejprve urci celkové pocatecni investi¢ni vydaje. Jelikoz
vystavba trva vice let a investicni vydaje jsou rozdéleny na rok 2012 a 2013, mélo
by se piihlédnout k faktoru Casu a aktualizovat kapitdlové naklady a prepocitat
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je na stejnou casovou zdkladnu, kterou bude vychozi rok 0. V roce 2012 tvoti vydaje
na investici 5.344 tis. K¢. Tato hodnota se skladd z nakupu pozemku (42 tis. K<)
a z vystavby budovy (5.302 tis. K¢). Celkové investi¢ni vydaje v roce 2013 jsou 121.705
tis. K¢ a jsou slozeny z vydaji na vystavbu budovy (19.935. tis. K<), dale z vydaja
na nakup stroju a zafizeni (92.668 tis. K¢) a také z vydajii na nehmotny majetek (9.120
tis. K¢).

Vydaje na rok 2013 se aktualizuji na hodnotu roku 2012: 121 705/1,15= 105.830 tis. K¢.
Po prevedeni vSech hodnot na stejnou ¢asovou zakladnu dostaneme celkové kapitalové
vydaje na vystavbu a vybaveni laboratote, které jsou 111.174 tis. K¢ a jsou zachyceny
v tabulce 20.

Tabulka 20 Celkové pocateéni investi¢ni vydaje v roce 0 v tis. K¢

Celkové pocatecni investi¢ni vydaje Rok 2012 | Rok 2013 | Vychozi rok 0
Nakup pozemkt 42 0

Vystavba budovy 5 302 19 935

Potizovaci cena strojii a zafizeni 0 92 668

Nehmotny majetek 0 9102

Vydaje celkem 5 344 121 705 111174
Dotace 0 0 37 169

cash flow -74 005

Zdroj: vlastni zpracovani podle ABC Service (2013)

Déle se musi do celkovych pocatecnich vydaji zapocitat vySe zminéna dotace, ktera
je poskytnuta na investi¢ni projekt. Hodnota vyplacené dotace v roce 2012 a 2013 bude
37.169 tis. K¢, viz tabulka 18. Tato ¢astka je odectena od celkovych pocatecnich vydaji
11.174 tis. K¢, tj. 111.174 — 37.169 = 74.005. Celkové pocatecni vydaje budou mit,
na zaklad¢ ptedchozi tpravy, hodnotu 74.005 tis. K¢

3.6.2. Podnikova diskontni mira

Aby bylo mozné provést analyzu efektivnosti investicniho rozhodnuti spolecnosti,
je dulezité v prvnim kroku stanovit podnikovou diskontni miru. Podnik do investi¢niho
projektu nezapoji cizi kapitadl (mimo zvySené dotace, kterd je poskytnuta beziro¢ng).
Proto budou néklady na kapital tvofené z podnikové diskontni miry.

Ta je podle interniho natizeni ABC Service (2013), které stanovil nejvySsi management
spole¢nosti, nastavena pro v§echny projekty na minimalni hranici 15%. Tato hodnota byla
zjiSténa na zakladé pfiloZené konverzace v piiloze 7. Jedna se o interni hodnotu platnou
Vv ramci celého koncernu, se kterou musi kazdy kalkulovat.

Trzby

Podle udaju ze statistiky firmy ABC Servis (2013) ¢inily trzby za prodej vyrobki a sluzeb
spolecnosti celkem 83.744 tis. K¢ za rok 2010, z toho za vyzkum, vyvoj a konstrukci
14.267 tis. K¢. Za rok 2011, 2012 a 2013 za vyzkum, vyvoj a konstrukci dosahly trzby
17.872 tis. K¢, 19.987 tis. a 22.302 tis. K&. Z predchoziho je patrné, Ze se trzby kazdy rok
zvySovaly. (2013).
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Vykaz zisku a ztraty, ktery je v uveden v tabulce 21, jasné ukazuje, jaky je ocekavany
vyvoj trzeb a zisku spolecnosti pii provedeni investi¢niho projektu.

Tabulka 21 Ocekavany vykaz zisku a ztraty v tis. K¢

Vykaz zisku a ztraty 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Vykony 29687 49878 |61255 |75895 [91569 | 101555
Trzby za prodej vlastnich | 29687 | 49878 |61255 |75895 |91569 | 101555
vyrobki a sluzeb

Vykonova spoti‘eba 9 658 15098 22193 [25906 |29814 |32778
Spotieba materialové 2 058 2 509 3206 3708 4025 4300
energie

Sluzby 7 600 12589 |18987 |22198 |25789 | 28478
Pridana hodnota 20029 34780 [39062 |49989 |61755 |68777
Osobni naklady 20989 19366 |19207 |19895 |20468 |21385
Mzdové naklady 7 062 7274 7492 7717 7948 8 187
Néklady na socialni 2371 2442 2515 2591 2 669 2749
zabezpeceni

Socialni naklady 216 222 229 236 243 250
Odpisy DNM, DHM 13340 |11427 |10970 |11351 |11608 | 12199
Ostatni prov. vynosy 2 000 2 000 2000 2000 2 000 2000
Provozni hosp. vysledek | -960 15414 |19855 |30094 |41287 | 47392
Nakladové troky 200 400 300 275 0 0
Ostatni finan¢ni naklady | 51 74 64 58 58 58
Hosp. vysledek z fin. -251 -474 -364 -333 -58 -58
operaci

Dan piijmu za béznou 0 2 838 3703 5655 7833 8995
¢innost

Hospodarsky vysledek -1211 12101 | 15788 |24106 |33395 | 38340
za béZnou Cinnost

Hosp. vysledek za ucetni | -1 211 12101 | 15788 |24106 |33395 | 38340
obdobi

Hosp. vysledek pred -1211 14940 19491 |29761 |41229 |47334
zdanénim

Zdroj: vlastni zpracovani podle ABC Service (2013)

Jednotlivé polozky, které spadaji pod slozku osobni néklady, byly stanoveny na zaklad¢
kvalifikovanych vypocti a odhada finan¢niho oddéleni firmy ABC Service

Realizace projektu pfinese Spolecnosti pocinaje rokem 2014 zejména zvySeni trzeb
dosahovanych z ¢innosti vyzkumu, vyvoje a konstrukce o ¢astku cca 29.687 tis. K¢.
V roce 2015 to bude jiz o 40.390 tis. K& rocné a to za pomoci realizaci novych
vyzkumnych projekt. V roce 2016 se predpokladaji trzby v hodnoté 61.255 tis. K¢,
v roce 2017 se odhaduje 75.895 tis. K¢ a v roce 2018 ¢ini odhad trzeb 91.569 tis. K¢.
Na konci sledovaného obdobi 2019 se pocita se zvySenim trzeb o 101.555 tis. K&
a to za pomoci realizace novych vyzkumnych projekti. VSechny vyse uvedené hodnoty
byly stanoveny na zakladé kvalifikovaného odhadu marketingového odd¢€leni spolec¢nosti
(2013). Stanoveny odhad je zaloZen na piedpokladaném nardstu poétu feSenych projekta
a nariistu poctu pracovnikll vykonavajicich produktivni ¢innost.
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3.6.3. Roc¢ni penézni prijmy a vydaje

Jednim z kritickych krok je stanoveni penéznich piijmu, které pfinese investi¢ni projekt.
Trzby musi byt odhadnuty ve sledovaném obdobi a to od roku 2014 az do roku 2019. Pti
vypoctu penéznich piijmu byly za trzby dosazeny cilové hodnoty z tabulky 21. Od trzeb
se nasledn¢ odecetly provozni naklady a odpisy, které vychazi také z tabulky 21.
Po nasledném odecteni je ziskan zisk pied zdanénim za jednotlivé roky. Hodnota vyse
zminénych odpisti byla stanovena finanénim oddélenim firmy ABC Service (2013).

Zisk pted zdanénim se ndsledné snizil o dan. Sazba dan¢ ze zadkladu dané sniZeného
o polozky snizujici zaklad dan¢ a odcitatelné polozky €ini 19%. K néslednému zisku
po zdanéni se ptictou odpisy.

Vysledkem piedchoziho kroku je cash flow z provozu. V roce 2014 se do cash flow také
promitne zbytek dotace, ktera ma byt vyplacena. Hodnota vyplacené dotace, ktera
se promitne do cash flow, ¢ini 13.650 tis. K¢.

Na zékladé vySe zminéného postupu bude cash flow z investi¢niho projektu v roce 2014
mit hodnotu 25.779 tis. K¢&. V dal$ich letech bude cash flow nasledujici:

rok 2015 — 23.529 tis. K¢;
rok 2016 — 26.758 tis. K¢&;
rok 2017 — 35.457 tis. K¢&;
rok 2018 — 45.004 tis. K¢;
rok 2019 — 50.538 tis. K¢.

Kompletni ptehled vypoctu odhadu penéznich piijmi, které pfinese investi¢ni projekt,
je zachycen v tabulce 22.

Tabulka 22 Odhad penéznich piijmu investi¢niho projektu v tis. K¢

Polozka 2014 2015 2016 2017 2018 2019
trzby 29 687 49 878 61255 | 75895 |91569 | 101555
provozni naklady (-) 17 558 23511 30794 | 34783 | 38732 | 42022
Odpisy (-) 13 340 11427 10970 | 11351 | 11608 | 12199
zisk pied zdanénim -1211 14 940 19491 | 29761 |41229 | 47334
dan (-) 0 2838 3703 5 655 7833 8 995
zisk po zdanéni -1211 12 102 15788 | 24106 | 33396 | 38339
Odpisy (+) 13340 |11427 [10970 |[11351 |11608 | 12199
cash flow z provozu 12129 23529 26 758 | 35457 | 45004 | 50538
Dotace (+) 13 650 0 0 0 0 0

cash flow 25779 23529 26 758 | 35457 | 45004 | 50538
cash flow prumér 34511

diskontované cash flow 22 417 17 791 17594 | 20273 |22375 | 21849
diskontované cash flow 122 298
za dobu 6 let v provozu

Zdroj: vlastni zpracovani
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Primérné cash flow od roku 2014 -2019 ma hodnotu 34.511 tis. K¢ a bylo spocitano jako
soucet cash flow v jednotlivych letech, ktery je nasledné vydélen poctem let (6 let). Tato
hodnota bude pouzita v nasledujici kapitole.

Tabulka 22 dale obsahuje hodnoty diskontovaného cash flow za jednotlivé roky projektu.
Postup vypoctu diskontovaného cash flow je vysvétlen v kapitole nize. Hodnota
celkového diskontovaného cash flow za dobu 6 let provozu je 122.298 tis. K¢.

3.6.4. Graf penéznich toku (cash flow)

Na zaklad¢ vySe urCenych pocateCnich investicnich vydaji a ocekavanych piijmui
z investice, je sestaven penézni vyvoj investicniho projektu, ktery je zachycen nize
na obrazku 4.

Ve vychozim roce 0 dosahuje cash flow hodnoty — 74.005 tis. K¢, viz tabulka 20.
V nasledujicich letech se jiz cash flow, které bylo pfevzato z tabulky 22, pohybuje
v kladnych hodnotach. Nejvyssi hodnotu dosahuje v 6. roce a to 50 538 tis. K¢.

Obrazek 4 Cash flow investi¢niho projektu Vv tis. K¢

Graf peneznich tok( (cash flow)
60 000 45 004 50538

35457
40 000 55775 53529 26 758
s 0 B

0

1 2 3 4 5 6

-20 000
-40 000
-60 000
-80 000

-74 005
-100 000

Zdroj: vlastni zpracovani

V tomto kroku jesté¢ ocekdvané penézni piijmy nejsou piepocteny (diskontovany)
na soucasnou hodnotu. Neni zde brat v potaz faktor ¢asu.

3.6.5. Soucasna hodnota ofekavanych penéznich prijmui

K tomu by se do vypoctu promitl také faktor ¢asu, je dulezité pfevést vypocitané cash
flow z investi¢niho projektu na souc¢asnou hodnotu ocekévanych penéznich piijmu.

Vypocet soucasné hodnoty pro investi¢ni projekt vychazi ze vzorce z kapitoly (2.3.4):

CF, CF, CE, = CF,

vt T A T ar e T Larer

ten lze nasledné rozepsat jako:
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CF, CF, CF;, CF, CF, CF,

SHOE = T T A2 A+ A+ ) A+ 5 (L + k)8

Za cash flow se dosadi hodnoty vypocitané v tabulce 22. Za kapitalovou miru nakladi na
investici se dosadi vyse stanovena podnikova diskontni mira v hodnoté 15%. Po dosazeni
vypada rovnice nasledovné:
25779 23529 26 758 35457
SHCF =

{1015 (140152 (140157 ' (1+0,15)
44 004 50 538

T aF0155 T A +015)°

SHCF = 22417 + 17791 + 17594 + 20273 + 22375 + 21849 = 122 298 tis.KC.

Vysledna soucasna hodnota vSech prijmu, které se o¢ekavaji z investice, je 122.298 tis.
K¢&. Ta se nasledné porovna s celkovymi investi¢nimi vydaji, které jsou 74.005 tis. K¢:

SHCF = IN

Po dosazeni tedy:

122 298 = 74 005

Pfi porovnani vyse uvedené¢ho vypoctu soucasné hodnoty piijmi a celkovych vydaji
na investici je zfejmé, Ze soucasna hodnota vSech piijmu je vétsi nez vydaje na investici
a proto se da konstatovat, ze se spolec¢nosti projekt vyplati. Uhradi néklady v hodnoté
74 005 tis. K¢, které vyvolala a dokonce jeste prinese Spolec¢nosti ¢astku v hodnoté 48 293
tis. K¢&.

3.7.Vypocet efektivnosti investicniho projektu podle vybranych
metod

Pro hodnoceni investi¢niho projektu budou pouzZity metody jak statické, tak hlavné
dynamické, které prihlizeji k pasobeni faktoru ¢asu.

3.7.1. Vynosnost investice

Prvni pouZitou metodou je vynosnost investice, kterd patii pod statické metody. Jeji
vypocet vychazi ze vzorce z kapitoly (2.4.1):

Ro1 =2
~IN
Nejdiive se uréi prumérny Cisty rocni zisk plynouci z investice. Ten je dan souctem
ro¢nich ¢Cistych ziskd zapsanych v tabulce 22, které jsou vydéleny poctem let (6). Vypocet
je poté nasledujici:
Z,=(—-1211+12101+ 15788 + 24106 + 33396 + 38339) + 6
Z, = 20420 tis.KC.

Po dosazeni do vzorce vyjde praimérny ro¢ni Cisty zisk pro podnik v hodnoté 20.420 tis.
K¢. Za investi¢ni ndklady se budou povazovat celkové vydaje nultého roku, které jsou
Vv tabulce 20 a maji hodnotu 111.174 tis. K¢. Celkové investi¢ni naklady vychoziho roku
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0 jsou snizené o hodnotu celé dotace ve vysi 50.819 tis. K¢, které jsou poskytnuty
na projekt. Naklady na investici pro potiebu vypocétu efektivnosti investice jsou tedy
60.355 tis. K¢. Po dosazeni zminénych hodnot je vypocet nésledujici:

[ 20420
" 60355

Z vypoctu vyplyva, Ze investice piinasi v praméru roc¢né 33,83% ¢istého zisku.
o

33,34% > 15,00%

= 33,83%

Pokud ji srovname se stanovenou diskontni mirou podniku tak je zfejmé, ze se investi¢ni
projekt vyplati provést a je rentabilni. Tato metoda ov§em nebere v potaz vSechny penézni
piijmy, pocita pouze ze ziskem, nepocita s odpisy.

Dalsi metodou, ktera je pouzita, je ucetni mira vynosnosti ARR. Ta je obdobou ukazatele
vynosnosti investice ROI a je dana vztahem:

ruamérné roéni prijmy(cash flow
App =P ptijmy(cash flow)

celkové vydaje (outflow)

Primérny ro¢ni piijem (cash flow) je vypocitan v tabulce 22 a m4 hodnotu 34.511 tis. K¢&.
Celkové vydaje jsou opét z vychoziho roku a to 74 005 tis. K¢. Po dosazeni je vypocet
nasledujici:

_ 34511
74005

Vysledna Gcetni mira vynosnosti je 46,6%. Obé zakladni statické metody ukazuji,
ze projekt se jevi pro firmu jako piijatelny a mél by byt realizovan. Je vSak dobré
podotknout, Ze jak ROI tak i ARR nepocitaji s faktorem Casu. Pro prvni orientacni
hodnoceni je ovSem dostacujici.

ARR

46,6%

3.7.2. Doba splaceni

Dalsi metodou, pomoci které je provadéno hodnoceni investi¢niho projektu, je doba
navratnosti investice. Pfi jejim vypoctu se aplikuje postup z kapitoly (2.4.2). Pii jejim
vypoctu je pouZito diskontované cash flow, které je jiz zapsano v pfedchozi tabulce 22.
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Postup vypoctu doby navratnosti je v tabulce 23.

Tabulka 23 Doba navratnosti pomoci diskontovaného cash flow

Rok Cash flow diskontované
rocné kumulované
0 -74 005 -74 005
1 22 417 -51 588
2 17 791 -33 797
3 17 594 -16 203
4 20 273 4070
5 22 375 2 6445
6 21 849 48 294
Celkem 48 294 X

Zdroj: vlastni zpracovani

Z vypoctu v tabulce 23 je jasné€ vidét, Ze doba navratnosti investice se pohybuje tésné pod
hranici 4 let.

Pro stanoveni piesného ¢asu je pouzita nasledujici trojclenka:

20273 .......... 1 rok
16203 .......... x roku

X=0,799 roku, tj. 9,6 mésice.

Z vyse uvedenych vypoctu vyplyva, Ze se investice zaplati za 3 roky a 9,6 mésice.
Z pohledu investora se jednd o velmi zajimavé Cislo, které poskytuje diileZitou informaci
o riziku projektu, kdy jsou ve spole¢nosti 4 roky brany jako pfijatelné riziko.

3.7.3. Cista souc¢asna hodnota

Jednim ze stéZejnich ukazateldi pro hodnoceni efektivnosti investicniho projektu je Cista
soucasna hodnota. Pro jeji vypocet je pouzit vzorec z kapitoly (2.4.3), ktery je nasledujici:

CF,

(1+k)t_IN

n
NPV = PVCF — IN = Z
t=1

Aplikuje se zde stejny postup jako pii vypoctu souc¢asné hodnoty investicniho projektu.
Za jednotlivé cash flow jsou dosazeny hodnoty z tabulky 22. Od vysledné soucasné
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hodnoty jsou odecteny celkové vydaje na investici. V tomto ptipadé opét pocatecni
vydaje na investici v hodnoté 74.005 tis. K¢. Po dosazeni vypada vzorec takto:

25779 N 23529 N 26 758 N 35457 N 44 004 N 50538
1,151 1,152 1,153 1,154 1,155 1,15

NPV=( )—74003

NPV = =74 005 + 122 298 = 48 293 tis. K¢

Investi¢ni projekt pfinasi velmi dobrou Cistou souc¢asnou hodnotu, kterd je 48.293 tis. K¢.
Cista soucasnd hodnota tedy dosahuje kladnych hodnot. Na zaklad¢ vypoctené hodnoty
se da konstatovat, ze tento investi¢ni projekt pfinese podniku oekavany ptinos a proto
by mé&l byt projekt pfijat.
Pro doplnéni vyse uvedené metody a potvrzeni efektivnosti investice je 1ze spocitat také
index vynosnosti, ktery se pocita vzorcem z kapitoly:
W= PVCF
~IN
Po dosazeni do vzorce vychazi:
122 298
74005

Proto, aby mohla byt investice piijata, musi platit, Ze index vynosnosti je vétsi nez 1:

= 1,65

v>1

Vyslednd hodnota 1,65 spliluje vySe zminénou podminku - je vét§i nez 1 a jen potvrzuje
predchozi kladnou hodnotu NPV.

3.7.4. Vnitini vynosové procento

Dalsi pouZitou metodou je hodnoceni podle vnitiniho vynosového procenta. Pfi vypoctu
vnitiniho vynosového procenta je pouzit postup metodou pokust a omyld, o kterém jiz
bylo psano v piedchozi kapitole.

K postupnému hledani vnitiniho vynosového procenta je pouzit pocitatovy programu
Microsoft Excel, ve kterém se hleda takova diskontni hodnota, pfi které plati Ze:

n

CF,

— Lt _— N
t
£i(1+k)

Rozdil levé a pravé strany se snizuje tak dlouho, dokud nebude nulovy.
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Vypocet vnitiniho vynosového procenta je v ndsledujici tabulce 24.

Tabulka 24 Vypocet vnitiniho vynosového procenta

Nazev 1 2 3 4 5 6

CF 25779 23529 | 26758 |35457 |45004 |50538
Dis. CF 19 272 13149 | 11179 | 11074 | 10508 |8821
Soucet CF 74 005
Vnitini vynosové 33,767%
procento

Zdroj: vlastni zpracovani

Z tabulky 24 je vidét, ze soucasna hodnota o¢ekavanych vynost z investice se rovna
soucasné hodnot¢ vydaju na investici pfi diskontni mife 33,767 %. Plati tedy podminka:

74 005 tis. K¢ = 74 005 tis. K¢

Zjisténé vynosové procento je nasledné porovnano s podnikem stanovenou diskontni
mirou:

33,767% > 15%

Z porovnani je patrné, ze vnitini vynosové procento investicniho projektu je vyssi, nez
podnikem pozadovana diskontni mira.

3.7.5. Ekonomicka pridana hodnota EVA

Posledni metodou, ktera je pouzita pro hodnoceni investiéniho projektu, je metoda
ekonomické piidané hodnoty EVA. Podle mnohych se jedna o zékladni méfitko
vykonosti projektu. Vypocet EVA vychazi z postupu popsaného v kapitole (2.4.5).

Zakladni vzorec je:
EVA = Z(EBITi X (1—1t) —C; Xx WACC)

Vypocet je provadén za vSechny sledované roky investice, obdobné jako pti vypoctu Cisté
soucasné hodnoty. Zde je vSak misto cash flow pouzit zisk pted uroky a zdanénim (EBIT).
Zisk pted zdanénim je zachycen jiz v tabulce 22. EBIT je nésledné vynasoben hodnotou
dan¢ (1- t), kde t =19%. Po vynasobeni je tedy EBIT pfeveden na zisk po zdanéni
NOPAT. Tim je ziskana prvni ¢ast EVA.

Druhou ¢ast tvoii pozadované vynosy z investovaného kapitalu. Za C; jsou dosazeny
pocatecni investicni vydaje. Ty maji v tomto pfipadé hodnotu 60.355 tis. K¢, kdy
od celkovych pocatecnich kapitalovych vydaji je odeCtena celkova Castka poskytnuté
finan¢ni dotace. Pocatecni kapitalové vydaje C jsou poté kazdy nasledujici rok zmenseny
0 hodnotu stanovenych odpist. Pro rok 2015 tedy plati: 60.355 — 13.340 =47.015 tis. K¢.
Dalsi roky se pocitaji obdobné.

Jelikoz pfi investici neni pouZit cizi kapitél, na ktery by se vztahovali kapitadlové naklady,
bude WACC nabyvat hodnotu stejnou jako je podnikova diskontni mira, tedy 15%.
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Jednotlivé hodnoty EVA z kazdého roku se poté diskontuji na sou¢asnou hodnotu. Opét
se zde pocitd se stanovenou diskontni mirou 15%. Findlni diskontované hodnoty jsou
nasledné secteny. Vypocet EVA je poté zobrazen v nésledujici tabulce 25.

Tabulka 25 Vypocet EVA v tis. K&

Ukazatel 2014 2015 2016 2017 2018 2019

EBIT -1211 14 940 19 491 29 761 41 229 47 334
EBIT x (1-0,19) -1211 12 101 15788 24 106 33 395 38 341
C 60 355 47 015 48 928 49 385 49 004 48 747
CxWACC 9053 7 052 7339 7408 7351 7312

EVA -10264 | 5049 8 449 16 699 26 045 31028
diskont. EVA -8 925 3818 5555 9548 12 949 13414
Soucet diskontovanych hodnot EVA 36 358

Zdroj: vlastni zpracovani

Po provedeni vyse zminéného vypoctu je z tabulky 25 vidét, ze soucet diskontovanych
hodnot EVA je 36.358 tis. K¢. D4 se tedy konstatovat, Ze realizace investi¢niho projektu
ptinese podniku ekonomickou pfidanou hodnota ve vysi 36.358 tis. K¢.

3.8.Zhodnoceni efektivnosti projektu

V ptipad¢ investi¢niho projektu na vystavbu a rozsifeni vyzkumné a testovaci laboratoie
se muze, na zdkladé vyse zminénych Ciselnych tidaji, vyslovit konstatovani, Ze provedeni
investi¢niho projektu ma pro podnik kladny ptinos a jeho rozhodnuti o realizaci projektu
je spravné. Je dilezité dodat, Ze hodnoceni investicniho projektu je do zna¢né miry
ovlivnéno obdrzenou finan¢éni dodaci v hodnoté 40% z celkovych uznatelnych vydaji.
Nicméné pro firmu je vyhodou, Ze umi vyuZivat dotacni programy a za jejich pomoci
zvySuje svou hodnotu.

vvvvvv

ptinos projektu, je metoda Cisté soucasné hodnoty a ekonomické ptidana hodnota EVA.
Jak ukazuje piedchozi vypocet, Cista sou¢asna hodnota projektu dosahuje ¢astky 48.293
tis. K¢. NPV se tedy pohybuje v kladnych hodnotach a ukazuje, kolik penéz ziska podnik
nad rdmec investované ¢astky. To znamend, Ze hodnota podniku vzroste o necelych 50
milionti korun a proto je realizace projektu ptijatelna.

Také EVA, kterda ma hodnotu 36.358 tis. K&, podporuje piedchozi tvrzeni o piinosu
a spravnosti realizace projektu. Jeji vypocet byl zaloZzen na podobném zéklad¢ jako ¢ista
soucasna hodnota s tim rozdilem, Ze EVA vychazela ze zisku, nebrala v tivahu odpisy.
Vysledna castka tika, Ze podnik vytvofi pfidanou hodnotu 36.358 tis. K& za pomoci
realizace projektu. Tento vysledek jednoznacné potvrzuje piinos projektu.

Dal8im kritériem podporujicim tvrzeni o efektivit¢ projektu je hodnota vnitiniho
vynosového procenta IRR, které nabyva hodnoty 33,767%. Pfi porovnani s podnikovou
diskontni mirou, kterd je 15%, je vy$si, coZ znamena, Ze je investice pro podnik pfijatelna.
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Pti relativnim pohledu na vynosnost investice IRR tikd4, ze investice poskytne béhem
sledovaného obdobi vynosnost 33,767%.

Zajimavé je také hodnoceni podle doby ndvratnosti projektu. Ta byla vypocitdna
za pomoci diskontovanych cash flow z jednotlivych let. Vlozené prostiedky do investice
by se mély podle vysledku vypoctu vratit za 3 roky a 9,6 mésict. Jedna se o nejpresnéjsi
statickou metodu vypoctu, kterd je velmi oblibend v praxi. OvSem nerespektuje faktor
rizika a ¢asu. Pro dil¢i podporu ptedchozich tvrzeni je ovSem dostacujici.

Posledni metodou, ktera je byla pouzita pro hodnoceni investice, je metoda vynosnosti
investic ROI, ktera za efekt investice povazuje zisk. Vysledna hodnota ROI se pohybuje
na hranici 33,34%. Jelikoz je tato hodnota vétsi nez podnikem stanovena diskontni mira
15%, investi¢ni projekt se jevi jako pfinosny a podnik by ho m¢l realizovat. Celkovy
ptehled vypocitanych hodnot na zdkladé vybranych metod pro hodnoceni
efektivnosti investi¢niho projektu na vystavbu a rozsifeni laboratofe ve firmé ABC
Service je v tabulce 26.

Tabulka 26 Prehled ekonomickych ukazateld

Finan¢ni ukazatele Hodnota
Celkové pocatecni investi¢ni vydaje v roce 0 74 005 tis. K&
Podnikova diskontni mira 15%

Soucet diskontovaného CF za dobu 6 let v provozu 122 298 tis. K¢
ROI 33,34%

ARR 46,6%

Doba navratnosti (diskontované cash flow) 3 roky a 9,6 mésice
Cista sou¢asna hodnota 48 293 tis. K¢
Index vynosnosti 1,6392

Vnitini vynosové procento 33,767%

EVA 36 358 tis. K¢

Zdroj: vlastni zpracovani

Jak jiz bylo v ptedchozi kapitole zminéno, realizace projektu pfinese firmé predevsim
rust trzeb a také pomiize firmé& byt vice konkurenceschopnd. Realizaci projektu vznikne
jedine¢na testovaci a vyvojova laboratof svého druhu v Ceské republice. Tento fakt by
mél napomoci k ziskani novych zakaznikl a také novych projektl a to nejen z fad dalSich
zavodl v ramci celosvétového koncernu, ale také od cizich spolecnosti. Dalsi vyhodou je
fakt, Ze na vyrobni zavod v Ceské republice se nebude pohlizet pouze jako na montazni
zavod, bude figurovat jako samostatna jednotka s vlastnim vyvojem a know-how.
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Celkovy ptehled pfinost, které pfinese realizace investi¢niho projektu, je zachycen
v tabulce 27.

Tabulka 27 Prehled piinosi z realizace projektu

Ptinos Rist trzeb

Rust konkurenceschopnosti Spolec¢nosti
Jedina vyvojova laboratof svého druhu v CR
Ziskéani novych zakazniki

Ziskéani novych projektt

Vytvoteni 17 novych pracovnich mist
Zviditelnéni firmy na trhu

Zdroj: vlastni zpracovani

Podnik by dale vytvofil 17 novych pracovnich mist, coz bude mit pozitivni dopad
na snizeni nezaméstnanosti na TtebiCsku, kterd se dlouhodob€ drzi na vysoké trovni
a patii vilbec mezi jedny z nejhorsich v Ceské republice. Dale by firma méla ziskat 17
velmi vysoce kvalifikovanych odbornikti, kteti napomohou k dal§imu rastu firmy.
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4. Zaveér

V dnesni rychle se rozvijejici konkurenci je dulezité, aby firmy neustale investovaly
do svého rozvoje a udrzely si tak svoji konkurenceschopnost na daném trhu. Samotné
rozhodnuti o tom, zda pfijmout nebo naopak zamitnout investi¢ni projekt, S sebou nese
velkou zodpovédnost vuci podniku a jeho budoucimu vyvoji. Aby mohl podnik
rozhodnout o investici, mél by nejprve dikladné¢ posoudit veskeré aspekty, které
planovana investice piinasi. Toto posouzeni plati zejména pro dlouhodobé investice, které
mohou zasadnim zptisobem ovlivnit pisobeni podniku.

Hlavnim cilem této diplomové prace bylo hodnoceni efektivnosti investicniho projektu
na vystavbu a roz$ifeni vyzkumné a testovaci laboratote v konkrétnim podniku ptisobicim
V automobilovém pramyslu.

Dil¢imi cili poté byly:

- shromézdéni teoretickych poznatkli o investicich, investicnim rozhodovéni
a metodach k hodnoceni efektivnosti investi¢nich projektt ze soucasné odborné
literatury;

- stanoveni metodiky prace s primarnimi a sekundarnimi zdroji,

- ziskéani informaci potiebnych k provedeni zhodnoceni efektivnosti investice;
- predstaveni spolecnosti a investi¢niho projektu;

- provedeni hodnoceni investi¢éniho projektu na zaklad€ vybranych metod.

Zhodnoceni efektivnosti investi¢niho projektu bylo provedeno na zakladé teoretickych
postupll, které jsou doporucované v odborné literatufe zabyvajici se investicnim
rozhodovanim.

V teoreticko-metodologické c¢asti byla v ramci literarni reSerSe popsana hlavni
problematika, kterd souvisi s investicemi, jejich rozhodovanim a pfedevS§im
se zhodnocenim efektivnosti investice.

V prvni ¢asti byly popsany zékladni pojmy spojené s investicemi a dale rozdéleni pojeti
investice, které je bud’ makroekonomické, nebo podnikové. Nasledné byly predstaveny
strategie investi¢niho projektu, hlavni cile, které by mél projekt obsahovat a také zakladni
faze, na které je investicni projekt v teoretické praxi délen. Dale byly popsany jednotlivé
faze projektu a jejich nalezitosti. Ctenaf byl také seznamen se zakladnim postupem, ktery
by mél kazdy podnik, manazer nebo investor dodrZet pii ptipraveé investicniho projektu
anasledném rozhodovani, zda investovat nebo od investice upustit. Dal$i ¢ast se v€novala
dilezité otdzce v rdmci investice, kterou je identifikace zdroji financovani investi¢niho
projektu. Ty jsou rozdéleny na vlastni zdroje financovani a cizi zdroje.

StéZejnim Usekem teoreticko-metodologické ¢asti bylo popsani problematiky tykajici
se hodnoceni efektivnosti investic. Byl vysvétlen postup aplikovany pii hodnoceni
investice. V prvni fazi byl popsan postup pii urceni kapitalovych vydaji, poté postup pii
odhadu budoucich penéznich piijma, stanoveni podnikové diskontni miry a v poslednim
kroku byl vysvétlen vypocet souc¢asné hodnoty ocekdvanych penéznich piijmi. Posledni
¢ast tykajici se hodnoceni efektivnosti investice byla vénovana metodam, pomoci kterych
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podnik miZe investice hodnotit. Metody byly rozdéleny na statické a dynamické a Ctenaii
byl vysvétlen postup vypoctu pii hodnoceni investice za pomoci zminénych metod.

Posledni usek teoreticko-metodologické ¢asti byl vénovan stanoveni metodologie prace.
Autor zde popsal podrobny zpiisob ziskavani sekundarnich zdroji, které byly zjistény
za pomoci vefejnych knihoven a internetového vyhleddvace. Nasledné je vysvétlen
postup ziskani a vyhodnoceni primarnich zdroji, které autor ziskal na zdklad¢
provedeného pozorovani v konkrétni firme a také na zaklad¢ nestrukturovaného rozhovor
S povétenou osobou firmy. Ziskana data byla zapsana do pocitacového programu
Microsoft Excel a Word, jejichz vystup byl ve formé vypocta, grafu a tabulek, které byly
nasledn¢ okomentovany.

Uvod praktické ¢asti byl vénovan samotnému piedstaveni firmy, ktera realizuje investiéni
projekt na vystavbu a rozsifeni vyzkumné a vyvojové laboratoie. Jedna se o servisni
centrum, které podporuje ostatni zavody Vv ramci celosvétového koncernu, ktery ma sidlo
v Némecku. Hlavnim pfedmétem podnikani koncernu je filtraéni primysl. Nasledn¢ byl
pfedstaven investicni projekt. V rdmci predstaveni projektu byla popsdna zdkladni
podnikatelska strategie spolecnosti v ndvaznosti na investi¢ni projekt, cile projektu,
pfedmét investice, zdivodnéni realizace projektu a rozdéleni projektu na casové etapy.

Dalsi ¢ast se vénovala rozpoctu projektu a zdrojim financovani. Byl popsan postup
a podminky, které musi podnik dodrZet pti Zadosti o finan¢ni dotaci od statni kancelate
Czechlnvest, se kterou podnik pocita do svého financovani. Investice byla hrazena z 60%
vlastnimi zdroji, zbylych 40% poté piedstavuje pfidélena finan¢ni dotace. Nasledné
je ¢tenadf seznamen S ocekavanymi vysledky a vyuzitim nového oddéleni vyzkumu
a vyvoje.

V dalsi fazi byly identifikovany celkové pocatecni vydaje, které vyvolala investice.
Jelikoz vystavba trvala vice let a ndklady byly rozlozeny na rok 2012 a 2013, bylo nutné
ptfihlédnout k faktoru ¢asu a ndklady aktualizovat na stejnou ¢asovou zékladnu, tedy
vychozi rok 0. Celkové pocatecni naklady ve vychozim roce 0 byly vypocitany na ¢astku
111.174 tis. K¢. K t€m byla nasledné pfictena poskytnuta dotace v hodnoté 37.169 tis.
K¢. Na zéklad€ pozadavku vedeni spole¢nosti byla dale stanovena podnikova diskontni
mira, kterd méla hodnotu 15%. V dalSim kroku byly identifikovany trzby, které piinese
investice. Trzby byly stanoveny na zaklad¢ kvalifikovaného odhadu marketingového
oddéleni spolec¢nosti. JelikoZ bude servisni centrum prodavat sluzby pievazné dalSim
zavodim v ramci koncernu, bylo stanoveni trzeb teoreticky jednodussi. Po zminénych
akcich nésledovalo urc¢eni ro¢nich penéznich ptijmu a vydaji, které byly poté zachyceny
v grafu v podob¢ cash flow.

Hlavnim bodem prace bylo nasledné pouziti vybranych metod na hodnoceni efektivnosti
investice a vypocteni pozadovanych hodnot.

Jednou z nejdulezitéjSich metod na hodnoceni efektivnosti investice, ktera potvrdila
pfinos projektu, byla metoda Cisté soucasné hodnoty a ekonomické pfidand hodnota EVA.
Jak ukazal vypocet v praktické ¢asti, Cista soucasna hodnota projektu dosahla castky
48.293 tis. K¢&. NPV se tedy pohybuje v kladnych hodnotach a ukazuje, kolik penéz ziska
podnik nad rdmec investované Castky. To znamend, ze pfi realizaci investice vzroste
hodnota podniku o necelych 50 miliond korun a proto je realizace projektu piijatelna.
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Také EVA, ktera byla vypocitana na hodnotu 36.358 tis. K¢, podporuje pedchozi tvrzeni
o pfinosu a spravnosti realizace projektu. Jeji vypocet byl zalozen na podobném zakladé
jako ¢ista soucasna hodnota s tim rozdilem, ze EVA vychazela ze zisku, nebrala v ivahu
odpisy. Z vysledné ¢astky se da konstatovat, Ze podnik vytvoii pfidanou hodnotu 36.358
tis. K¢ za pomoci realizace investi¢niho projektu. Tento vysledek jednoznacné potvrzuje
predchozi tvrzeni o piinos projektu pro podnik.

Dal8im kritériem podporujicim tvrzeni o efektivité projektu byla hodnota vnitiniho
vynosového procenta IRR, které nabyva hodnoty 33,767%. Pii porovnani s podnikovou
diskontni mirou, ktera je 15%, je vys$si, coz znamena4, Ze je investice pro podnik pfijatelna.
Pti relativnim pohledu na vynosnost investice IRR fika, Ze investice poskytne béhem
sledovaného obdobi vynosnost 33,767%.

Zajimavé bylo také hodnoceni podle doby navratnosti projektu. Ta byla vypocitina
za pomoci diskontovanych cash flow z jednotlivych let. Vlozené prostiedky do investice
by se mély podle vysledku vypoctu vratit za 3 roky a 9,6 mésict. Jedna se o nejpiesnéjsi
statickou metodu vypoctu, ktera je velmi oblibena mezi manazery v praxi, avsak
nerespektuje faktor rizika a Casu. Pro dil¢i podporu predchozich tvrzeni byla ovSem
dostacujici.

Posledni metodou, kterd byla pouzita pro hodnoceni investice, je metoda vynosnosti
investic ROI, ktera za efekt investice povazuje zisk. Vysledna hodnota ROI se pohybuje
na hranici 33,34%. Jelikoz je tato hodnota vétsi nez podnikem stanovena diskontni mira
15%, investi¢ni projekt se jevi jako pfinosny a podnik by ho mél realizovat.

Realizace projektu piinese podniku piedevs§im rust trzeb a také pomuze firmé byt vice
konkurenceschopna. Provedenim projektu vznikne jedinecnd testovaci a vyvojova
laboratof svého druhu v Ceské republice. Tento fakt by mé&l napomoci k ziskani novych
zakazniku a také novych projektt a to nejen z fad dalsich zavoda v ramci celosvétového
koncernu, ale také od cizich spolecnosti. Dalsi vyhodou je fakt, Zze na vyrobni zavod
v Ceské republice se nebude pohliZet pouze jako na montaZni zavod, bude figurovat jako
samostatna jednotka s vlastnim vyvojem a know-how.

Podnik by dale vytvofil 17 novych pracovnich mist, coZ bude mit pozitivni dopad
na sniZzeni nezaméstnanosti na Tiebicsku, kterd se dlouhodobé drzi na vysoké Urovni
a patii vilbec mezi jedny z nejvice alarmujicich v Ceské republice. Dale by firma méla
ziskat 16 velmi vysoce kvalifikovanych odbornikd, ktefi napomtzou k dal§imu ristu
firmy. Na zaklad¢ vSech zminénych tvrzeni 1ze vyslovit konstatovani, ze v ptipadé
investiéniho projektu na vystavbu a rozSifeni vyzkumné a testovaci laboratofe je
rozhodnuti

o provedeni investicniho projektu spravné a ma pro podnik kladny piinos. Je dilezité
dodat, Ze hodnoceni investicniho projektu je do zna¢né miry ovlivnéno obdrZenou
finanéni dodaci v hodnoté 40% z celkovych uznatelnych vydaji. Nicméné pro firmu je
vyhodou, Ze umi vyuzivat dotacni programy a za jejich pomoci zvysuje svou hodnotu.
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Prilohy
Priloha 1 Vyrobni portfolio ABC CZ

.
16
¥

—

. B
Zdroj: ABC CZ (2014)

Piiloha 2 Casovy harmonogram investi¢niho projektu

Popis ¢innosti Piipravna | Obdobi realizace projektu Konecna
faze pred faze po
realizaci 1 etapg i etap;t i etapg realizaci
projektu | 5511 | 5012 | 2013 - | Projekwu

(leden - (¢ervenec

30. 6.[30. 6./30. 6.
srpen 2011) | o015 2013 | 2014 | 2914

Uvodni studie Leden -
projektu pro ucely srpen 2011
R&D

Podani Registracni 15. 8. 2011
zadosti 0 dotace

Schvéleni RZ 30. 8. 2011
Zahjjeni 1. etapy 1. 9.
2011
Ptevod pozemku 1. 9.
z MHCZ do MSCZ 2011 -
. 30. 11
Ptiprava PZ 2011
Podani PIné zadosti 0 30. 11.
dotaci 2011
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Projektova Druha
dokumentace polovina
k budové 1. etapy

Stavebni povoleni a
uzemni rozhodnuti

Vybeérové fizeni na
stavbu a dalsi
investi¢ni akce nad
500.000,-- K¢&.

Zahajeni stavby nové
budovy

Nékup software Leden —
cerven

2012

Zahdjeni 2. etapy 1. 7.
2012

Z4dost o Platbu za 1. 31. 7.
etapu 2012

Vybérova fizeni pro Prvni
investi¢ni akce nad polovina
500.000,-- K¢. 2. etapy

Dokonceni vystavby Konec
budovy roku
Infrastruktura budovy 2012
Vybaveni pro
akustiku
Nakup stroji

Zahéjeni 3. etapy 1. 7.
2013

Z4dost o Platbu za 2. 31. 7.
etapu 2013

Vybérova fizeni pro Prvni
investi¢ni akce nad polovina
500.000,-- K¢. 3. etapy

Nakup stroju Celd 3.
etapa

Ukonceni realizace 30. 6. 2014
projektu

Z4dost o Platbu za 3. 31.7.2014
etapu

Zdroj: vlastni zpracovani podle ABC Service (2013)
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Ptiloha 3 Dotacni program potencial

Subsidy project details

Program ,,Potential*
B Target activities for subsidy - Establishment or expansion of development centers focused
on research, development and innovation of products or technologies

Subsidy amount - 40% of supported Investment

Maximum amount of subsidy: up to 4mie EUR ( for Trebic region up to 8 mio EUR)

Minimum additional investment apart from project 400k EUR

Minimum subsidy of 40k EUR

Supported eligible expenses and required share within overall invest

Tangible assets:
B Acquisition of machines and other equipment (must be, with long-term intangible assets,
min. 50% of elgible investment costs)
® Buildings (up to 40% of eligible investment costs)

B Land (up to 10% of eligible investment costs)
CZECHINVEST

L R

Intangible assets:
B Acquisttion of intelectual property and software (up to 50% of eligible investment costs)

Zdroj: ABC Service (2011)
Ptiloha 4 Podklady pro CAPEX

Test equipment & required CAPEX

| Goal is to build up full validation capability for Air cleaners, Oil modules,
Fuel filters, Intake manifolds

® Equipmentfor Functional & Durability testing. including NVH equipment
® Minimum Space requirements:

710m? for test machines and Infrastructure

300m? for engineering office (common officer for new employees + existing staff)
® No available space in existing MHCZ buildings
®m CAPEX requirement:

A. Machines: 2900k EUR 89
B Infrastructure*: 460k EUR i bl
C. Building: 1420k EUR

Total: 4780k EUR

‘Infrastructure for machnes as cooling, air conditioning, etc

Zdroj: ABC Service (2011)
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Priloha 5 Mapa projektu

Testlab build up roadmap

Q772012 - Testlah hadl finished ogeration for 1 product
group

Stat movng machines in, hiing Teatlab
s MeH ntemal cetification
\ ot e

- =~
112011 - Project approvad e
by Czech Imvest /:____f
>y 3013
e g B
g § B ;
032012 - Kick off Testlab hal 102012 - Trial tasting foe |‘ \ /
coratnction 1 peodoct group [\ ' I
/
\ /
/ l‘ll l'll |
\ ‘.' l

[WZ = Tnal festng for \I ,"' l

‘/011201-) - Testng n ‘

|

d T
S ~ kB

ather product groups

[ 1172012 - Tasting in
oparstion fr athar product
groups

1"

Zdroj: ABC Service (2011)

Piiloha 6 Motivace

Motivation

= Agreed strategy to develop MSCZ R&D from current Offshore service
center (Level 2) to Engineering center — level 4

= As defined in RL-EO01 guideline, Engineering center should be: "Location
capable of complete engineering, e.g. design, simulation, testing”

® Product focus of MSCZ R&D should be aligned with MHCZ product
portfolio — Air cleaners, Intake manifolds, Oil modules, Fuel filters

® MSCZ shouldfill in the global Lag of R&D capacity especially in regard to
testing

B MSCZ should extend portfolioc of provided services — apart from design
only into Testing and also CAE & Acoustic. ...

= Due to the available Government subsidy program significant savings
(40%) for M+H can be realized

Zdroj: ABC Service (2011)
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Ptiloha 7 Podnikové diskontni mira

© Odpovédéli jste na tuto zpravu dne 14,7,2014 15:55.

Od: | Klusacek, Oldrich
Komu: 1#| Pekarek, Vojtech
Kopie:

Pfedmét: RE: Diskontni sazba

Dobry den,

pro ekonomické hodnoceni investic resp. projektd pouZiva koncem M+H intemé diskontni sazbu ve vy3i 15%.
Tzn., Ze vnitini vynosové procentu je rovno 15% pro nulovou Cistou sou¢asnou hodnotu.

Jedna se o strategické rozhodnuti ze strany top-managementu koncemu.

S pozdravem
Best regards

Oldfich Klusacek
Controlling

MANN+HUMMEL (CZ) s.r.o.
Nova Ves 66, 67521 Okfisky, Czech Republic

Phone: +420 568 898 470
Fax: +420 568 898 511

oldrich klusacek@mann-hummel.com

www.mann-hummel.com

From: Pekarek, Vojtech

Sent: Monday, July 14, 2014 3:29 PM
To: Klusacek, Oldrich

Subject: Diskontni sazba

Dobry den pane Klusacek,

Prosim jaka diskontnisazba (pro hodnoceniinvestic, resp. projektd) se interné v koncernu pouZiva?
Dékuji.

S pozdravem

Best regards

Vojtéch Pekarek
CZ-PU / 8597

Zdroj: Vlastni zpracovani (2014)
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