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Podnikatelsky projekt a moderni metody
investi éniho rozhodovani

Business Plan and Modern Decision Making Methods in
Investment

Souhrn

Diplomova prace s nazvem ,Podnikatelsky projekt@erni metody invesiniho
rozhodovani“ je tématicky zaffena na hodnoceni podnikatelského planu gpoki
Midio a.s. Spolénost misobici od roku 1991 a provozujict’ shaloobchodnich prodejen
Marionnaud Parfumeries zaujima prvni misto na tchausnich kosmetickych produkt
a vini vCR. Hlavni hodnoceni investii ¢innosti spdiva na metodl CAPEX. Tato
metoda se pouziva pro komplexeseni, rozhodovani o novém podnikatelskéméram
spoleénosti (v tomto pipack to je oteveni nové prodejny). Dale se v teoreticiésti prace
podrobré rozebiraji pojmy podnik, podnikatelsky plan, inves, investni rozhodovani,
metody vréjSiho i vnitniho prostedi a v neposlediiad inovace. Cilem prace je poukazat
na nové metody hodnoceni investic, které lze gouizizpracovavani podnikatelskych
projekti a nazorna ukazka vyuziti jedné z nich na danémigatklském subjektu.

Summary

Master's thesis entitled "The business project, mndern methods of investment
decision-making" is thematically focused on evahgathe business plan as the Midi The
company operating since 1991 and operating a nktwbrretail outlets Marionnaud
Parfumeries, the first in the market of luxury cesice and fragrances in the Czech
Republic. Major investment evaluation method iseldasn CAPEX. This method is used
for complex solutions, deciding on the new busin@as (in this case, it is opening new
stores). Furthermore, in the theoretical part ef Wwork examine in detail the concepts of
enterprise, business plan, investments, investrdenisions, methods of external and
internal environment and ultimately innovation. Taien of this work is to highlight the
new evaluation methods of investment, which camuged in the processing of business
projects and the soundness of one of them in tembéss.
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1. Uvod

Vyvoj a snaha lidské spaleosti uspokojovat svoje peby co mozna nejvice
(zarover i nejsnaze) vede k tomu, Ze lidé mezi sebou kagpéspolupracuji). Vyroba
zboZi asluzeb se opira o rozvinutodtibd prace. Do z&tku 19. stol. vSak neffa
produléni ¢innost konkrétni pravni ramec. Prvni formou podnikdylo podnikani
jednotlivych osob. V 19. a 20. stoleti se vlivemirmpyslové revoluce podnikatelské
prostedi nenilo. Postups se podnikatelskdinnost zlepSila a rozvinuly se dalSi pravni
formy, které nejvice vyhovovaly charakteru vyrobglazeb, velikosti podniku, #gobu
ruceni, pd@tu zangstnand@, vyvojovém stupni technické a technologické zakiad
S rostoucim objemem vyroby, intenzifikace a spexaak a s novymi koopefiaimi vztahy
se zvySuje islozitosttizeni proces. Duraz se klade na zvySeni Ur@vrrizeni
a organizatorské prace, ktera se odrazi véngrapisobu Zivota a vistu zivotni Urova.
Nejvice se tento problém tyka tzv. ,sfeiiitelské stranky” Zivota, tedy sféry obchodu
a sluzeb. Nesta se jen zabyvat otazkami, jak s€émhprostedi pro fungovani podnikové
hospodéské sféry, aleiffgdevsim vnimat nové néastroje a metody, které maqitspst
k Zivotaschopnosti a vykonnosti podiiik dlouhémc¢asovém horizontu. Pro dlouhodobé
fungovani podnik jsou zasadni poloZzkou investice. Ty mohou nastattgak fist, tak
znamenat naprosty konec v existenci. Podnikovaepaowykle pouziva nastroje statické
pro oca&ovani projeki, ale v naSem pragdi z&ina byt Zejmy i posun k metodam
dynamickym. Pro zaji8hi rozvoje podniku je nutno definovat poslani padnijeho cile
a strategii srrujici k jejich dosazeni.

Tyto aktivity shrnuje komplexhzpracovany podnikatelsky plan, ktery obsahuje
informace o dosavadnim vyvoji podniku, o jeho dileplanovanych aktivitach a jejich
acinku  na vyvoj z&kladnich ukazatel charakterizujicich vynosnost podniku,
o predpokladané p#ths kapitalu, pedpokladaném vyvoji trhu, o v&dni a zkuSenostech
manazeik atd. Podnikatelsky plan je relatirilexibilni. Jeho konkrétnim vychodiskem
je predstava o zisku nebo 1ai zhodnoceni vioZzenych prostki. Predpokladem
pro postihnuti zn v podniku je kkova analyza a syntéza #m probihajicich
v podnikovém okoli. Prav porozumgéni zmEnam a vyuziti spravnych z&w jsou

podkladem pro formulaciifpadnych novych nastribja metod, které by podnikova sféra



mela realizovat tak, aby byla i&na. Uplatani tchto metod vyZaduje systémoviigiup,
formulace kritérii a v neposledid dostatek kvalitnich arpsnych informaci¢iselnych
podkladi a objektivni nahled. Je nezbytn& pozhodovani o dalSim vyvoji spaéleosti
klast diraz na efektivni vynakladani vloZenych figaich prostedki a k tomu vyuzit
vSech dostupnych fingnich model, technologii a softwét aby nedochézelo k fin&nim
ztratam, ale progresivnimu rozvoji.

Uzce s touto problematikou souvisi i pojem inovake jiz vieobeenznamo, ze
v globalizovaném si¢ se podniky ve vSech vy8gch ekonomikach nemohou spoléhat
pouze na svou konkurémi vyhodu spoivajici v nizkych nékladech, ale é&fitli byt
aspm@sSné, musi své konkurém vyhody stavt zejména na inovacich. Zcdhto vySe
zmirgnych hledisek je koncipovana i diplomova praeednikatelsky projekt a moderni
metody investéniho rozhodovani®, kterd zpracovava problematiku provozu
a hospodgeni podniku, zabyva se kvalitnim podnikatelskyrmpla, investicemi a jejich
hodnocenim, inovacemi, Zmami v podniku, posunem k modernim metodam, faktory
pusobicimi na organizai afidici strukturu a tim i na hospag&oucinnost atd. Vysledky
a informace ziskané timto komplexnim zpracovanianzaklad dosazeni opodstatmych
parametit a zakladnich informaci, davaji spravny ,obraz“roémach v ramci konkrétni
spolg&nosti v celém v&Sim prostedi, dale i o konkrétni investici, jak z hlediska
efektivnosti, navratnosti vloZzenych investich prostedki véetn: dopadu na budouci
cash flow i o budoucnosti daného étii a podniku v Bm. Je patrné, Ze celou
problematiku nelze vnimat jako zénu vSech zakladnich principa pilica, o které se
podniko-hospod&ka sféra opird, ale jéeba vnimat posun z hlediska vyvoje predt,
v némzZ se pohybujeme a n&nse musi adekvatnim ignbem reagovat.



2. Literarni reSerse

2.1 Podnik, podnikatel a podnikani

2.1.1 Podnik

Obchodni zakonik ozgaje podnik jako objekt pravnich vztd@h Je vymezen
85 odstavcemc.l, kde se podnikem proceély zakona rozumi soubor hmotnych,
nehmotnych a osobnich sloZzek podnikani. K podni&iei \&ci, prava a jiné majetkové
hodnoty, které pé#t podnikateli a slouzi k provozovani podniku nelahledem k jejich
povaze maji k tomutocélu slouzit. [19]

Dali literarni zdroje, ievazie nowjsiho dataRimovska (2008), Zadrazil (2007),
shodré uvadji, Zze podnik je zakladni jednotka, v niz se realizuje vyrobamgou

poskytovany sluzby.

2.1.2 Podnikatel

Terminpodnikatel byl do ekonomiky zaveden v roce 1755 Richardenti@mem
a jeho pouzivani prosadil francouzsky ekonom JS&y. Termin ozr@val osobu, ktera
"posunuje ekonomické zdroje z oblasti niZSi prooityt do oblasti vySSi produktivity
a vyssiho fijmu". V roce 1996 definuje C. Barrow ve své knpalnikatele jako ¢loveéka,
ktery objevi pilezitost na trhu a za#i potrebné penize a jiné praéstlky, nutné k vyuziti
této @ilezitosti, a to i zafedpokladu pevzeti rizik s realizaci spojeného.[1]

S rostoucim objemem podnikatelskych moznosti a jelaristajicim se prostdi,
vyvijeji se i definicedchto pojmi. Sowtasné definice podnikatele jsou tyto:

»Podnikatel je osoba, kteraiprealizaci podnikatelskéinnosti zhodnocuje vlastni

kapital a sotasré podstupuje riziko jeho ztraty.” [17,(str.3)]

»Podnikatel je osoba, kterd je schopna rozpoznat podnikatelsiilezitost,

mobilizovat a vyuZivat zdroje a prostiky k dosazeni stanovenychuci je

ochotna podstupovat odpovidajici riziko.” [17,3)F.

V ramci zakoti CR je v obchodnim zakoniku termpodnikatel definovan:
* 0soba, ktera je zapsana v obchodnimii&jst

* 0soba podnikajici na zakladivnostenského opraeni



» 0soba podnikajici na zakkagného nez zivnostenského oprémnpodle zvlastnich
predpisi
* 0soba provozujici zetdélskou vyrobu a je zapsana do evidence podle z\t&stn
predpisu.
Podle obchodniho zakoniku tedyibe byt podnikatel jak pravnickd osoba, tak i osoba
fyzicka.[19]

2.1.3 Podnikani

Souasre s definovanim pojmu podnikatel, nalezneme v prvnodstavci
82 obchodniho zakoniku, i definici ,podnikani“. hamiika, ze podnikanim se rozumi
soustavnacinnost provadna samostath podnikatelem vlastnim jménem a na vlastni
zodpo¥dnost, za &elem dosaZeni zisku. Podstatou podnikani je pr@mostatné
rozhodovani o oboru podnikani (co vy&gbjaké sluzby poskytovat), o pravni fafrm
podnikani, o umighi podniku, jeho organizaci, o ziskavani fitiimo kapitalu a pouziti
dosaZeného zisku.[19]

Nejen obchodni zakonik pojem podnikani definuje.isteye mnoho zdrdj,
interpretaci a aspektkterymi se pohlizi npodnikani.

Ucelem podnikani je rozmnoZit vynaloZeny kapital. |Stase zvysujici
konkurenceschopnost na trhu nuti podniky k tomwy pbdnikani bylo orientovano
na dosazeni vysoké efektivnosti vloZzeného kapitdluk tomu byly vyhledavany
a vyuzivany vSechnyipezitosti, jak v oblasti usporného vynakladaniagdly tak i i
VYVOji, zavadni a trznim uplaténi novych ¢i dokonalejSich vyrohk a sluzeb. Vynos
z trzni realizace, nédjklad ukazatele zisku, rentabilitya dosaZitelny ip zohledréni
moznych rizik z vlastniho podnikani, je v podminkdcznich vztah cilem a pedevsSim

prostedkem pro dynamicky rozvoj podniku.[13]

2.2 Podnikatelsky plan / zam ér

Podnikatelsky zan&r neboli business plan by &n byt podkladem kazdého
dlouhodols uspSného podnikani. Podnikatel si ¥nm ujasni své podnikatelské zé&m
Upiesni si svou pozicitgi existujicimu podnikatelskému préstli, ¢imz mize vyrazg
snizit pozdjSi podnikatelska rizika. Samotnému podnikani by @l predchazet nejen

»Skveély ndpad”, ale i pdliva rozvaha. Pokud tomu tak neni, plati to,fekl Peter Lynch,



A

stock investor na newyorské burze Wall Street: gbtovani bezikladného piizkumu je
jako hréat poker a nikdy se nedivat na karty."
Pro gehlednost v problematice podnikatelského &&ma planu slouzi obrazek

nize.

Obrazek 1 Schéma podnikatelského za#énu

FORMULACE CiL U PODNIKANI

A PODMINEK ROZVOJE PODNIKU

cile

Rast kvality a kvantity (trinl"podnoty) majetku podni ku

v

A 4

Vytvo feni a udrzeni konkuren ¢€ni vyhody

@schopny podnikatelsky zam  ér
A

Proces rozhodovani

Kvalitn & odpov édné_kompetentn & vypracovany

podnikatelsky plan

Zdroj: Rimovska, P.(2008)

2.2.1 Funkce podnikatelského planu

Podle Fotra (1999) mé podnikatelsky plart dyuZziti — interni a externi. Inte¥n
slouzi tento dokument jako zdéklad vlastnilizeni firmy. Vypracovani ighledu
planovanych aktivit umaiuje podnikatelm was rozpoznat Uzkd mista, pokud jde
o personalni dasoveé naroky nebo o kapital, a odstranit je beartimich ztrat jiz ve stadiu
planovani. Tento Zsob simulace je mozno dopdiuzvlase zakladatalm arteditetim
novych podnik. Takové podniky totiz disponuji zpravidla pouze ez@nym kapitalem

a chybné planovaniime vést k chybnému pouziti omezenych preatii.



Sekundarni vyznam mé externi pouZziti podnikatelsk@lanu, a to v fpact, Ze
firma hodla financovat investi program #Zasti nebo zcela pomoci ciziho kapitalu,
piipadré se uchazi odjaky druh nevratné podpory. V tomtdipact je treba peswdcit
poskytovatele kapitalu (n&p banka) o vyhodnosti a ngdosti projektu, na jehoz
financovani bude tento kapital pouzit. Poskytovadiapitalu pélivé zvazuje a hodnoti
projekt i firmu z hlediska vynosnosti vioZenych sttedk, jejich navratnosti a existujicich
rizik.

Krome téchto dvou vyuZziti jsou podnikatelské plany vhodiekio nastroj kontroly.
Na konci kazdého roku se srovnaji planované udajskaténymi. Ze srovnani je patrné
zda citi bylo dosazeno, respektive zda a kde doSlo k odéhyl Srovnanim ziska vedeni
poznatky o tom, kolikkasu a kapitalu které aktivity vyZzaduji a nakolilalisticky byly
planované hodnoty stanoveny. Z tohoto pohledu jpodnikatelské plany nastrojem

vzklavani vedoucich pracovnik6,7]

2.2.2 Sestaveni a zasady spravného podnikatelského  planu

Podnikatelsky plan by #hpodle Fotra a Sdka (2005) splovat ukité zasady, a to:
* byt striény a gehledny,
* byt jednoduchy - nezachazet do technickych a tdolgiekych detail,
* demonstrovat vyhody produkdusluzby pro zakaznika,
» orientovat se do budoucnosti,
* nebyt fehnar optimisticky, ani pesimisticky,
» odhalit rovreZ rizika podniku a jeho slabé stranky,
» apelovat na vyhody oproti konkurenci a silné styank
» zpracovanou finami analyzou prokazat schopnost podniku splatitzeweézky,

* byt precizi zpracovany jak po kvalitativni strance tak i forma

Obecr uzndvanym a pouzivanym postuperfi ppracovani podnikatelskych
plami je metodika, kterou akceptuje i Fotr (1989Fadrazil (2007) a vymezujgi t
na sebe navazujici faze:

* Predinvesttni
* Investini

* Provozni (operni)



U kazdého podnikatelského projektu, je z&plot propracovat a preégit redlnost
jejich provedeni. Zejména co se tyka jejidmpsu pro #ist hodnoty podniku, kde je nutno
zohlednit gijatelnou miru rizika z neusgphu. K minimalizaci a odhaleni potencionalnich
rizik slouzi vypracovani komplexni technicko-ekonoke studie v pedinvesténi fazi
planu. Rizikem je nafklad ztrata konkurenceschopnosti podniku.[13]

Zpusob, jakym bude podnikatelsky plan zpracovan, zédp/ice na jeho autorovi.
Obecrk by mel klast diraz na finatni a marketingovou slozku, avSak nemén
dulezita je formalni stranka podnikatelského 2é&mJe teba si u¥domit, Ze pouze vysoka
kvalita zpracovaného podnikatelského planu éjedezarduje Usgch zrealizovaného
projektu.

2.2.3 Struktura podnikatelského planu

Podnikatelské plany se skladaji obvykleizev¢lkych dikich ¢asti: z popisnéasti,
ve které se uvedou souvislostiegpoklady a planované aktivity, dal€izelnécasti, ktera
dokumentuje &inek predpoklad a aktivit na pdet zangstnané podniku, obrat, investice,
likviditu a zisky. DalSi¢asti je piloha, kter4 obsahuje obrazky a studie trhu, pautob
vypocty, smlouvy a dalSiidezité podklady.

Struktura podnikatelského planu podle zdreptr, Sodek (2005), Fotr (1999):
. Realiz&ni resumé;

. Charakteristiku firmy a jejich dij

1

2

3. Organizaciizeni a manazersky tym;

4. Prehled zakladnich vysledka za¥ra technicko-ekonomické studie;
5

. Shrnuti, za¥ry a gilohy. [4, 16]

Ad.1. Realiz&ni resumé

Tato ¢ast podnikatelského planu je velmilefita, jelikoZz s ni pchézi gipadny
investor do styku neftve. Proto musi obsahovat zakladni, jasné a&rstrcharakteristiky
firmy i projektu, a to vSe vigs\wdcivé forme. Souasti realizaniho resumé by o byt
podle Fotra (1999) :



Reference o ose@bzakladatele - nadzev a adresa firntyslo telefonu a faxu,
kontaktni osoby (podnikatelsky projekt nebyva soakym, tajnym dokumentem
podniku nebo jeho majitele, ale j@msto gikladan k Zadostem o @éw ¢i ve
vybérovych fizenich, proto mu reference o o8ah osobach zakladatele dodava
urcitou davéryhodnost).

Charakteristika produktu, zvlastni vyhody, kter@yarodukt nebo sluzbaipese
oproti konkurenci.

Specifikace trhu, na ktery podnik vstupuje a papssribucnich cest, kterych hodla
vyuZzit k dosazeni¢thto trhi. (segmentace trhu — kritéria segmentace, dosayitel
podil na trhu, geografické vymezeni trhu a dalsi).

Vymezeni zakladnich cilpodnikani. Zahrnuje formulaci vize podniku na obido
piiStich ti az g@ti let, tvorbu strategii vedoucich k dosaZeni e, specifikaci
a naplgni dlouhodobych cil podniku.

Zpusob zalozZeni podniku, zda bude podnikatel sam nebité skupirg. Vybér
pravni formy podnikani na zaklaabecrk znamych kritérii — piet zakladate,
povinné zakladni jeni, zveéejiovaci povinnost, administrativni n&rmst natizeni
podniku a dalSich. Zhodnoceni manazerskych zkufermoskvality klicovych
pracovniki firmy ve vztahu k danému projektu.

Rozpaet zdrofi a poteb \etr® prokazani schopnosti splacet cizi zdroje.
Stanoveni tzv. zakladatelského rozpo— plan vyka# Gcetni zaérky nejmért na
prvni rok Zivota podniku a dalSi.

Finartni aspekty zahrnujici odhady zisku v nasledujigiti letech, velikost
pottebného kapitalu, ael jeho pouziti a &kavany réni vynos pro poskytovatele
kapitalu.

Danove zatizeni - zvazeni flavého zatizeni podniku i jeho majiiglrespektive
podilu na zisku.

Pojiséni podniku - ¥tSinou podnik pojifuje své majetkové soasti i své
podnikatelské riziko (pravghodobnost svého nelghu).

Zivotni prostedi - tatotast nabyva na vyznamiigvazié ve spojeni s koncepci tzv.
socialniho marketingu, kdy se podnik snaZi poznakaznikovy pdeby
a pozadavky a tyto uspokoijit Iépe nez konkurenadeiou podminkou je vSak

zietel, gipadré plna akceptace, zajimspol€nosti.



Ad. 2. Charakteristika firmy a jejich cil 4

Tato ¢ast podnikatelského planu byéla postihnout jak minulost firmy, tak i jeji

piitomnost a budoucnost z hlediska zakladnich potelieych citi a strategii jejich
dosazeni. , Satasti tétacasti by néla byt:

historie firmy zachycujici jejéinnost od zaloZeni, vysledky podnikatelskeénosti
a dosazené usphy, vyvoj finargni situace firmy v minulosti i s@asnosti
a zpisob jejiho financovani;

dulezité charakteristiky produkta sluzeb, které jsou napini projektdjtgm je
tieba specifikovat jejich séasnou fazi a dobu Zivotnosti, kdo §e bude jejich
uzivatelem a jaké vyhody mu budou z upéatnéchto produkt ¢i sluzeb vznikat;
faktory rozhoduji o konkuremi pozici a srovnanichto rysi s konkurenci;
sledované cile, zahrnuji jednak zakladni strategicite, kterych se firma snaZzi
realizaci daného projektu dosahnout, jednak spéificile jednotlivych oblasti
firmy, stanovené;

cile by nely byt redlné, vSak s@asrté dostaténé motivujici a vyjadené
v konkrétni forng.“ [4, (str. 204)]

Ad. 3. Organizacerizeni a manazersky tym

Citace od Fotra (1999,str.206): ,Kvalitizeni je jednim z nejdezit¢jSich faktofi,

které poskytovatelé kapitalu zvazuji¢asto je jednim z prvnich aspékkteré se posuzuiji.

Dulezité je proto demonstrovat kvalitu, profesionalmiovednosti, kompetenci

a angazovanost manazerského tymu k danému projekteré jsou zakladnim

piedpokladem jeho Ugpné realizace. Tattast podnikatelského planu byla obsahovat:

organiz&ni schéma s jasnym vymezenim pravomoci a oghfrmsti jednotlivych
manazet;

charakteristiku klfovych vedoucich pracovnikz hlediska jejich role, &ku,
zkuSenosti, dosazenych vyslédkowasnych i budoucichifmosi pro firmu;
politiku odmeénovani tchto pracovnilt véetnd uvedeni platové Groen zpisobu
hmotné zainteresovanosti na vykonnosti firmy;

vymezeni dlouhodobych z&ni a cilh klicovych manazér véetré jejich vztahu

k vlastnictvi firmy;



stanoveni klfovych fidicich pozici, které museji byt obsazenyiigich dvou az
trech letech, se specifikaci pozadovanych dovedaadtusenosti;
zakladni pistup ktizeni firmy tj. centralizace respektive decentatez, informani

systém prdizeni a jeho budouci vyvoj.”

Ad. 4. Prehled zakladnich vysledk a zawkra

Podle Fotra (1999) jsou v tét@sti podnikatelského planu jsou shrnuty zakladni

vysledky a zadry technicko-ekonomické studie, tykajici se:

vyrobniho programu, respektive poskytovanych sluiesdicich naph projektu;
analyzy trhu a trzni konkurence;

marketingové strategie;

velikosti vyrobni jednotky, technologie, vyrobnibaizeni a zakladnich materidl
umisgni vyrobni jednotky;

pracovnich sil;

finanéné-ekonomickych analyz a finanich plari;

analyzy rizika projektu.

Oddil wnovany vysleditm finantné-ekonomickych analyz a fingnim plarim by

meél poskytnout pehledné informace tykajici se nejen fitahekonomické stranky daného

projektu, ale celé firmy. Pokud jde o dany projgktfieba uvést jednakiphled hodnot

kritérii pro posouzeni ekonomické vyhodnosti prajekako je rentabilita, doba Ghrady,

¢istd sodasna hodnota, viiti vynosové procento a index rentability, jednalslggiky

posouzeni komeéni Zivotaschopnosti tj. fingni stability projektu, které ipdstavuji pro

poskytovatele kapitalu Kiové informace. [4, 6]

Ad. 5. Shrnuti a zawry

Zawrecna cast by mdla obsahovat shrnuti zakladnich aspektozvedenych

v jednotlivych oddilech tohoto planucasovy plan realizace projektu. ,Ve shrnuti by se

mela pozornost zastit predevsim na:

celkové strategické zaffeni projektu s uvedenim koordinace vSech jeho @gpek
tak, aby byly splény dlouhodobé cile firmy;
zdivodréni oekavaného usighu projektu se zvlaStni pozornosti n#éinps

manazerskeho tymu k tomuto dspu;
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* uvedeni jedingnych rysi firmy;
» stanoveni poZadavkna kapitalové zajighi projektu;
» procentni podil vlastnictvi firmy v rukou jejichkiadatet.
Z ¢asoveho planu realizace projektu byl poskytovatel kapitalu ziskatgdevsim
informace o dob vystavby, o dob zahajeni podnikatelsk&nnosti a o terminech, kdy
bude teba vynaloZit finaéni prostedky.“[4, (str. 208)]

2.3 Analyza podnikatelského prost rFedi

Fotr (1999) uvadi, Ze analyza podnikatelského pedste gednttem technicko-
ekonomickeé studie podnikatelského z#ém jehoz cilem je rozpracovani technickych,
ekonomickych, finaénich, manazerskych a jinych aspekéntru. Z hlediska napkby
mela predmetem technicko-ekonomicka studie podnikatelského ézanobsahovat tyto

slozky:

analyza trhu a marketingova strategie;

velikost vyrobni jednotky;

materialové vstupy a energie;

umisgni vyrobni jednotky;

lidské zdroje;

organizace &zeni;
« financni analyza a hodnoceni;
* analyza rizik;

* plan realizace.

Tabulka 1 Rozdleni analyz

Externi analyza Interni analyza

1. Analyza trhu

2. Analyzy zakaznika 6. Analyza vyrobnich moznosti
3. Analyza konkurence 7. Analyza pracovnich sil
4. Stanoveni budouciho vyvoje poptavky 8. Analymarfnich moznosti

5. Analyza rizika

Zdroj: Kavan, M. (2002)
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2.3.1 PEST analyza

Jednou moznosti, jak popsat vlivy na externi okoldniku, je vyuZiti tzv. PEST
pro vyvoj vrejSiho okoli podniku a zvaZzujeme vyvojchto faktofi v case. Posléze
odhadujeme, jak se zZmou konkrétniho faktoru &mi i jeho dilezitost ve vyvoji naSi
organizace. Pojem PEST analyza byl odvozen adwjich faktofi makrookoli. Mame na
mysli faktory Politické a legislativni, Ekonomické&ocialni a kulturni, Technické
a technologické. Tabulka 1 zobrazujgeded konkrétnich faktér které v této analyze
zkoumame.

Politické a legislativni faktory, mezi které pdt predevSim politicka stabilita
domaci zem, ¢lenstvi v EU, daova a cenova politikajizna regulace, se dotykaji vyvoje
ac¢innosti podniku velkou mirou a jgeba ve strategickéitizeni na vSech Urovnich s nimi
naprosto pditat, gipadré vyuzit.

Ekonomické faktory jsou charakterizovany stavem dané ekonomiky aagakini
makroekonomickymi trendy, jak nérodnimi, tak i diiimi. Mezi nejdlezitejSi
skute&nosti, které by podnik 8h vyhodnocovat, p#t zejména mira ekonomickéhastu,
arokova mira, mira inflace, smny kurz a zahratini politika.

Socialni a demografické faktory zahrnuji vlivy ochrany Zzivotniho prostli,
pracovni sily, pfimérného ¥ku a fistu populace&i zZivotni Urovré obyvatelstva. Jestlize
dokaZzeme odhadnout trendy échito oblastech, ziskavame jistou vyhodu v boji
0 zakaznika.

Technické a technologické faktorydokéazi v ponirné malémcéasovém horizontu
zmenit okoli podniku. Musimefedvidat technologické trendy, reagovat saraktivré se
podilet na inovéni ¢innosti podniku.

Jak jiz bylo dive uvedeno obeén i v PEST analyze plati, Ze jigeba selektovat
pro vyvoj podniku pouze ty najtezitéjSi faktory makrookoli s velkou vahou a vyznamem.
Je také z&hodné vytiib si urity piehled vlivi, které se ukézaly historickyukkZité,

a porovnat je se soasnym stavem, ifpadré s ndhledem do budoucna. Nezbytné je
i odliSit faktory se stejnym vlivem na celé @thivi a konkurenci od faktérs rozdilnou

intenzitou vlivu u jednotlivych konkureint oblasti¢innosti.
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Tabulka 2 Faktory PEST analyzy

Ekonomické faktory Politicko-pravni faktory

* trendy vyvoje HDP e antimonopolni opaeni

» ekonomické cykly » ochrana Zivotniho pragtdi

e Urokové sazby e politika zdarni

* mirainflace e socialni politika

* mira nezarstnanosti » stabilit viady

Socialrgé-kulturni faktory Technologické faktory

e VyvOj Zivotni Urovig e mira zastaravani technologii

* mira vzatlanosti » trendy ve vyvoji a vyzkumu

* rozclovani dichod » rychlost technologickych z&n

* demograficky vyvoj e vladni vydaje na vyzkum a vyvoj
* mobilita obyvatelstva » vladni gistup k vyzkumu a vyvoji

Zdroj: Kavan, M. (2002)

2.3.2 SWOT analyza

SWOT analyza (Strong points, Weak points, Oppoties)i Threats) je standardni
metoda pouZzivana k prezentaci analytickych poznatkejtizrnéjSich objektech zkoumani.
Jejim principem je jednoducha, avSak vystizna augakozno vyerpavajici a objektivni
charakteristika silnych a slabych stranek zkoumarajektu a jeho moznychripezitosti
a ohrozeni. Akcentovanim silnych stranek a naofia&zetm na odstimvani nebo alesyio
omezovani slabych strdnek roste pggpatiobnost vyuZiti nabizejicich seilpzZitosti
aomezuje se dopad identifikovanych ohrozeni.SW@TzKratka pro anglicky nazev

Strenghts, Weak, Opportunities, Threats.

Silné stranky - pozitivni vnini podminky, které umaiiji organizaci ziskatipvahu nad
konkurenty.
Slabé stranky - negativni vnitni podminky, které fivou vést k nizSi organizai

vykonnosti.
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Prilezitosti - sowasné nebo budouci podminky v piresli, které jsouifiznivé sodasnym
nebo potencialnim vystupem.
Hrozby - sowasné nebo budouci podminky v ptedi, které jsou iiznivé sodasnym

nebo potencialnim vystupem organizace.[4]

Vvhody metody SWOT

» Proti obvyklym analytickym metodam prezentuje vyad&Z pohled na minulost
a sowasnost (ex post) a pohled na budoucnost (ex anédyzpvaného objektu.

e Svym uspgadanim doctyi kvadrant - dole vyhovuje charakteru Gvah, které
potrebujeme véstip formulovani strategii budouciho chovani respewiiomého
ovliviiovani dalSiho vyvoje objektu analyzy

* Umo#iuje prehledré provadt zpitné korekce jednotlivych identifikovanych jev
(proces, skut&nosti) etrg jejich prefazovani do jinych kvadraitvyzaduji-li si
to ménici se pohledy na budouci vyvoj objektu analyzy

* Umoziuje, aby ve stejhprehledné struktie, v jaké je provedena analyza, byla
formulovana strategicka vize usmeéni budouciho vyvoje analyzovaného objektu:
Jak zachovat resp. rozvijet jeho silné stranky.obistraovat resp. eliminovat jeho
slabé stranky. Které z budoucichlgzitosti Ize vyuZzit pro jeho dalSi rozvoj a jak
je vyuzit. Jakymi cestami (prdstky, postupy) budeceleno @ekavanym

ohrozenim jeho dalSiho rozvoje. [6]

2.3.3 Finan éni analyza

Finartni tizeni se opira vysledky finami analyzy, protoZze az po podrobném
ovéteni dosazenych vysledlla kvantifikaci gicin, které tyto vysledky podminily a jejich
systematické hodnoceni ve vzajemnych souvislosteiie odhalit realné finami
postaveni podniku a fie slouzit pro konkrétni rozhodovani jak v oblgsidnikovych
financi, tak v oblasti&ného rozhodovani.

Ukolem finaréni analyzy je globalni posouzeni figah pozice podniku.
Je pohledem do minulosti a zardvee od ni odviji podnikatelsky zé&mpro budouci
obdobi. Pra¥ tim, Ze odhaluje silné i slabé stranky fidansituace podniku, umaaje
vybrat pro kratSi i delSi horizont spravny podnilsity zamdr a rozpracovat ho do

finan¢niho planu.
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Hlavni Ukoly finargni analyzy nizeme shrnout do nasledujicich oblasti:

» Verifikace dosazenych vysleidlla kvantifikace ficin, které vysledky ovlivnili.

» Hledani rezerv v provozni a invasti ¢innosti podniku, analyza situace podniku
v oblasti pohybu pefZnich prosiedki, nakladi, vynodi, a vyuziti finanich aktiv
a finartnich zdroj.

» Vychodisko pro sestaveni kvalitnich realnych fiich plari, jak kratkodobé, tak
i dlouhodobych.

» Nastroj kontroly, protoze umanje zji¥ovat, do jaké miry jsou opeani
realizované v podnikani U&né a zda se projevuji ve zlepSovénihorSovani

finanéni situace podniku a jeho vykonnosti.

PribéZzna znalost finaini situace umatije spravi se rozhodovat ip ziskavani
finantnich zdrofi, pii stanoveni optimalni finami struktury, pi alokaci volnych
peréznich progtedki, prfi poskytovani obchodnich &si, pri volbé dividendové politiky
a pod. Znalost finamiho postaveni je nepostradatelnd pro hodnoceniognpzovani
budouciho vyvoje. Pravidelné zpracovani fir@ich analyz je obrovskymiimosem pro
vSechny tipy podnik, protoZe nize v gedstihu upozornit na problémy v hosptefd
firmy. Pokud jsou was rozpoznané signdly nastupujici fiérainkrize, je mozné igdejit
pozc&jSi celkové krizi podnikatelské jednotky. Nicnége poteba si ugdomit, Ze finadni
analyza je pouze prasdkem k zji&ni stavu podniku, neni pragstikem ke zréné tohoto
stavu. Navic bez kvalifikovaného a komplexniho ekuoitkého posouzeni a jeho spravné
interpretaci jsou vysledky fingni analyzy bezcenné, dokonce na zéklazhybné
interpretace rize dojit k gijeti chybnych rozhodnuti ve fin&nim fizeni firmy a tim

prohloubit jeji finakni problémy.

2.4 Investice

Investice jsou definovany jako statky, které nejaaieny k bezprogedni spateks,
ale k vyrolg dalSich statk v budoucnu. Z hlediska finaniho miZzeme podnikové
investice charakterizovat jako jednorazovynaloZzené zdroje, které budouinaset
pergzni gijmy béhem delSiho obdobi. Jde tedy ré¥ro odlozeni spéeby (nap. odlozeni
vyplaty dividend) za &€lem ziskani budoucich uZitkza &elem rozmnoZeni majetku
a bohatstvi #bec.[15]
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Za kapitalové vydaje se obvykle povaZuji vydage n

* porizeni, obnovuti rozSieni dlouhodobého (investiho) majetku,

» vyzkumné a vyvojoveé programy,

« trvaly prirastek zasob a pohledavek,

 nadkup technologii, know-how, licenci, patigmakup SW,

» ndkup dlouhodobych cennych papir

 vychovu a zapracovani pracoviijk

* reklamni kamp#,

* technické zhodnoceni dlouhodobého investio majetku

Z makroekonomického pohledu rozliSujeme investiceubf, tj. pirastek

investinich statk za dané obdobi jako vysledek volby mezi vyroboatigbnich nebo
investiénich statk a cisté, které pedstavuji hrubé investice snizené o znehodnoceni
investinich statk (kapitalu), pedevsim odpisy.

Obvykle plati: hrubé investice > znehodnoceni invegdth statk > cisté investice.

Dynamika investic v ekonomice je zavisla zejména na
* dynamice hrubého narodniho produktu, umgici vyssi pijmy z investic,
* redélné urokove me,
* systému a vySi podnikového zdain,

« ocekavani investdr

2.4.1 Investi €ni €innost podniku

Investini ¢innost nefinatnich podnik predstavuje specifickou oblast jejich
celkové aktivity, ktera je zafhena pedevSim na obnovu a roEsii hmotného
a nehmotného investiiho majetku. Pro investi ¢innost podniku je typicka jeji
dlouhodobost. Jeipni nezbytné uvaZovat s faktoretasu, s rizikem zgn po dobu
planovani i realizace daného inveéstho projektu.

Obsahem investhi politiky podniku je piprava, vylgr a realizace takovych
investinich projeki , které pispivaji k naplgni zakladniho cile podnikéni, tj. &stu trzni
hodnoty podniku.
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Ve skuténém chovéani podnik prevlada pluralitni pojeti ail kde k hlavnim ciim pati
zejména:
» efektivnost a finaéni stabilita podniku, vyjd@na trzni hodnotou podniku,
vynosnosti provozniinnosti (ziskem) a dobrou likviditou;
» zachovani, eventust podilu podniku na trhu diky lepSimu uspokojovani
poptavky;
* inovace vyrobniho programu,ifzeni a technologii;
» socialni cile - mzdové a socialni zajidit pracovnik, rozvoj jejich
kvalifikace, stimulace;

» ochrana Zivotniho prasdi.

Predpokladem usi$né realizace a fungovani nejvheg@ich projekd je
piedinvesttni piiprava, jejimz cilem je podrobnidentifikovat a posoudit investii
projekty z hlediska pé&¢by novych investic, vzhledem k vyuZziti stavajickdmpacit za
Gcelem uspokojovani trzni poptavky, a téz z hledjskah rizikovosti a vySe gekavanych
kapitdlovych vydaj a pewznich gijmu, vSe s cilem postuprvylucovat projekty méé
piinosné. Jejim vyvrcholenim je vypracovani studveditelnosti technicko-ekonomicka
studie. [13]

V trzni ekonomice ma finané-ekonomické vyhodnoceni investich projeki
dominantni Glohu b jejich posuzovani. Byv&asto zakladem i pro ziny technického

feSeni, trzni strategie podniku, volbu urgisinvestice atp.[17]

Investiéni projekty Ize ¢lenit z nékolika hledisek, zejména podle:

» vySe kapitadlovych vyddj - jejich vySe je n¥itkem pro to, co rozhodne orijeti
a realizaci investice (vedouci adieni, zastupceéeditele atd.)

» charakteru finosu investice do podniku
0 orientovana na snizeni nakiatchnickymi a technologickymi inovacemi
0 snefujici ke zvySeni trzeb stavajicich vyrdibttalSim roz§enim vyrobnich kapacit
o zabezpeaujici zvySeni trzeb vyrobnimi inovacemi
0 orientovana na sniZeni rizika podnikani (diverziéi& vyroby)
o vedouci ke zlepSeni socialnich, pracovnich, zdrdebt a bezp@ostnich

podminek podnikani
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e stupre zavislosti investice:
0 vzajemmr se vyliujici
0 vzijemr se nevyldujici
0 podmiréné (vazaneé) -ifjeti investice je zavislé naipeti jiné investice
0 nepodmigné (nevazané)
» vztahu k objemu j{vodniho majetku investice:
o obnovovaci
0 rozvojové
* typu perZnich toki zinvestic-dle pibéhu aekavanych kapitalovych vydaj
pergznich @ijmt z investic adistych pewrznich toki (ocekavané P, V) za tité
obdobi.
0 s konvegnim perznim tokem - pe¥gni vydaje v jednotlivych letechi@vysujici
pergzni @ijmy pouze do jisté doby a poté uz jsou vySsi jerepni @ijmy.
0 s nekonvetnim perznim tokem - v jednotlivych letech jsou vyssi gam vydaje,
v dalSich letech pe&ani gijmy, pak zase pe&ini vydaje a toto se opakuje.

2.5 Investi éni rozhodovani

v

Investéni rozhodovani p#&t k nejdilezit¢jSim manazerskym strategickym
rozhodovanim v podniku. Je rozhodnutim o budougimoj podniku a jeho efektivnosti.
Nesprave zameiend a neefektivni velkd investiceibe givést podnik i k bankrotu.
Investice ,slouzi“fadu let. To znamena, Z@adu let je zdrojem vynds(zisku), ale
I bremenem, které z&tuje podnik a to fedevsim fixnimi naklady. Bez investic se vSak
podnik, chce-li se rozvijet a byt konkurenceschopmgobejde. Invesini plan podniku
proto vychazi ze strategického planu, ktery starddwuhodobé cile podniku. Ten, kdo

investuje obtuje swij sowasny dichod za fislib budouciho.

2.5.1 Kriteria pro posouzeni investice

Rozhodujicimi kritérii pro posuzovani investiceysg/nosnost, rizikovost a doba
splaceni.Vynosnost pedstavuje vztah mezi vynosy a naklady. Rizikovativa stupe
nebezpei, Ze nebude dosazendeiavanych vynasa doba splaceni vypovida o stupni
likvidity investice. Idealni investice ma vysokoynosnost, je bez rizika a co ndjk se
zaplati.
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.Zakladem pro rozhodnuti o tom, zda@ijmout dany projekt a realizovat je§j
ktery z navrzenych projekt respektive jejich variant, by ¢hbyt zvolen k realizaci, je
propaet ucitych kriterii tj. ukazatal ekonomické efektivnosti. Tato kritéria émn
zpravidla vynosnost tj. navratnost zdroyynaloZzenych na realizaci projektu.” [ 4, str.]57

Podle Synka (2002) je idealni investice takovaié&kiaea vysokou vynosnost, je bez
rizika a co nejtive se splati (takova investice v praxi vSak d&nmeexistuje).

Ve skut€nosti jsou kritéria protikladna.

2.6 Hodnoceni efektivnosti investice

Podstatou hodnoceni efektivnosti investice je po@éow vynaloZzeného kapitalu
(nakladi na investici) s vynosy, které investiciinese. Vynosem z investice jéifistek
Cistého zisku aifrastek odpif, které se vraci podniku v ceprodanych vyrobik.

Tyto 2 polozky souhrnrg nazyvame CASH FLOW (perézni tok) INVESTICE.

Cilem hodnoceni investice je nejen zhodnotit inwestprojekty a vybrat nejlepSi
z nich, ale i zlepSeni konkur@riho postaveni firmy. Plati, Ze investujici firmythaci z
trhu ty, které neinvestuiji.

2.6.1 Postup hodnoceni investice

Postup hodnoceni investice se provadi v nasledhjjeti krocich.

1. Uréeni jednordzovych nékladi na investici (akci, projekt).

Ur¢eni jednoradzovych nakladna investici se provadi ve dvou krocich. Prvnim
krokem je odhad u investiich naklad na stroje a Zézeni (tj. kupni cena + dopravné +
naklady na instalaci). Druhym krokem je odhad uatwdgth naklad (stavebnich, na
vyzkum a vyvoj, na feskoleni zagstnané apod.). Tento odhad nebyva ani rigm byt
piesny. Skuténé naklady byvajtasto mnohem a mnohem vyssi.

Nazor Synka (2002): ,,Odhad je obvykle pame presny u investinich naklad na
pofizeni pozemk, stroji a vyrobniho zdzeni. Naklady u str@j a vyrobniho zézeni
sestavaji z nakupni ceny plus dopravné plus nakiadystalaci. Odhad ostatnich nakiad
hlavre nakladi stavebnich, na vyzkum a vyvoj, n&epkoleni pracovnik na ochranu
Zivotniho a pracovniho prdsdi, jiz tak pesny nebyva. Praxe &ki o tom, Ze skutsé
naklady setasto pronikaw liSi od gedpokladanych, cozekdy privede podnik do obtizné

hospodéské situace, ¢kdy i k upadku.”
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2. Odhad budoucich vyno4, které investice grinese, poj¥. rizika.

Hlavnimi poloZkami vynos jsou ¢isty zisk a odpisy — jejich vyget vychazi
z odhadu budoucich trzeb a nakigdixnich, variabilnich, oportunitnich). V tomto déu
se manazer pouze odhadujetfadpoklada budouci vynosyipadre rizika. Vysledkem je
pouze piblizny odhad.

Dle SYNKA (2002) ,Investice obvykle vyvolavaripistek zdsob vSeho druhu
a predpokladany tst trzeb zvySuje pohledavky.iB obou polozek vyvolava pebu
dodaténych zdrofi tj. pasiv. Rozdil mezi fjristkem okznych aktiv a frastkem
kratkodobych zavazkje zmenacistého pracovniho kapitalu. Je-li kladna, ukaz@gem ze

jsou nutné dodaseé finaréni zdroje.”

3. Uréeni nakladi na kapital vlastniho podniku.

Pri financovani vlastnim kapitdlem je nakladem poZaag vynos z kapitélu (tzv.
dividendy). Ri financovani O¥rem tj. cizimi zdroji je nakladem darok z &n.
Pti kombinovaném zfsobu (tj.¢ast financovana vlastnim kapitalendést z cizich zdrdj)
jsou nakladem @meérné kapitalové naklady.

Dle SYNKA (2002) ,Kapital stej& jako ostatni vyrobni faktoryéoo stoji, ma své
naklady. S &mi musime péitat pii hodnoceni investice. Financujeme-li celou invasti
vlastnim kapitalem, pak nakladem je pozadovany symo kapitadlu tj. dividendy,
oportunitni vynosy. Je-li investice financovanagplivérem tj. cizimi zdroji, pak nakladem
je urok z U¥ru. Kdyby v tomto pipact podnik nedosahl zhodnoceni investice aléspo
v této vySi, pracoval by se ztratou. Podle jedmgth kapitdlovych sloZzek se obvykle
pocitd pfimérné procento kapitalovych nakiadPrimérné kapitalové naklady vygaame

jako vazeny aritmeticky gmér podle vzorce:

ko= pramérna mira kapitalovych naklagodniku
ki = Urokova mira pro nové éry pied zdagnim

t = mira zda#ni zisku

kp= mira naklad na prvotni akcii

ke= mira naklad na rozdleny zisk

Wi, Wp,We = vahy jednotlivych kapitalovych slozek
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VSechny podnikové diskontni miry byétnzahrnovat riziko spojené s hodnocenou

investici. Plati¢im vySSi riziko, tim vySsi diskontni mira.

4. Vypocdet sowasné hodnoty dekavanych hodnot (cash flow).
Dle SYNKA (2002) ,V ekonomickém Ziveét pasobi tzv. faktorc¢asu, ktery

zpisobuje, Ze hodnota dnesni pemi jednotky je vySSi neZz hodnota péni jednotky
v budoucnu. To znamena, Zasova hodnota pén se n&ni. A protoZze vynosy vznikaji
v delSim ¢asovém obdobi, musime jdepcaiitat na stejnouasovou bazi; tou je rok
porizeni investice.

Zatimco jednorazové naklady na investici jsou vghahy v porarné kratké dob,
ocekavané vynosy plynou padu let. Faktokasu zfisobuje, Ze hodnota dnesSni pemi
jednotky je cengSi nez hodnota v budoucnu. Budouci hodnotu ted@ypg@itavame na
souwasnou hodnotu.

SHCF=CF1/(1+k)1 + CF2/ (1+k)2 + ... CFn/ (1+k)n

SHCF = sotiasna hodnota cash flow v obdobi t

CFt = aekdvana hodnota cash flow v obdobi t (t=1 az n)

k = sazba kapitalovych naklaea investici (podnikova diskontni mira)
t = obdobi 1 aZz n (roky)

n = atekavana zivotnost investice v letech

5. Srovnani investice s alternativou.

Neni-li alternativni investni projekt, je nutné projekt srovnat s takzvanym
zakladnim pipadem. To znamena, Ze srovnavame, co by se staliklady a fijmy

v pripact neuskuténéni investice.

2.7 Metody hodnoceni investic

Pro posuzovani efektivnosti invastich projekti a jejich vylEr existuje v teorii
a praxi finagniho managementwkolik metod (kritérii), které se od sebe ligkdy velice

zésadn a rekdy jen o fizné technické postupy.
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Podle pojeti efektz investic rozezndvame metody:

* metody nakladové zalozené na zjivani naklad, zisku apod.,
kritériem hodnoceni investice pak jsou Uspory ndklavyseni zisku apod.
* metody finan¢ni, zaloZené na zji®vani pegznich toki investice,

kritériem hodnoceni investice pakgista sodasna hodnota investice.

Podle respektovani faktotiasu @lime metody hodnoceni inve&tich projeki na:

» statické metody které nerespektuji faktéasu,étSinou to jsou metody nakladove,
nag. pramérné ra:ni naklady, piimérna vynosnost, prosta doba navratnosti aj.;

lze je pouzit jen tehdy, kdyz faktatasu nema podstatny vliv na rozhodovani
o investicich (nap jednorazova koupstroje s kratkou Zivotnosti),

» dynamické metodyrespektuji faktotasu, ¥tSinou to jsou metody fin&ni,

nag. dista sowdasna hodnota, viiti vynosové procento, ale také metoda
diskontovanych néklag mély by byt pouzivany vSude tam, kde se&ité@ s delSi dobou
pofizeni investice, a zejména s delSi dobou ekonomiikétnosti, coz je fipad
vétsSiny realnych investic.

Z predchoziho rozaleni metod hodnoceni efektivnosti investhich projekti
vyplyva nékolik zavéra — doporuéeni, které je nutné vzit v Gvahu ped, pfi a po praci

s udaiji.

« Je teba preferovat metody, které respektuji faktmsu CSH, VVP, ebeny, index
rentability).

» P vybéru projekti je nezbytné dbat na jejich srovnatelnost.
« U vzajems se vyl&ujicich projekd je nejvhodgjsi pouzivat metod@SH.
* Vybér metod jedt nezarduje jejich UuspSnérteSeni. Stejh dilezité je zajistit si

realné vstupni Udaje o kapitalovych vydajich aggaich gijmech z investice.
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V praxi se negjastji setkavame s nasledujicimi metodami vyhodnocogfektivnosti
investinich variant.
o pramérné ro¢ni naklady
diskontované naklady
pramérné vynosnost
doba navratnosti

¢ista sowasna hodnota

o O O O o

vnitini vynosové procento

K nejvhodjsim metodam p#&t CSH a vnitni vynosové procento. Doba

navratnosti investice je obvykle pouzivana jakoldkgvé hledisko rozhodovani.

Pramérné ro éni naklady

Pomoci pimérnych rainich naklad uréujeme, ktery projekt je vic&i mérg
vyhodny. Pimérné ra@ni naklady ale nevyjadji absolutni efektivnost (neberou v Gvahu
meny zisku dosazené zmami produkce). Metoda se pouziva se u investiezadujicich

stejny rozsah produkce.

Diskontované naklady

Metoda diskontovanych nékladporovnava souhrn vSech nakiagpojenych
s realizaci jednotlivych variant projektu po celaobu jeho Zivotnosti. Varianta

s nejnizSimi diskontovanymi naklady je pro firmunigvyhodrjsi.

Metoda vynosnosti (rentability)

Metoda vynosnosti (rentability) investic je jednotda, ¢asto pouzivana metoda
(ukazatel vynosnosti investice je odvozen od pariyeh ukazatél vynosnosti kapitalu).
Velké ,nebezp&” této metody spéiva v tom, Ze metoda nebere v Gvahu fakiasu

a odpisy jako satast pesznich @ijmu z investice.
Vypocet dle vzorce: rl=2Z,/IN

Z.= pramérny cisty roéni zisk plynouci z investice

IN = ndklady na investici
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Doba navratnosti

Doba uhrady (téZ doba navratnosti, doba splatnost@sttniho projektu je doba,
za kterou se uvolni vloZeny kapital, neboli investse splati z péanich gijmu, které
poskytne (nebo jen zisk po zaaha odpisy).

Synek (2002) ,Dobou splaceni je takové obdobi, tzaéktok vynos tj. cash flow
piinese hodnotu rovnajici seiypdnim nakladm na investici. Dobu splaceni zjistime
postupnym né&tanim r@nich ¢astek cash flow tak dlouho, az se kumulovéastky cash
flow rovnaji investtnim nakladm.” Jsou-li vynosy v kazdém roce Zivotnosti investi

stejné, pak doba splaceni v letech je:
DN = naklady na investici / ra&ni cash flow

V literature Synek (2002) je kritérium doby navratnosti kottdano ze dvou
duvodi: nebere v Gvahu fakt@asu, nebere v Gvahdtipny z IP, které vznikaji po dosaZeni
doby navratnosti az do konce Zivotnosti investice.

Prednosti ukazatele DN je to, Ze Hepo vyjaduje ,hrubou“ miru rizika IP,
poskytuje informaci o riziku investice (doba spldic2 roky je menSim rizikem nez doba
10 let) a o likvidit (ukazuje, jak dlouho budeipodni kapital v investici vazanim
kratSi DN, tim je projekt ménrizikovy a navic, odhady PP v kratSim horizontaujs
mnohem spolehl§Si. Kritérium DN je zvla8 smerodatné za situace nedostatku
kapitalovych zdraj; Realizaci rychle navratnych projékize vytvdit zdroje financovani

viN s

VylepSenim této metody je metoda pracujici s digkeemymi hodnotamikde jsou

vynosy diskontovany procentem nakiadha projekt nebo poZzadovanou vynosnosti

investice.

Cista sou éasna hodnota

Cista sowasna hodnota investicefquistavuje rozdil mezi sdasnou hodnotou
ocekavanych vynastj. cash flow a naklady na investici. Metotisté sodasné hodnoty je
z&kladni a prvotni metodou hodnoceni efektivhostiestic. Rozdil fedstavujecisty
piinos investice.

CSH = ZN: PR kv
n:l(]--'-i)n
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CSH =cista sodasna hodnota (angl. Net Present Value — NPV).

PP, 2...N = perZzni piijmy oéekdvané v jednotlivych letech Zivotnosti investice,
KV = kapitalovy vydaj na piizeni investice,

i = urokova (diskontni) mira vyjédje poZadovanou vynosnost investice,

n = jednotliva Iéta hodnoceni (Zivotnosti) investic

» Je-li vysledkemgislo witSi jak nula, projekt zatwje poZzadovanou miru vynosu,
zvysuje trzni hodnotu firmy.

» Je-li vysledkentislo mensi jak nula, je projekt ngptelny, protoZze by snizil trzni
hodnotu firmy.

» Je-li vysledkem nula, projekt nezvysSuje ani negeiizni hodnotu firmu.

> Je-li trok roven nule, pakSH se rovna rozdilu pehnich gijma a kapitalovych
vydajd.

> Je-li Grok &t3i jak nula,CSH se sniZuje, tj. diskontovanéjmy klesaji, vydaj se

nemsni.

Dle SYNKA (2002) ,Metoda byva dopéma indexem saiasné hodnoty, zvanym
téZ index rentability, ktery vygteme jako podil saiasné hodnoty cash flow a nakiacka

investici.
i PP
Vzorec indexu vynosnosti: Iz = %

Investici mizeme pijmout tehdy, kdyZ je hodnota indexutsi jedné. A plati, Zze

¢im wetSi index vynosnosti, tim je investice vyheg.

Vnit Fni vwnosové procento
Podle SYNKA (2002) je tato metoda ra¥n zaloZena na principu sasné

hodnoty. Na rozdil od ni v8ak sfiea v tom, Ze diskontni mira neni dang, ale hledame
takovou jeji hodnotu, ip které se sotasné ¢éekavané vynosy z investice tj. cash flow,

rovnaji sodasné hodneétvydaja na investici.
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Metoda vnitniho vynosového procenta udav@gpokladanou vynosnost investice.
SpaiivAd v nalezeni diskontni miry,tfipkteré sodasnd hodnota cekdvanych vynas
z investice (cash flow) se rovna gaané hodneétvydaji na investici.

Protoze k (diskontni mira) j&islo, které hledame, musime postupovat iterativn
a rozdil levé a pravé strany rovnice&mu diskontni miry postugrsniZzovat tak dlouho,
az se rovnaji. Metoda je v praxi velmi obliben&tpie udavaigdpokladanou vynosnost

investice, kterou riizeme porovnavat s poZadovanou vynosnosti.”
Vzorec indexuCSH: SHCF =IN — SHCF-IN=0

Rozdil je mirou jistoty a rizika> je-li priliS velky, je jistota mala a riziko. Je-li
investice na (&, mélo by byt vnitni vynosové procento vysSi, neZz je Urokova mira.
Metodu nelze pouzit vifpact: rozdilné vySe kapitalovych vydajaznych projeki nebo

diferenciace ve vySi &asovém pibéhu perznich gijmau.

Jina hlediska pro t ridéni metod — efekty z investic

* nakladova kritéria
Efektem investovani je uspora naklaghvestinich i provoznich)» pomoci pamérnych
roénich néklad urcujeme, ktery projekt je vicei mérg vhodrgjSi. Nevyhodou tohoto
kritéria, je to, Ze pimeérné rani naklady ale nevyjdadji absolutni efektivnost (neberou
v Uvahu zminy zisku dosazené zZmami produkce). PouZiva se u investic zabé&zjpech

stejny rozsah produkce.

o ziskova kritéria
Efektem investovani je zde zisk sniZzeny o&da@ zisku. Pomociizné odpisové politiky
muze podnik zisk snizovat (zvySovat), a tim oiivat pohled na efektivnhost investich

projekii métenou pouze ziskem.
o (isty penézni piijem z investice

Efektem investovani je zde zisk po z&ainvyvolany investici plus odpisy, ebeny a dalsi

mozné pijmy.
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Srovnavani investi €énich variant

Je-li pouze 1 moznost investovani kapitalu, pakoonutim nize byt bul’ prijeti
nebo odmitnuti této moznosti.

Existuje-li vice moznosti, mohou nastat 2 situdeekud kapital std pouze na
1 akci je nutné vybrat tu nejvyhogjdi akci. Pokud kapitél stana vice akci je nutné

stanovit péadi jejich vyhodnosti.

Vybér ze zam énitelnych vzajemn é se vylu €ujicich variant

Pri vybéru vzajemid se vyliujicich variant vzdy plati - kii- nebo. Pro hodnoceni
variant s kratkou dobou vystavby a se stejnou ansti pouzijeme statickou nakladovou
metodu, (tj. srovnavani provoznich a jednorazovychkladi) nebo hodnoceni
koeficientem efektivnosti nebo jehoiegpracenou hodnotou, tj. dobou navratnosti
dodaténych investtnich naklad.

Pro hodnoceni investich variant plati, Ze nejprve zjistime inveésti naroky
kazdé investini akce, naklady na kapital (podnikovou diskontriftuna diskontované
vynosy (cash flow) za dobu Zivotnosti investice.

Pouzijeme-li hodnotdisté sodasné hodnoty investice, pak, jecIBH > O investici

piijmeme, je-liCSH < 0 investici zamitneme.

Vybér z investi €énich moznosti — stanoveni po radi akci

Pro kazdou investhi moznost vyp&tame vnitni vynosové procento (VVPCSH,
pof. index vynosnosti) a poté podle VVP stanovimégdoinvestinich moznosti. Tento

postup ma ovSem z&r@é nedostatky - néhlizi k casovému rozlozeni investic.

Vymeéna vyrobniho za fFizeni

Pri vymén¢ vyrobniho z&izeni musime postupovat systérdovj. pohlizet na
vyrobni z&izeni jako na saiast systému strdjvzajemr propojenych. B rozhodovani
»-nechat — modernizovat - vy#nit“ je nutné vychazet ze srovnantnich uspor plynoucich
ze zmény a naklad na znénu. Pro planovani obnovy daeni mizeme pouzit metodu

teorie obnovy.
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Vliv inflace na efektivhost investice

O vlivu inflace na efektivnost investice hdume v souvislosti s tim, Ze inflace
v pribéhu doby zvySuje naklady na vyrobfinitele a snizuje hodnotu budoucich vyaos
S inflaci je teba pgitat ve vSech hospotkkych propétech, i kdyz jeji budouci miru

nelze pesre urtit, vzdy nase vypéty a na nich zalozené Uvahy zrealni.

2.8 Investi éni riziko

Riziko investovani spgva v tom, Ze fedem neni znam jeho vysledek —
investovany kapital rize @inést velky zisk, ale také ime byt zcela ztracen. UloZime-li
kapitdl do banky finese nadm to malou vynosnost, ale investice je¢itéoez rizika.
Investujeme-li kapital do vystavby podniku v rozaweg zemi, nfize nam to pnést vysoky
zisk nebo vysokou ztratu. Zavedeni nového vyrobku riskant&jSi nez vyroba
zakzhnutého, ale slibuje vysSi zisk. [14]

Investeéni riziko je tedy spojeno s praggbdobnosti budoucich vynis
To znamend, Zze&im je &tSi pravépodobnost nizkych nebo dokonce zapornych vinos
(ztraty), tim je investice riskanfj$i. Riziko charakterizujeme praygbdobnosti moznych
vysledl, tj. Sanci, Ze wity vysledek nastane. Prasgbdobnost se vyj&dje v procentech.
Ke nefeni rizika se pouZivaji statistické vyy rozptylu, smdrodatné odchylky

a vari@niho koeficientu. [14]

2.8.1 Clenéni rizika

V teorii se setkavame se 3 druhy rizika. S podeilk&ym, s vnitnim
a s finaknim. Podnikatelské riziko zahrnuje trzni riziko,rgiko zda vyrobek budeibec
prodan a za jakou cenu. Vimt riziko zahrnuje nap chyby v fizeni, nespolehlivost
dodavatel a odirateli. Finareni riziko zahrnuje riziko (&rove, urokove, kursové a riziko
likvidity. Ochota riskovat zavisi na podnikatelegp. na tom, kdo rozhoduje). V podnikani

pievlada vyhybani se riziku.[14]

2.8.2 Promitani rizika do finan ¢énich kritérii investi €nich variant

Promitani rizika do finamich kritérii je dilezity aspekt ve vokbinvestice.

Nejcasgji pouzivané varianty:

28



» Uprava diskontni sazby s ohledem na riziko

Uprava diskontni sazby s ohledem na riziko je¢asdiji pouzivana varianta. Pro
riskantrgjSi varianty investic se voli vySSi arokova mirgerk vice sniZzuje a@kavané
piijmy z investice a tim i efektivnost investich variant.

» Stanoveni rizikovychitd investic siiznou vySi diskontni sazby

Pri této variank jsou podle zkuSenosti investice réehy do rekolika skupin, pro &
jsou zvoleny ufité diskontni sazby.

» Metoda koeficientu jistoty

Pomoci této varianty se tzv. ggni grijmy nejisté pomoci koeficientu jistotygvedou
na @ijmy jisté. Koeficient vyjatuje pongr mezi gijmy jistymi a nejistymi v uitém
case.

> Ostatni zAsoby promitani rizika

K ostatnim zpsohim promitani rizika pat nag. technika rozhodovacich strdm
(pouzivame v fipac, Ze rozhodovani neprobiha v jedn@asovém okamziku, ale

postupr ve stadiich), simutai analyza, analyza citlivosti aj.

2.9 Rizeni hodnoty pro zakaznika

Vi s

orientuji v nabidce trhu. Zivotni styl, prefererecpoteby zakaznik se v poslednich letech
vyrazre zmenily. Pro firmy pisobici v oblasti sluzeb se stava stéiit nejenom ziskavat
noveé zakazniky, ale i udrzet si ty stavajici. Pbangochopit pdgeby zakaznik, jejich
postoje, hodnoty a chovani je pro tyto firmy Zivbtilezité. V podstdt se jedna o nutnost
vytvoieni ukitého vztahu se zakazniky, ktery bude respektovaink vySe uvedenych
potreb, postaj a chovani zakazniktaké i proces vnimani a hodnoceni toho, co zakazni
povazuji za hodnotné (hodnoty zakaznika). K tomy poskytovatelé sluzeb uhdjili
a posilili své konkuremi pozice na trhu, zatfuji se na hodnotu zakaznikdizeni vztak

se svymi zakazniky.[20]

V poslednich letech hodnota zakaznika a diferenudkiaeni vztalh se zakazniky
(CRM) se staly jednim z nejvyznagjdich nastraj v ziskavani a udrZzeni zakaziik
Woodruff (1997) poukazal na to, Ze poskytovani vyssdnoty zakaznikm je zdrojem
konkurerni vyhody 21. stoleti. Firmy by se protciy zaneiit na to, co zakaznik chce
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a co nejvice oceni, cofippiva ke zvySovani jeho spokojenosti a loajalipyptoze

spokojenost a loajalita zdkaznikéispivaji ke zvySovani prodeje, trzeb a zisku firmy.
Otazkou astava, co tvid resp. utuje hodnotu zékaznika, jak definovat a nastavit

jeji dimenze, aby co nejvice zvySovala spokojemaktznika a tim i hodnotu (ekonomicky

piinos) zakaznika pro firmu. [20]

Hodnota pro zakaznika

Hodnota pro zakaznika (Customer Value)fipdtée klicovym pojmaum trzni
ekonomiky. Ceské technické normy harmonizované s EU charakjérizv. ,hodnotu*
resp. obecné pojeti hodnoty pro zdkaznika jakaalvmezi uspokojenim petby a zdroji
pouzitymi pro dosazeni tohoto uspokojeni. Uvedevgtah lze popsat naslednym
vzorcem:

Uspokojeni paeb
Hodnota pro zadkaznika= ----------------

Pouzité zdroje
Po kvantifikaci potom:

Velikost uzitku

Hodnota pro zdkaznika= ----------------
Celkové néklady zakaznika

Z hlediska ndfeni obou veliin Ize zatim stréné konstatovat, Ze pro &eni
velikosti uzitku byla vyvinuta celféada expertnich metod afeni hodnoty ve jmenovatel
pocitd s kupni cenou a naklady vzniklymii pouzivani daného produktugetns jeho
likvidace.[10]

Samozejmou snahou kazdého zakaznika je, aby za svéeedoital co nejvyssi
hodnotu, to znamena, Ze chce ziskat jim pozadowaitgk za co nejnizsi naklady na jeho
pofizeni a uzivani. Znamena to, Ze vyrob&ysluzby, které pro &sSinu zakaznik maji
vySSi hodnotu, jdou lépe na odbyt. Proto maximaézhodnoty pro zakaznika, ktera je
jeho girozenym, prioritnim ekonomickym zajmem, musi bytkonomickym prioritnim
zdjmem pro jeho vyrobce. Je tomu tak proto, #eopoustranné ifjatelnosti ceny (pro
zékaznika na jedné a pro vyrobce na druhé &treede maximalizace hodnoty vyrobku
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¢isluzby pro zékaznika ke zvySovani konkurencescbsip kometni UsgSnosti
a prosperity jeho vyrobce.[12]

Je vSak satasre tieba mit na patti, Ze maximalizace hodnoty pro zakaznika ma
sva d¥ zakladni omezeni.

* nezadouci, tj. zbytee¢ prilis vysoka, nebo naopakifS nizka velikost zakaznikem
poZzadovaneho uzitku — z toho plyne nutnost optaak, nikoliv maximalizace uzitku
nabizeného vyrobkei sluzby,

» velikost kupni sily zakaznika — z ni plyne nutrmstimalizace naklads tendenci

k jejich minimalizaci.

Je Zejmeé, Ze za komen¢ Us@sSny Ize povazovat jen ten vyrobeéksluzbu, které
na trhu najdou svého solventniho zakaznika, ochotr& schopného za¢ nzaplatit
oboustrana prijatelnou trzni cenu. Oboustrahmiijatelna je potom takova trzni cena,
kterd je vyhodna ffjatelna) jak pro zékaznika, tak i pro vyrobce. $afejme, Ze trzni

cena vznika jako vysledekistu sil poptavky a sil nabidky.

Hodnota pro zdkaznika na (zalkiggtedchozich Givah) roste v nasledujici¢h piipadech:

1. kdyz roste velikost uzitku rychleji, nez ji odgpdajici celkové naklady,
2. kdyz roste uzitek a celkové naklady se &sim

3. kdyz roste uzitek affpom celkové naklady klesaji,

4. kdyz Zistane stejny uzitekippoklesu celkovych nékladl

5. kdyZ uzitek klesd pomaleji, nez celkové naklady.

Je to @t cest k vySSi prospetitkonkurenceschopnosti a kortieir isgsnosti firmy. [20]

2.9.1 Definovani hodnoty zkaznika

Na uvod je nutné podotknout, ZéeptoZe existuje po¥mé hodré odbornych
publikaci zabyvajicich se problematikou vymezernimb,hodnota zakaznika“, neexistuje
jednotna a v§erpavajici definice tohoto pojmu. Spétgm znakenxi zakladnou vsech
definici je, Ze hodnota zakaznika je vzdy spojovangitym produktem nebo sluzbou a je
spiSe zalezitosti vnimani zakaznikem, nez abyddyjektivreé urcovana prodavajicim nebo

nékym jinym. Vnimani zakaznikaredstavuje porovnani a vyhodnoceni toho, co zékaznik
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dostane (kvalita, uzitek a vyhody) s tim, co prortosi udlat (jako nap. zaplatit utitou
cenu, vynaloZit asili a snahu pro ziskéni, spojendalSimi naklady).

Hodnota zakaznika je velmi subjektivni a osobmdept, protoze je vysledkem
osobniho porovnani toho, co zakaznik ziska a cagrausi obtovat. V sodasné dob
koncept hodnoty zékaznika nikdo nezpodhyb. SpiSe nez nadeni toho, co to je, &Si
pozornost se soustl’uje na vymezeni atribiut(dimenzi) konceptu hodnoty zdkaznika a

hledani zjgsobu néteni jejich vlivu na spokojenost a loajalitu zak&zni[20]

2.9.2 Koncepce hodnoty zakaznika v oblasti sluzeb

Prezentovana koncepce hodnoty zakaznika magstijeden z moznych fistupa
vymezeni jednotlivych dimenzi hodnoty zakaznika &emi jejich vlivu na spokojenost
zékaznika v oblasti sluzeb. Hodnotu zdkaznika vném@eii jako multidimenzionalni
koncept, ktery v sabzahrnuje funkni a afektivni dimenze. Navrhovany model hodnoty

zakaznika je mozné oztigjako ,.5P“ model, protoZze zahrnuje nasledujichdnze:

* produkt, resp. sluzba (futiki hodnota sluzby spojena s uzitkem a uzivaninbgluz
ve vztahu k jeji kvalit a dalSim atribuiim),

e prostedi (funkni hodnota mista nakupu, atributy presi),

» personal (fun&ni hodnota personalu, osobni kontakt, jednani depi@nalni
pristup),

» proces nakupu (furtki hodnota piizeni sluzby, faktory podmiujici nakup: cena,
reklama, image apod.),

» pocity (afektivni dimenze, zahrnujici emotivni &igni slozku).

Emotivni slozka hodnoty zékaznikaiedstavuje emotivni aspekty spojené
s nakupovanim i uzivanim sluzby a zahrnuje posfmeity a emoce zakaznika. Socialni
slozka zahrnuje spalensky pinos, ziskany z uzivani sluzby, obvykle spojeny
S postavenim ve spaleosti, s vlastni image i vnimanim ostatnéteiny spolénosti.

Koncegni model hodnoty zakaznika a jejiho vlivu na spekopt a loajalitu

zakaznika je uveden na obrazk2 na dalSi stran
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Obrazek 1 Koncegni model hodnoty zakaznika

Hodnota zakaznika

Funkéni dimenze hodnoty

Prodult - slulba Piinos hodnoty zakaznika pro firmu

Spokojenost Kupni ¢hovini
lka zakaznika

FresTeEiy — apakavar: nakugmy
hveekraofio nakod

\ ’ daponutent datiim

_ itta Zhkacnikim
Afektivni dimenze Bednoty ;l;'::}:nihq spdivini 2akaznika

Peychologicke ampehty

\
/

Zdroj: Marketing&komunikace, (2007)

Z vySe uvedeného vymezeni dimenzi hodnoty zakazeikzatrné, Ze jednotlivé
dimenze se mohou navzajem prolinat i aulivat. Navic jsou Uzce spojené s atributy
sluzeb, s atributy mista nakupu f{feni) i atributy nakupu jako procesu.
Lze predpokladat, Ze zastoupeni jednotlivych dimenzicheglilezitost a mira vlivu na
spokojenost zakaznika bude do @ma miry zalezet na konkrétni fima poskytované
sluzke.

Zakladnim pistupem k budovani konkur&m schopného podniku je nahradit
dosavadni eliminovani jeho konkuteich nevyhod hledanim cest jak naopak budovat
jeho konkuretni vyhody a pilezitosti. Je to Uloha vytvani strategie proréti tisicileti,
kterd musi podnik vést k vytieni jasné vize jak se od konkurence odliSovat, gk
jedinginy v nabizenych produktech a jak se dokonce jigalovat i jinym zakaznikm nez
konkurence.K nalezeni této strategie neexistujegedany metodicky postup. Cesty
jejiho hledani byly roztiné, avSak mnohé z nich se ukazaly jako slepé nelho @inné,
nag. hledani a ziskavani népgiho trzniho podilu, maximalni urychlovani ugana trh

vSech vyrobk, snizovani nakladza kazdou cenu apod.

33



Ukazuje se, ze zakladnim faktorem budovani viakbrikurenceschopnosti je
piedevsim dokonaly pekum dynamiky vlastniho oboru, podileni se na jetoobe a jeho
transformaci a vytv@ni si v takto no¥ budovaném oboru jeditieé postaveni — vytvani
si vlastni budoucnosti.[20]

Cesta k takto samostétnytvarené budoucnosti musi vést kit specializaci jak
ve vyralEném produktu, tak ve v¢bu zakaznik, kterym ho firma bude nabizet a tim
se odliSovat od konkurence &zbvat ji cestu napodobovani. Originalni vy oborove
vize a z ni vychazejici strategie musi vyeta&akladni ramec inovaci. Navazujici inévia
asili, které tento ramec bude naplat, musi v sab kombinovat nové produkty, nové
vychozi materialy a jejich technologické zpracoydjmou organizaci vyroby, jejich
optimalni pruznou cenotvorbu, jejich distribuci &kaznikovi a zcela nové agoby
komunikace se zakaznikem. Kombinace vsé&chtb inov&nich kroki vede k vytvéeni
nové (maximalni) hodnoty produktfirmy pro zakazniky — a to je ona konku&eh
vyhoda, o kterou musi podriifa ve tetim tisicileti jit.

2.10 Moderni management inova ¢€nich aktivit

Pokud si chce firma zajistit dlouhodobou konkwrénschopnost, nesia jen
redukovat néklady a optimalizovat procesy. &sp @ inovace vychazeji z poznani evoluce
systénii, ze spravného definovani protikiad ze zvladnuti psychologie, filozofie
a ekonomiky inovaci. Inovace musi integrovat héaymocesy obchodu a marketingu,
vyvoje, vyroby, podnikovych zdrdja jejich organizace. AZ dosud sétSma podnik
orientovala na strategii nizkych naklad Era nizkych néklad v3ak skotila.
Konkurenceschopnost si musi firmy rozvijet kombinaovaci a metod pro racionalizaci

organizace prace a zvysovani produktivity. [10]

Otazka strategické orientace se stavdéoklym faktorem konkurenceschopnosti
a usgchu podniku. Faze definovani strategické orienface mnohych podnicich tGzkym
mistem, ale podniky, které dokazi pomoci dobré dikyosystematicky a rychle tuto fazi

zvladnout, si buduji velky konkuréni naskok.
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2.10.1 Inovace Frizeni

Béhem posledniho stoleti umoZznila pkdmovace managementu podinik zasad#é
zvysit jejich vykon. AvSak jen péar firem ma fungujisystém pibéZného inovacich
v oblasti managementu. Prakticky kazda firma v garsich letech systematicky pracovala
na tom, aby své podnikové procesy zrychlila a zefelta. AvSak jen malo podnik se
vytvareji vice konkuretnich vyhod neZ jiné typy inovaci. Inovadézeni vytvdeji
dlouhodobé vyhody, pokud spini tyto podminky:

* inovace musi byt zaloZena na novatorskym principu,
* je systémova (zahrnuje vice proé@smetod),
* je souasti probihajiciho tréiho programu, v &mz se vSechny jednotlivé kroky

setou. [12]

Inovaceftizeni Ize definovat jako cilédomy odchod od tradhich manazerskych
principi, postuf a praktik takovym zgsobem, ktery rni zpisob fizeni. Tzn. inovace
fizeni néni to, jak manazedélaji to, co @laji. Ve velké firme je mozné zrénit styl prace
manazei jedinym zmsobem: no¥ vytvorit zasadnftidici procesy. Najgklad:

e ucinit z inovace usedni bod v podnikovych programech rozvoje vedeni,

» podstatny dil kapitalovych Uspognovat na projekty, které spini pozadavky na
inovace,

» kazdy plan vyvoje produktu musi obsahovat irnovalozku,

» vySkolit pracovniky po¥tenych podporou inovaci v celém podniku.

Je to dlouhodoby proces, ktery se ale vyplati. &wevidicich princi a proces

tak miZze vytvait dlouhotrvajici vyhodu aifnést vyhodné posuny v konkuren pozic.[7]

2.10.2 Inovacéni strategie

Inovace zajiguji lepSi vysledky, firma vSak musgdet, jaka inovéni strategie ji
muze zajistit trvalou usgEnost. Jak usgadat své inovace tak, aby se stai@piisobivou
na vyvoj prostedi, v imz pisobi. Inovace lIze #adit doctyi kategorii podle toho, zda
potiebné zdroje a schopnosti k inovacim existuji @initny nebo mimo ni, zda jsou jiz k
dispozici, nebo je nutné je vytkib RozliSujeétyti zakladni pistupy k inovacim <tyfi

inovani strategie:
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Management znalosti: Ve velkych firmach existuje zt8aé mnoZzstvi znalosti
a schopnosti. iizpusobive, inovani firmy se soused’uji na efektivni nove vyuziti
a kombinaci stavajicich zdfojnovaci. Soused'uji se hlave na ty zdroje, které
byly dosud nevyuZité austavaly stranou pozornosti. Velkyirdz se klade na
spole&né vyuzivani znalosti zaznych odbornych oblasti a usnadn interniho
podnikového transferu znalosti.

Vyzkum a vyvoj: Inovani firmy se snazi s velkym uasilim ziskat nové zetlo
Ty ziskavaji nap. prostednictvim vyzkumnych a vyvojovych tetisek nebo
prostednictvim internich tyrin pro vyvoj novych mysSlenek. Roste qab lidi
zapojenych do ziskavani novych znalosti, budujiirgerni si¢ pro ziskavani
a sdileni znalosti.

Spoluprace mezi podniky: Inovaini firmy kladou diraz na vyvazeny vztah mezi
internim vyzkumem a vyvojem a strategii spolupragenymi firmami na vyvoji
avyzkumu. Mezifiremni spoluprace uniofe snizit rizika spojena
s technologickym vyvojem a nabizfigtup k novym trim nebo k dodat@mym
druhém produki.

Podnikatelské jednéni Inovaini firmy podporuji podnikatelské mysleni a jednéani,
jako dalSi hnaci silu inovaci. V podnicich se stél®e podporuje podnikatelsky
duch. Uz nejde jen o néklady a omezeni rizik, ak& to snahu si#jsi se sousgedit
na poteby a pozadavky zakaziiika na zakla#l toho formulovat a vyuZzivat
podnikatelské Sance.

Prizpasobiva, inovani firma se zawfuje na vyvazenou kombinaci vSechyt

strategii. Pravidek ovéiuje funkénost této kombinace a podle jeliy tuto kombinaci
meni, vyviji. Pokud firma pouZije vSechriyyii inovacni strategie saiasré, maximalizuje
své Sance na U&né pizpasobeni se #nicimu prosiedi. O investicich do inovaci by se

nentlo proto rozhodovat pouze na kratkodoby zisk nefjmoiu.[12]

2.11Hodnotovy management inovaci

Hodnotovy management inovaci, jako ucelend metgi®lozandfend na

maximalizaci sotasné hodnoty pro zékaznika, je létyéi@nym, velmi Uspsnym

a efektivnim nastrojem zvySovani koréreirasgsnosti a konkurenceschopnosti.
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Kromé maximalizace satasné hodnoty pro zakaznika je také prokazateln

inovatnim néstrojem tvorby novych maximalnich hodnot pékaznika, nebo novych

produkti uspokojujicich nové ptby novych zakaznikna novych trzich. [12,21]

Existuje rkolik metodickych prvk, principi a koncept hodnotového

managementu inovaci, které jsou schopny wgivanovou maximalni hodnotu pro

zékaznika.:

Funkéni a hodnotovy pFistup: Hleda odpowd’ na otadzku "jak jestjinak,
lépe a efektivi Ize zajistit soubor funkcifmasejicich uzitek poskytovany
inovovanym objektem a kolik nas ten uzitek budd?sféA tak gimo vybizi

k nalezeni zfisohi, které inovacemi nejvySSictadi zajifuji poZzadované
funkce.

Identifikace a odstranovani kritickych funkci: Je jadrem funéni analyzy

a funkeni syntézy hodnotové analyzy, jako apdiRadiscipliny hodnotového
managementu inovadteeni rozhodujicich kritickych funkci ma néasledujic
podobu: Chybjici funkce zahajuji inowmi aktivity k podoks "co pridat",
"co zvyraznit". Zbyténé funkce vyvolavaji inowai reakce typu
"co eliminovat ¢ ubrat", "co zmirnit". Spath pinéné funkce vyvolavaji
inovaini reakce podobné jako u clyicich funkcich.

Inverzni hodnotova analyza Svym uplaténim wtSinou tvdi zcela nové
trhy s novymi produkty pro uspokojeni novych it novych zakaznik
Zakladni metodickou otazkou je “jak j&gfinak, lépe, efektivei vyuzit
funkce analyzovaného objektu?" Nalezeni spravnéowd je wtSinou
ve WtsSim, dirazné a dominantnim vyuZiti dosud opominanych funkc
produktu nebo v nalezeni jiného sSdiitelského chovani k séasnym zda

opct vyznamo¥v poznmeénénym funkcim analyzovaného produktu.

Hodnotovy management inovaci je dokonale metodiekpaven na zrny

z funkené racionalniho emocionalni vnimani a uzivani prodlule naopak). A to diky

detailnimuc¢leréni primarnich funkci na sp@bni, emotivni, obsluzné, obch@dservisni

a socialni ekologicka. Jeianym metodickym inovénim nastrojem, kterydinné pomaha

vitézit v prostedi sile konkurence cestou maximalizace &mnych hodnot pro
zékaznika. [12, 21]
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2.12 Souhrn k problematice kapitoly 2 a ¢asteény souhrn
k tématu diplomové prace

Podstatou investhiho rozhodovani je nagdvani principu rovnovaznosti.
Kalkulace ekonomickych efekia analyza rizika musi byt natolik fundovanéceohodné,
aby rozhodovani, které bude na nich zaloZzeno v ma&xi mfe garantovalo vyvazenost
podstupovaneho rizika dosazenyntinpsy.Proces investiiho rozhodovani musi klast
zvlastni diraz na zohlebvani rizika a udrzeni ho pod kontrolou. Z této ipawsti plyne
prvni imperativ pro podnikovy management. Ten @ komplexni a dslednou rizikovou
politikou minimalizovat negativni sledky nejistoty. V investhi cinnosti podniku
je zdroji nejistoty cel&ada. Jednim z nejvyznag)sich rizikovych faktoil je piitomnost
vzdy konkrétnihoclovéka na konkrétnim mista v konkrétni situaci. Chovaglovéka
nelze na 100 % determinovat, algoritmizovatedpidat. A taky toho konkrétnikiboveka
nelze snadno zénit ¢i nahradit jinym. ProtoZe nikdy nevime, zda-li bydbko ndhradnik
lepSi. Kazdy mame své chyby a kazdy z nazerselhat.

V investini ¢innosti se shlukuje zvl&S/elké mnozstvi nejistot, z nichZ jen mensSi
¢ast Ize algoritmizovahpostihnout a zapracovat do vypin Jenomzeisla a teorie jest
Zadnou investici neuskuteily, za vSim stojtlovek.

Pres vSechny klady technik diskontovanych grrich toki neni radno feceaiovat
vyznam metody CSH a podiéhat modle, 7e je snad patenodernich financi.
VSudy@itomnym nebezpgm pi pouzivani analytickych nebo numerickych metod
v podnikatelském rozhodovéani jgepnané preéovani tzv. tvrdych dat, vygetnich
algoritmi a faktografie ubec, ve srovnani se zdroji informaci spiSe kvaitého razu
a s elementarnim logickym Usudkem. Nelze pratagmto rozhodovani opomijett aiz
z pohodInostti z neznalosti, fundamentalni analytickéspupy.

Inovace ziskavaji v ramci podnikovych strategillest&tSi vyznam. Pouze firmy,
které ¥nuji dostatek zdrdj na inovace, maji Sancitippisobit se rychle se &nicimu
prostedi. V sodasnosti zé&aly podniky gikladat vyznam inovacim ve funkci nastroje

zasadni revitalizace firmy. Investice do inovaciodiuji naslednyist a finagni Usgch.
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3. Cil prace a metodika

3.1 Cil prace

Cilem diplomové prace je nejen vymezit zakladninpmjy aparat zkoumané
problematiky a poukézat naildzZitost novych nastrdj a metod, které mohouiippst
k Zivotaschopnosti a vykonnosti podaik dlouhémcasovém horizontu, aleigdevsim
zhodnotit podnikatelsky projekt ,ot&sni nové prodejny* za pomoci vyuziti metod
investiéniho rozhodovani.

Teoretické za¥y a soudy budou aplikovany na praktickéniikiadu - na
spole&nosti Marionnaud Parfumeries - Diva Center s.riahR. Tato spot@ost je velmi
progresivni na trhu s prodejem luxusni kosmetikyagfémi ke kon€nému spatbiteli.
Tento podnikatelsky subjekt kazdy rok zvaZuje ahomije o realizaci podnikatelskych
investiénich zangri. Jelikoz v sotiasné dob je jiz projekt realizovan, lze porovnat
skute&nost s fivodnim podnikatelskym planem. Pozornost se &bama podnikatelsky
subjekt, jeho progedi a celkové klima manazerského rozhodovani spbgers witym
.zdravym* rizikem g realizace investniho projektu. Dale rozboru PEST, SWOT a
finaneni analyzy ¥etné metod hodnoceni ekonomické a fidahefektivnosti a navratnosti
vloZenych investinich prostedki a predevsim pedstaveni finatniho modelu CAPEX —
Capital expenditure. Prace bude koncipovana takpsto zejmé, jaké metody hodnoceni
investic je feba zohlednit pro tuto U&fnou realizaci a zda je realizovany projekt

ekonomicky efektivni a navratny.

3.2 Metodicky postup

K vypracovani diplomové prace bylo pelbné ziskat a titit si informace
z raiznych oblasti podnikani a kratce a smyslépja sé¢adit zpisobem, ktery finese
jednoduchy fehled o tom, jakymi pravidly je nutné Hdit pri realizaci podnikatelského
projektu a jaké aspekty jgeba zohlednit § hodnoceni investhiho zangru.

Teoretickacast je zanmrena pedevsim na reSerSi odborné literatury, legislativni
prameri a internetovych zdréjz oblasti vytvéeni podnikatelského z&mu. V Gvodu se
vénuje specifiim podnikani, jeho definici a vyznamu v ramci prayninoremCeské
republiky. Pro usnadmi orientace v négberném mnozstvi definic a zdigiabyvajicich

se problematikou podnikatelského projektu, ganti planu, byl pro tuto diplomovou
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praci pouzit vyklad podnikatelského planu dle profg. Jiitho Fotra, CSc. Hlavni
pozornost je #novana teoretickému ukotveni podnikatelského pl@nimvesténimu
rozhodovani podniku. Dale jsou zmima takova témata jako jecel a obsah
podnikatelského planu, jeho strukturgetre analyzy prosedi a finakini analyzy, metody
hodnoceni investic a rizika, které je s inv@stin rozhodovanim podniku Gzce spojené
a v neposledniad je zmirtno moderniizeni inovénich aktivit.

V kapitole 4. je uvedena charakteristika ledovan@oalnikatelského subjektu,
podnikové vyrobni faktory a vliv ¥Bich faktofi podnikatelského pragtdi na dany
podnikatelsky subjekt.

Kapitola 5 je ¥novana rozboru sdasné ekonomické a finami situace
sledovaného podniku, po kterém nasleduje detadabor planovaného investiho
projektu. Ktomuto &elu autorka vyuzila novy fingmi model CAPEX — Capital
expenditure, ktery se stava nejpouzijan komplexnim modelem pro kriterium o
rozhodovani o realizaci podnikatelského invagtio zangru.

Na zaklad predeSlé kapitoly rozboru podnikatelského inveggho zansru —
realizace vystavby a vybudovantizeni prodejny Marionnaud Parfumeries v Obchodnim
centrum Palladium v Praze 1, je v kapitole 6. pdavea aplikace teoretickych zdwr na
porovnavani projektovanych, planovanych vystedk skut&né dosazenymi po prvnim
roce provozu, &etré navrhovanycheSeni do budoucna

V zawrecné kapitole autorka shrhnuje poznatky, vysledkyyémg navrhy a
nantty plynouci vypracovanim této diplomové prace.

Predmétem giloh je podrobny model CAPEX pro dany inveéstizangr - ztizeni

nové prodejny Marionnaud Parfumeries

Téma diplomové prace je velmi Siroké a mohlo by Ipedmétem jinych
diplomovych praci. Z hlediska rozsahu tématu, seace sousedi pouze na zakladni
rozhodovaci proces v celé své komplexnosti a nasizna potvrzendi vyvraceni daného

spravného rozhodnuti.
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4. CHARAKTERISTIKA PODNIKATELSKEHO SUBJEKTU

Na za&atku 90. let minulého stoleti byla spatesti Libby Interprises Ltd. Ireland.
zaloZena spotmost Midio a.s. Hlavnimigdnétem ¢innosti bylo na zakladmonopolnich
licenci ochrannych ziek zahraninich majitei luxusnich kosmetickych vyrolknakup
téchto produkli za @&elem jejich dalSiho prodeje ve vybranych parfunclra prodejnach
v celé maloobchodni sifieské republiky. Jednalo séepevsim o znamé zékey Christian

Dior, Lancome, Decleor, Boucheron, Giorgio ArmahiDel Pozo, Sonia Rykiel atd.

Zakladni informace o spalrosti a jeji vyvoj

Na zaéatku svécinnosti spolénost Midio a.s. provozovala 3 prodejny gmom
obratem 6 mil. K a ke konci roku 1998 jich provozovala 25 &mion obratem 112 mil.
K¢. V disledku toho, Ze vedle maloobchodniho prodeje gpokd prodavala své produkty
i jinym zakaznikm v celé ¢ceské maloobchodni siti, doSlo v roce 1999 Kk &tead
prednEtu ¢innosti této spokenosti:

» velkoobchodntinnost - Zstala vyhradnim igdmétem cinnosti spolénosti Midio,

a.s. od jejiho zaloZzeni dne 1.3.1991

* maloobchodntinnost - pro tento fi@dntt cinnosti byla zaloZzena 1. 5. 1999 nova
spole&nost DIVA Center, s. r. 0., na kteroéeply vSechny doposud provozované

prodejny.

Od roku 2001 zaujimaji spa@leosti Midio, a.s. a ifgdevsim 31 maloobchodnich
prodejen DIVA Center s.r.0. prvni misto na trhudssich kosmetickych produka vini
v CR. Steji¢ jako spolénosti Midio a Diva Center Ceské republice, byly zalozeny
a zahajily svoucinnost spolénosti v ostatnich zemich ,vychodni Evropy* (Polsko,
Slovensko, Md&arsko, Rumunsko, Bulharsko a dalSich).

Na zaklad spravné volby a odhadu orientace tuzemského shale@enskych
i pravnich vztah, zmén chovani kon&ného zakaznika i1 nezanedbatelného obratu
spol&nosti, dochézi vcéervnu roku 2002 k vytd@ni nové nadnérodni spohesti
MARIONNAUD INA GROUP LTD. Germany. Tato nova spéimst gedstavuje 49 %
kapitadlu francouzské spdleost Marionnaud Parfumeries France a 51 % celkového

kapitalu spolénosti v Polsku, Slovensku, Marsku, Rumunsku, Bulharsku a v neposledni
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tadk v Ceské republice. Spaleosti tzv. ,vychodniho bloku* ievzaly timto spojenim od
spol&nosti Marionnaud Parfumeries France ,logo“ spobesti, které se nahradilo za
puvodni Diva. Vedle loga spalaosti, gevzaly tyto prodejny také vzhled prodejen — jejich
.know — how". Spojenim ,vychodniho a zapadniho hibkprodejen se vytida jednotna
sit prodejen Marionnaud Parfumeries &mcelé Evrop.

Spole&nost Marionnaud Parfumeries France provozuje sWwojiost v celé zapadni
Evrope na trhu maloobchodniho prodeje luxusnich kosmgtickoroduki a vini od roku
1985. Do roku 2005 provozovala 1 112 prodejenhpt652 ve Francii, 121 v Italii, 103
ve Svycarsku, 90 v Rakousku a 121 ve Sfsku. Svym obratem a pracovnim
i detailovym potencialem tpdstavujecislo 1 v ramci prodejen celé zépadni Evropy.
Druhym nejvyznamgsSim konkureginim fetzcem v zapadni Evrépje spol€énost

Douglas Spain a Sephora Poland.

Organiza €éni a ridici struktura

Schémaé¢.1.0rganizaéni struktura Marionnaud Ina GmbH

Marionmand Ina GmbH

(Némecko)
| | |
Star Pol Diva Center Clovelly Issues Intern.
(Polsko) (Ceska rep.) (Mad’arsko)
Ina Trading Florence Midio a. s. Midio Kft
(Polsko) (Polska) (Ceska rep.) (Mad’arsko)

Zdroj: Midio a.s.
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Schémaé.2 Organizaéni struktura Midio a.s. /Diva Center s.r.o.

General
manager Reception
Sales
Financial Commercial Development
manager manager Manager
Brand Brand Shops
Manager Manager Supervisor
Finance
Department
Marketing Purchase
Accountant Manager coordinator
HR dep. IT Manager
Logistic Promo 52
dep. PR SHOPS
IT
Statistics
Warehouse
DIVA mng.
Accounting ]
dep.
Accountant
Accountant Accountant Stockman

Zdroj: Midio a.s.
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4.1 Aplikace analyz podnikatelského prost  redi

4.1.1 SWOT analyza DIVA Center

Silné stranky:

Ucast zahrarniho investora

stanoveni vhodné koncepce otvirani potencialniclodgyen
do shopping center)

participace financovani novych projéktahraninim majitelem
odkeratelské kontrakty

kvalita vyrobki a sluzeb

véhlasnost zavedenych zfek na trhu

vySSi poptavka s tempem zvySovani Zivotni Gécaymedlnych Hjmu
silnd marketingova a reklamni podpora

vysoké zkuSenosti zarstnand a jejich nizka fluktuace

Slabé stranky.

stale vysoké ceny zbozi oproti zahgani

spotebni kos

Piilezitosti:

zvysujici se zajem zakaziiik sortiment a sluzby

Hrozby:
platebni bilance v momentdqrhoduceské nény na nénu evropskou (fepaitaci

kurz, Uroveé cen, urové HDP, zahrariini obchodni bilance)

(koncentrace

Vysoka nezamstnanost v regionu, nizka kupni sila obyvatel (ytah=zbytné

zboZzi)
Nova konkurence prodeje vyrobkies internet — nizsi ceny
Rast naklad na pracovni silu (zvySujici se minimalni mzda)

Neprizniva politicka situace (ndppovinnost registkaich pokladen)
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4.1.2 Analyza a rozbor vlivu faktor 0 na organizaci a Fizeni spole €nosti

Jak bylo uvedeno v teoretickéisti prace fedstavuje SWOT analyza souhrnné
zhodnoceni wSich a vnitnich faktofi,silnych a slabych stranek a v neposlethud
stanoveni rizik a danychtitezitosti, které situji k ,optimalni* prosperi& hospodéské
¢innosti dané obchodni spotesti.

Mezi zakladni vajsi faktory pati zejména stanoveni spravné volby strategie,
taktiky, vyvoje hospod&kého a finaéniho ristu. Toto rozhodnuti zavisi na stanoveni tzv.
vyvoje budgetu spotmosti na 3 roky daf@du a v jednotlivych aktualnich letech.

Faktory pro stanoveni ,spravného” rozhodnutierddspolénosti jsou: sotasny
vyvoj domaci a zahrati politiky, konkurence, s@asné platné pravni normy, legislativni
opafteni a iknova a daova politika statu, a to vse v té ,dané chvili“‘saravném mist
acase". Napiklad spojenim zapadniho a vychodniho trhu proddyemsni kosmetiky
a parféni, rozsteni tzv. Marionnaud Fidelity Cards dosSlo We¥itym ekonomickym
prirastkam.

Dlouhodobé budovani zakladni strategie spwdsti bylo podloZzeno detailni
ekonomickou, kapitdlovou a potencialni analyzouchS&vantitativnich i kvalitativnich
zdrojia, nastroji a vliva a ,zdravim riskem* obou spaleosti. Touto opodstatnou fuzi
doslo i k* zviditelréni* nejen spol&nosti Marionnaud Parfumeries v ce&léské republice
a postupentasu i diky velké reklamni kampani loga spatesti, které vstoupilo do
podwdomi nejen stalych, ale i novych zadkaZnik

Obrazek ¢. 2 Logo Marionnaud Parfumeries

arionnaud

P A P F U m E p 1 E g
Zdroj: Midio a.s.
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5. Rozbor

5.1 Rozbor hospoda fskych vysledk g spole ¢énosti Midio a.s.
a Diva Center s.r.o.

Hospodéska ¢innosti a tim i opodstatni existence na tuzemském trhu obou
spolg&nosti spdiva v uspokojovani poptavky kotreeho spdebitele (zékaznika) po
vyrobcich luxusni kosmetiky a parféma to v souladu s rostouci a vyvijejici trzni
ekonomikou.

Koncem kazdéeho roku ¢bspol€&nosti provadi hodnoceni @ni stanovenych
ukolg, tj. porovnani mezi skute¢ dosazenymi vysledky hospadiécinnosti v porovnani
s budgetem spataosti. Tato rozborov&innost a detailni analyzagastavuje vyznamnou
slozku fidici prace a slouzi jako zakladni meznik pro roovéni managementu
spole&nosti o dalSim sgru a strategii spot@mosti v budoucim obdobi. Cilem neni jen
hodnotit dosazené vysledky, ale najit a hodndétitipy nedostatk a negativnich vysledk
a Winit takovd disledna a é&nna opateni vridici ¢innosti tak, aby se v budoucnu

neopakovaly nebo jejich negativni dopady byly mializovany.

Analyzy hospodéské cinnosti provadi detaifimanagement spaieosti 2 x r@né,
a to k30.6. a k31.12. daného kalemdld roku. Vysledky hospo#égké cinnosti za
kalendd@ni rok jsou projednavany na valné hromaspol&nosti s vedenim maijiteél
spole&nosti Marionnaud - Ina GmbH vdhecku. Na zakladdanych vysledk dochazi ke

strategickému rozhodnuti o vyvoji a &m spol€nosti pro @isti a nadchazejici obdobi.

Mezi zékladni ukazatele patki: - maloobchodni obrat celkem
- dosazena marze
- provozni naklady celkem ( bez odpisnotného a
nehmotného majetku)
- provozni hospodsky vysledek

Prehled vyvoje zakladnich ukazatekteré bylo mozno uvést ze obdobi roku 2001 -3607

nasledujici:
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Tabulka 3 Piehled zakladnich ukazatel hospodaeni za obdobi 2001-2007

Maloobchodni Provozni
vmil.K ¢ obrat Provozni naklady hospod.vysledek
2001 MIDIO 52 10,2 10,2
DIVA 160 51 55
CELKEM 212 61,2 15,7
2002 MIDIO 41 14,5 4,5
DIVA 198 75,7 12,5
CELKEM 239 90,2 17
2003 MIDIO 20 9,7 1,2
DIVA 315 130 9
CELKEM 335 139,7 10,2
2004 MIDIO 22 10,2 3,1
DIVA 432 186 4,7
CELKEM 454 196,2 7,8
2005 MIDIO 17 9 1,8
DIVA 452 464 -12
CELKEM 469 473 -10,2
2006 MIDIO 13 17,1 -4,1
DIVA 483 482,4 0,6
CELKEM 496 499,5 -3,5
2007 MIDIO 17 17,6 -0,6
DIVA 564 525,7 38,3
CELKEM 581 543,3 37,7
% 2003/2001 58,01 71,73 64,97
% 2007/2001 174,01 787,74 140,12

Zdroj: vlastni Upravy podkladMidio a.s.

Na zéklad porovnani jednotlivych z&kladnich ukazatélospod&eni vyplyva na prvni

pohled nakst maloobchodniho obratu a nefing k tomu i fist provoznich naklad, coz

samozejm¢ odrazi dany hospotiky provozni vysledek. V nasleduji subkapitole bude

vyswtleno na zaklaticeho, dochazi k vySe uvedenému vyvoji.
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5.2 Maloobchodni obrat a jeho analyza

Tabulka 4 Maloobchodni obrat spol€nosti Diva Center s.r.o0. v mil. K&

2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 |% nartist od 2002

Maloobchodni obrat v mil. &| 197,9| 315,4| 432, 4524 482(9 56 44%

Zdroj: Midio a.s.

Maloobchodni obrat ve své struktunam odrazi trzby za prodej vSech vynobk
(zbozi) dle jednotlivych skupin bez dam pridaného hodnoty za cely kalertda rok.
Narnist obratu v jednotlivych letech byl ovligm nejen indexem nastu poptavky po zbozi
(15%), ale i realizaci otéenim novych nebo odkupu stavajicich prodejen ogiclin
spolenosti. V roce 2001 bylo otéeano 5 novych prodejenfgvazié v novych obchodnich
centrech v ramal’R ( Praha, Brno(eské Budjovice, Usti n.Labem, Ostrava)

a) Vlivdemograficky
Z hlediska demografického a srovnatelné Ggoywnodejen je podil jednotlivych

mest na celkovych trzbach zobrazen na nasledujicafugr

Graf 1 Podil jednotlivych mést na maloobchodnich trzbach

Zbytek
21%

Praha

43% OPraha
B Brno

O Ostrava
O Zbytek

Ostrava
17%

Brno
19%

Zdroj: vlastni upravy podkladidio a.s.
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V roce 2003 je naist ot odivodren dalSim ndkupemll stavajicich prodejen od
spol&nosti Kepa Jasmin s.r.o.Praha v celéGské republiky a ot¢enim dalSichityi
novych prodejen. V konci roku 2003 spiest provozovala 50 stavajicich prodejen Diva
Center s.r.0. a Midio a.s. Praha.V dalSim obdobiigét pomaly ,ale pesto dirazny vliv
spravného rozhodnuti o 2Zmé organizéni atidici struktury spoknosti Midio a.s. a Diva
Center s.r.o0. Praha.

b) Sezonnost

Jak jsme uvedli vidvejSi kapitole pimo unerny vliv na realizace maloobchodniho
obratu m& sezoénnost. Z hlediska celkového rozbohoto zakladniho a &tejniho
ukazatele je realizovano za prvni pololeti cca 36eMsového roniho obratu.

Tabulka 5 Sezénnost - procentualnim vyjateni k celkovému obratu za prvni pololeti kazdého rku

Prvni pololeti roku 2001 | 2002| 2003 2004 2005  200&007

celkovy ra@ni obratv % | 29,5 30,5 32,8 3582 30,94 3494 30,83

Zdroj: Midio a.s.
Z téchto jednotlivych procentnich podilje Zejmé,ze pevaznacast realizace
maloobchodniho obratu je koncentrovana dgsice listopadu a prosince.

Pro gedstavu uvadim:

Tabulka 6 Sezonnost v procentualnim vyjateni k celkovému obratu

prosinec roku 2001 | 2002 2003 2004 2005 2006 2007

celkovy ra@ni obratv % | 24 27,2 29,8 27,1 26,9 28,5 26,8

Zdroj: Midio a.s.
Tato cisla také odrazi psychologii zakaznika, ktery neéah&an@ni darky
»na posledni chvili“ a je ochoten zaplatit dradafek, ktery je vzdy o&@vanym darkem
a v sogasnem trendu ,zemy“ chovani cileného zakaznika stale vice vyuzivan.
c) realné prijmy obyvatel
Tento faktor Uzce souvisi se sezonnosti. Mnoh&ambnasi republiky si sédda
na vaneéni darky své gjmy v pribéhu roku. Je pravdou, Ze v prvnim pololeti obyvatels
vynaklada své iffimy na uhradu dani a pojiti (soukromy sektor)¢ervenec, srpenje
odrazem vyddj na dovolenou eaéafi je spojeno s nakupem peb (obl€eni, boty,

pomicky) pro navrat &i Skolou povinnych do zakladnich d@estnich Skol.
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d) cenové Upravy
| kdyz se niZze zdat, Ze ndkupy v prodejnach Diva Center — lnixkgsmetika, se
tyka prevazné klientely od #dnich , vysSich a nadpnérnych ranich @ijmua, maji
Gpravy cen také vliv na realizaci stavajiciho mhbatdedniho obratu, cozZigdstavuje
v ramci celého roku okolo 10 %.Zde je uplatdna také aktivni a akvizii ¢innosti
marketingového odieni,které tyto akce planuje ,inzeruje , organizaujg/hodnocuje.
e) zména stylu a psychologie nakupu
Jak jsme uvedlatide, dochazi neustale ktgimu ustupu od klasického pultového
prodeje v jednotlivych samostatnych maloobchodnfmodejnach( tzv. , kamenné
obchody) ve prosich velkych ndkupnich center tzv. Shopping (nakupn@enter. Zde je
koncentrovana komplexni nabidka zakladniho aispotho zboZzi &etné saturace
raznorodych drut sluzeb a zabavnich center préid celou rodinu. Proto takéigvazna
¢ast rodin ve velkych #stech trdvi sobotu nebo rididndkupem a zabavou ,pod jednou
sttechou” s tim, Ze realizuje ndkup na déBsového obdobi zakladnich potravin a zbozi
,ale i wetrg zbozZi luxusniho. V roce 2001 bylo reéhi maloobchodniho obratu mezi

klasickymi prodejnami a obchodniho centry ve proeeim :

Tabulka 7 Rozd&leni maloobchodniho obratu na prodejny podle umighi

2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | %2008/2001

Klasicky
prodej % 60 45 40 38 30 20 18 8 -87

Obchodni
center » | 40 55 57 32 70 80 82 92 +56,53

Zdroj: vlastni Upravy dle dat Midio a.s.

5.3 Analyza provoznich naklad a

Vyznam néklad v hospod#ské cinnosti spolénosti a jejich jednotlivych
provoznich jednotek je nutné zkoumat ze dvou héddidednak pro tmi hodnoceni, kde
nam posté absolutni vySe a jednak pro hledisko dlouhagiiho sledovani vyvoje
formou % a indekkde je nutné fepaitavat ukazatele na srovnatelnou utigzejména

pro velmicasté zminy v cenach vSech druhu nakiad
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Celkové néklady lze zkoumat téZcékereni dle nakladovych druhcoz nam
umoZiuje alespa z ¢asti analyzovat vlivy&chto jednotlivych skupin. Vigsledku toho, ze
jednotlivé naklady zkoumané spa&h®sti nemohou byt zwejnény, budou analyzovany
pouze vlivy , které mohou ovlivnit provozni hosptsky vysledek , tedy provozni
néklady. Existuje druh provoznich néklatl které maji bud fmy ¢i nepgimy vliv na
tvorbu provozniho hospotkkého vysledku. Pro sledovany podnikatelsky subjse&ti

nejvyznamgjsi tyto:

a) mzdové naklady
Tyto naklady pat mezi sézejni a nejsledovaisi naklady spolosti s gpimym
vlivem na ukazatel produktivity a efektivhosti pea V této spoknosti tyto naklady
osciluji za sledovanitobdobi okolo 9,1 — 10 ,2 % z maloobchodniho nbrdakmile by
tato hodnota f®esahla hranici 12%, jednd se o nerovnovdhu a mzdékéady jsou

podrobeny detailni analyze.

b) naklady na prodané zbozi (naklady v ce&porizeni)

Tato ¢ast naklad pati mezi stZejni naklady. S jakou marzi sp&atest realizuje
svij nakup (marze = % z maloobchodni ceny) , je zavish kazdém jednotlivém
dodavateli, na mnozZstvi odebraného zboZzi, na daag&e (brandu) ,ale fpdevsim na
obchodni smlowy; kde je kontrahovana zakladni fakturovana maradg/eéto zakladni
marze je dojednavana tzv. ,targetova marze“(dadgteocni bonus), jejiz vySe je zavisla
na mnozstvi a obratu prodaného zboZi za dany rak.zifamena, kdyZz spdieost
v praiméru nakupuje se 45 % marzi ode vSech dodavated k dispozici na Uhradu svych
dalSich naklatl 45 % z realizovaného maloobchodniho obratu. Jédéaoharze sledované
spole&nosti jsem nemohla mit k dispozici, protoZe se gedrkonkuredini ,tajné obchodni

a marketinkové materialy a koncepce.

C) naemne
Prevaznacast prodejen spataosti Midio a.s. Praha a Diva Center s.r.o. Pr&ha |
provozovano na zaklachajemnich smluv jednotlivych vlastiikednotlivych nemovitosti
nebo provoznich obchodnich ciklkle #ejmé, Ze vySe najemného se odviji od mista

sousted®ného akniho radia nebo neatraktivniho radia.
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Déle je nutné posuzovat najemné demograficky, @mama jina vyse za metr
¢tvergny je v Praze, Br) Ostra¥ nebo v Liberci. Proto je nutndigpracovani koncepce
dbat velmi citliv na stanoveni a vybu vhodné lokality nejen z hlediska
demografického,ale i z hlediska atraktivity a kamcace obyvatelstva , tj. atraktivity (nové

lokalita na zelené louce x stara zastavba).

5.4 Metoda CAPEX — CAPITAL EXPENDITURE

Model CAPEX se pouzivd pro komplexiéSeni , rozhodovani 0 novém

podnikatelském za#énu spol€nosti , tj. ote¥eni nové prodejny. Jedna se zejména o:

« vybér kvalitativnich investinich gilezitosti, kdy rozhodujici roli hraje originalita,
architektonickd,uzivatelskd i investorska atrakéivdaného projektu;

e duasledna orientace na kvalitni portfolio investtteré se sklada ze silnych
soukromych i skupinovych investgrbank a jinych vyznamnych korporatnich
subjekf;

e kvalitni p&e o Kkapitdl vlozeny do investiiho projektu,jakoz i vysoce

profesionalni zfisobe jejichéizeni.

Pred podepséni tzv. HOT conditions ( zakladni zé&®aznformace o
podnikatelském projektu ) a Smlauw smlou¥ budouci, spoknost zpracovava tento
komplexni podnikatelsky projekt ,CAPEX", ze kterégplyne zhodnoceni navrhovanych
podminek, efektivnost a navratnost vioZzenych peolfi a dopad na stavajici i budouci

cash flow. Tento zpracovany podnikatelsky projeddiph& schvéleni majiteli spoteosti.

Obsah finan _€éniho projektu CAPEX
Souhrnny podnikatelsky projekt CAPEX se skladé&chto ¢asti:

e Backround
- popis lokality a jeho prosdi,
- vliv konkurence,
- ob¢anska vybavenost,

- atraktivita daneho prastdi, spadovost atd.
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e Assumptions

piedpoklady podnikatelského zém

meésic a rok zahajeni , ukdeni vystavby
mesic a rok uvedeni do provozu

hruba &ista prodejni plocha

investini naklady

doba ngjemni smlouvycetre jeji prodlouzeni
z&kladni najemné a ostatni fixni naklady
maloobchodni obrat ve strukeu

pocet pracovnill a predpokladané mzdoveé naklady celketetn
socialniho a zdravotniho pogsi

provozni (variabilni ) ndklady

vySe zasoby a obratka zasob

e Comparable

informace o existujici prodejrs podobnymi zakladnimi

parametry (plocha v m2, pet pracovnil, lokalita, typ prodejny atd.)

uvadné v podnikatelském zamu

Na zaklad doplréni zakladnich informaci o podnikatelském projeitu vyse

uvedenychtasti ,naprogramovany” software prape dalSicasti modelu Capex, které

slouzi jako zaklad pro rozhodovani o realizaci thangrojektu

» efektivnost a navratnost vioZzenych prest

e vykaz ziski a ztrat (Profit &Loss)

¢ Rozvaha (Balance sheet)

e Cash flow

Pro nazornost této komplexni metody zpracovani patiského projektu jsem

pouzila Capex pro realizaci prodejny v Obchodnimtree Palladium, nam. Republiky 3,

Praha 1, ktery je s@asti @iloh diplomové prace.
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Analyza a rozbor finan €niho modelu CAPEX

Na zéklad teoretického popisu fingniho modelu Capex se budu snazit aplikovat
tento model v praxi na praktickéntipact. Spol€nost Diva Center s.r.0. Praha pouziva
tento model § rozhodovani o realizaci svych podnikatelskychivakt, své expanze
a zejména pak pro strategické rozhodovani oierdSsvé maloobchodni &itNazornym
piikladem je podnikatelsky z&m na vybudovani prodejny Marionnaud Parfumeries
v Obchodnim centru PALLADIUM, Praha 1.

Projekt a realizace celého nakupniho centra bysteSen spoknosti Euro
Property Development s.r.o. ( dale jen EPCD) Piakaim, Ze spot@ost odpovidala za
realizaci hrubé stavby .Na zékéaglanu vnitni struktury a skladby celého obchodniho
komplexu ( plan struktury denéni OC Palladium je obsahentilBhy ¢. 2, jednotka MF
42),byly jednotlivé obchodni jednotky po dokeni hrubé stavbyipdavany jednotlivym
najemd@m k realizaci dle svého podnikatelského 2éuma projektu. Kazdy najemce musel
predloZit projektovou dokumentaci s tim,Ze za bémpstni, pozarni systém a klimatizaci
odpovidala spotsmost EPCD a kazdy najemce tyto systémy musel uhrdidi zvlastniho
klice, tj. dle obsazenych’m

Aby mohla spolénost tento podnikatelsky projekt realizovat, bylpsdzeny
piedpokladané parametry jednotky do fitiaimo modelu Capex se zakladnimi daty:

+ Rozloha =144,07Mm

* Termin zahgjeni realizace projektu: 05/2007

* Termin dokoreni:09/2007

e Zahdjeni provozu : 10/2007

* Celkové investini nadklady:5 mil. K

e Zasoby zbozi: 3,5 mil. K

e Srovnavaci model: Marionnaud Slovansking Na Rikope 22, Praha 1, (tato
prodejna svou lokalitou i rozlohou 152,49 byla velmi podobna budované
investici).

* Najemné a ostatni naklady vyplyvaly z ndjemni swyjou
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Po zadani @&ekavanych parameétra zadani ekdvanych vysledkpodnikatelského
projektu (viz vySe uvedenéribha ¢. 1), tato investice pro 8y piinos , navratnost
a splréni vSech hlavnich rozhodovacich lithia ukazateél byla schvalena jak vedenim
spolenosti, tak i vedenim spaleosti Marionnaud — Ina GmbH éwhecko .

PodrobrjSim rozborem projektovanych parantetnebude ¥novana detailgjSi
pozornost, protoZze bylipkraten ramec diplomové prace. DalSi subkapitola jeetrana
na rozbor, analyzu a porovnani projektovanych dlsiehospodéske cinnost se skutan¢

dosazenymi po roce provozu.

5.5 Rozbor a analyza vysledk & podnikatelského zam éru
s dosazenou skute énosti po 1. roce provozu

Nakupni centrum Palladium bylo slavnastoteweno 28.10.2007, coZ bylo o 1
mésic pozdji nez bylo éekdvano. Porovnani skdteych vysledk za prvni rok provozu
s podnikatelskym zaénem bylo provedeno za obdobi 11/2007 — 10/2008.drdbma
analyza je satasti Prilohy ¢. 3 — Porovnani @ekavanych vysledki hospodé&ske
¢innosti se skuté€né dosazenymi.

Na zaklad vyty¢eného cile mé diplomové prace se budnovat rozboru jenéth
z&kladnich ukazati| které maji rozhodujici vliv na stanoveni efektsti, navratnosti
vloZenych investinich prostedki a jsou také zakladnim momentemi pozhodovani

o realizaci podnikatelského investiho zandru. Jsou to zejména ukazatele:

celkova vyse maloobchodniho obratu a jeho struktura

* mzdové naklady

provozni ndklady

* hospodé#sky vysledek
tabulka 8 Porovnani vybranych ukazatei hospodé&ské ¢innosti po roce provozu v tis. K
Ukazatel projekt | skute énost skute énost / projekt v %
Maloobchodni obrat 23903 15985 -33,13
Mzdové naklady P 407 1410 -41,42
Provozni naklady D 617 b 423 -43,61
Zisk 752 798 6,12

Zdroj: Midio a.s.

55



a) maloobchodni obrat a jeho struktura

VysSe projektovaného maloobchodniho obratu nebykagiena visledku toho, Ze
celé obchodni centrum bylo uzamo od 20.2.- 21.3.2008 na zakiddavarijni situace
v garazich centra, kde doslo ke ,zkratu“ elekiyadk rozvodi. Dodavatelska spaiaost
elektroinstalace v garazich, ktera tuto havariisgbila nebyla pojigha, takze nedoSlo
k zadné refundaci uSlého ziskii mzdovych naklad. Spolénost EPCD Praha 1, jako
pronajimatel a vlastnik obchodniho centra vSakerdo nesic nefakturovala naemne.
DalSi negativnim vlivem na nenapin ocekavanych vysledkmaloobchodniho obratu byl
.psychicky blok" potencidlnich zakazrikkteri zaZili pozar v gardzickii o ném byly
informovani a z obavy néasledné havarie, datkdmost jinému obchodnimu centiu
maloobchodni prodegn

Kdyby se od d&chto negativnich vlir, které nizeme povazovat za vliv ,vysSi
moci“, abstrahovalo a vyvoj maloobchodniho obrayurdstl tempem,které se zvySovalo
od zahdjeni provozu prodejny,byl by skurt¢ maloobchodni obratiekraten o 12,5%.

Nezanedbatelnym  vlivem, se kterym podnikatelskyn&a pacital je tzv.
~cannibalisation effect“,coZ fedstavuje dopad na vySi maloobchodni obratu pradeje
Marionnaud Parfumeries vé&kim radiu a okruhu 1 km. Ot&#nim prodejny v OC
Palladium nglo vliv jen zpatatku na pokles maloobchodniho obratu prodejen &kkia
dam a Myslbek Praha 1. Diky vSak ,sezonnosti“ —&pied Van@nimi svatky, byl dopad
minimalizovan.

Struktura maloobchodniho obratu — podil ,selektiviiarfémy a kosmetika de
Luxe) a ,neselektivni“ (mass market) , tj. 94,5 %5% byl dodrzen.

b) mzdové naklady
Jak vyplyvéa z vySe uvedené tabulkypodil mzdovych nédkladna celkovém obratu
dosahl vysSi 8,8%, coz oproti projektu (10,06%) ldok Uspde tchto naklad.
Nedaerpani planovych mezd bylo igpbeno nejen nizSim dosazenym maloobchodnim
obratem,ale i vySSim % fluktuace, ktery je provhianésto Prahu stalym typickym jevem

aje v norm.
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c) provozni naklady

Na usporu provoznich nakkadve vysi 43,61% ®lo vliv piedevSim néjemné,
které spolénost EPCD Praha 1 za 1.%sit nefakturovala a to vadledku havarie, kdy
bylo obchodni centrum z#&eno.S tim i souvisi dalSi naklady ,jako je energie
marketinkové poplatky a poplatky za spwié prostory atd. Také to byla snaha vedeni
spol&nosti realizovat takové Usporna afeai, ktera by vedla k optimalnimu snizeni
projektovanych néklag které by vSak nesnizili dany ,standard“ a ,knewhow"
spole&nosti i prodejen Marionnaud Parfumeries. Hlavidaiia byla v akcich ,promotion®,

kdy dodavatelské spdleosti zboZzi financovali tyto akce ze svych rasfo

d) hospod&sky vysledek
Jako komplexni a nejsyntétijSi ukazatel hospodgkécinnosti provozni jednotky,
odrazi veSkeré objektivni i subjektivni dopady arwluvedené v bodechd a) — ad c).
Hospodéasky vysledek byl vysSi o0 6,12 % oproti fikaimu modelu.

6. Shrnuti vysledk G provedenych analyz

6.1 Zhodnoceni analyzy hospoda Frské ¢innosti a jejiho vlivu na

stanoveni vhodné taktiky a strategie trhu

K rozboru a vychodiskn strategické analyzy , stanoveni taktiky spodeti
Midio a.s. Praha a Diva Center s.r.o. Praha bylazig na moZnost aplikace PEST
ANALYZY na konkrétnich podminkach danych histordpwsasnosti a budoucnosti
naseho trzniho hospad#fvi ped vstupem naSi republiky do Evropské unie. Sagzédm
se dokazat, Ze sebelepsi teoreticky stanovenkyagtiol&nosti ,musi vychazet z hlubsiho
rozboru danych faktéra podminek v daném teritoriu, jak z hlediska sfrekych, tak
pravnich,politickych, socialnich i kulturnich.

Na z&klad rozboru vliva na hospod&kou cinnost sledovanych spdaieosti byly

stanoveny niZze uvedené vlivy jako hlavni:
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- na vysi a strukturu maloobchodniho obratu ma vliv nejen demograficka lokalita
dané prodejni jednotky,ale jejich kvantita a kialiforma prodeje, umisti prodejny,
sezonnost,realnéfipmy obyvatel, cenové Upravy a v neposledadt zmenu stylu a

chovani konéného zakaznika;

- na vySi vynakladani provoznich néklas a tim v navaznosti na provozni
hospodé'sky vysledek, ktery je zakladnim hodnoticim ukazatem v ramci
hospodaeni v Evropské unii maji nej#tsSi vliv mzdové néklady detné nakladi na

socialni zabezgeni, naklady na prodané zbozi v cennéizaemi, ndjemné atd.

Vedle €chto ekonomickych ukazateje tteba ¥novat velky draz na marketing a
jeho aktivitu v ramci satasného trhu. Propagyasi akce ¥etrg jednorazovych akci typu
~Promotion“, jsou nakladem, jehoz efektivnost anaéwvost neni okamzita, ale jejich dopad
a pinos je hmatatelny a viditelny oskolik mésiai pozdji. Cim lepsi a dokonalejsi
marketingova propagace, tim mé&si dopad a oslovuje ko&reeho zakaznika.

To se tyka zejménacwnostniho programu ,LOYALITY PROGRAMY, ktery je
pouzivan v ramci celé gitprodejen Marionnaud Parfumeries v celé E¥rogérnostni
program Marionnaud je zaloZen na sbiranitbed nakupy. Za kazdych 50,<Kodnoty
nakupu produkt v parfumeriich obdrzi zakaznik 1 bod (zaplacet@stku vydlte 50 a
ziskate poet bodi za nakup). Po dosazeni 100 badh klientském &u, kam se vSechny
body zapisuji, obdrzi zakaznik poStou Sek ve v§8i,2Ke, ktery miZzete pouzit ve vSech
parfumeriich Marionnaud v celéeské republice ip daldim nakupu. Diky &rnostni kar
Marionnaud jsou nabizeny vSem é&pmostnim zdkaznilkm“ specialni SMS akce, slevy
nebo promotion &etné darku s cilem nejen stabilizovat stavajici Kimale i oslovit
dalSi zakazniky. Od roku 2005, kdy byl ve spolgpsMarionnaud Francie program
zaloZen, obsahuje databaze spiotesti ke konci roku 2008ip 150 tisic stalych zakazriik
jejichz patet kazdym misicem roste.
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Obrazek 3 vzor Wrnostni karty Marionnaud

I,-"harl-:lnnnud

Zdroj: Midio a.s.

DalSim neovlivnitelnym faktorem je politicka , elanicka situace a stabilita ve
spole&nosti, Urové jeji legislativy ,pravnich a spdlenskych norem detné politické

situace v ostatnich zemich Evropy.

6.2 Shrnuti analyzy vyuziti finan éniho modelu CAPEX

S rozvojem hospodsky vysglé spol€énosti , progresivnim zavadim novych
technologii, istem Zivotni Urové a tim i volnéhatasu obyvatel, z#my,navyki“ chovani
spotebitely, tj. kon&nych zakaznik v kone&né spatele se neustale zvySuje vyznam tzv.
tercialni sféry. Aplikace a vyuziti finaniho modelu CAPEX pro stanoveni taktiky
a strategie spodaosti @i rozhodovani o realizaci inve&tiho podnikatelského zaimu
¢i projektu je vsotasné dob nezangnitelna a nenahraditelna. Vedle Hepych
a objektivnich vlivi, je zpracovani tohoto modelu nepostradatelnodastiirozhodovani
vrcholového managementu o dané investici. Vysledlgy informace ziskané timto
komplexni zpracovanim, na zaktadlosazeni opodstatmych paramefr a zakladnich
informaci, davaji spravny ,obraz“ o dané investjak z hlediska efektivnosti, navratnosti
vloZzenych investinich prostedki véetns dopadu na budouci cash flo@eska ekonomika
v sowasné dob prochézi velmi slozitym obdobim, jak z hledisk#idoe, stability kurzu
ceské koruny #¢i EUR i ostatnim zahragmim ménam,vi€jSi zadluZzenosti, schodku
platebni bilance, vysSi miry nezé&sinmanosti a v neposlediadd zainajicimi dopady
tzv. financni krize“. Proto je nezbytnétiprozhodovani o dalSim vyvoji spaéleosti klast
duraz na efektivni vynakladani vioZenych figaich prostedki a k tomu vyuZzit vSech
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dostupnych finatnich modael,technologii a softwér aby nedochazelo k dalSim

finanénim ztratdm , ale progresivnimu rozvoji.

7. Zaver

Dynamicky vzestup HDP a uvami politické situace v naSi spotesti
vytvaii moznost a podminky pro rychlejSist dynamické spotmosti na zakladl
dodrzovani danych atribuZivotni arovre a stylu Zivota vetrg znmeny jejich zpisobu.

Tohoto cile nelze dosdhnout pouze vyuZivanim dréclhh metod a jejich
zdokonalovanim, alefpdevsim aplikaci novychsgnich poznatk a jejich rychlé zavéshi
do praxe. Tyto metody jsou efektivnim prestkem pro zkvaliténi fizeni proces
ekonomickehati jiného charakteru. Jejich ro¥8hi ma velky vyznam i pro zkvalini
a zwdetténi metod pro stanoveni vhodné a realné stratetpktiky atizeni hospoddké
¢innosti.

Uplatreni téchto metod vyZaduje systémovy figiup,formulace  kritérii
a v neposlednifack dostatek kvalitnich a fpsnych informaci,ciselnych podkladi
a objektivni nahled. Z toho hlediskéigtupovala autorka ke zpracovani diplomové prace
a snazila se naz&ighlavni problematiku, vytipovat hlavni faktory zfistit,jak se vyvijeji,
jakd je jejich intenzita a hla¥rjakym zpisobem Ize vliv faktar pasobicich na organizai
afidici strukturu a tim i na hospag&oucinnost b’ vyuzivat nebo fipadré usnernovat.
Prvnim cilem ¢asti této prace bylo pomoci metodiky literarni ré8e objasnit
problematiku podnikatelskych projékt a strukturovand a iphlednd prezentace
teoretickych znalosti z oblasti metodiky hodnocdengestic. Dale si prvni kapitola kladla
za cil pedstavit novy konceptizeni inovaci v podniku, za ¢élem zvySeni

konkurenceschopnosti v trzni ekonomice 21.stoleti.

V teoretické ¢asti byla popsana teoreticka a praktickd vychodibké@noceni
podniku. Poukazuje se na vztahy mezi podnikatelsgianem, projektem a jsou uvedeny
zasady a obsah pro jejich vytemi. V tétocasti jsou uvedeny teoretické vymezeni
finanéni analyzy a modernich metod hodnoceni vykonnastestice pro podnik jako
nag.. metoda provoznich ndklacistou sodasnou hodnototi vynosoveé procento.
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Podnikatelsky za#r spolénosti Midio a.s. a Diva Center s.r.o. se tyka
investiéniho projektu - #zeni nové prodejny Marionnaud Parfumeries v OHofra
centru Palladium na Praze 1. Od roku 2001 zaujispale€nosti Midio, a.s. a f@devsim
sit maloobchodnich prodejen DIVA Center s.r.o. prvnistm na trhu luxusnich
kosmetickych produkita vini v CR. Stejr jako spolénosti Midio a Diva Center ¢eské
republice, byly zaloZzeny a zahajily svéimnost spolénosti v ostatnich zemich ,vychodni
Evropy” (Polsko, Slovensko, Marsko, Rumunsko, Bulharsko a dalSich). Stejak
dohie, jako si spolénost p@ina na tuzemském trhu, zaujimaji Marionnaiud Paeftes i
prvni misto  vramci prodejen celé zapadni Evroruhym nejvyznamgsSim
konkurernim rettzcem v zapadni Evreége spolénost Douglas Spain &tim je Sephora
Poland.Faktory pro stanoveni ,spravného” rozhodretleni spoknosti pro realizaci
investéniho zangru jsou: sowdasny vyvoj domaci a zahr&ni politiky, konkurence,

souwasné platné pravni normy, legislativni dpaf a ndnova a daova politika statu.

V analitickéc¢asti jsou na zakladuvedené teorie uskuteé analyzy hospodskeho
prostedi a nasledna fin&ni analyzu spokamosti Midio a.s.

Jako prvni z analyz byla pouZzita analyza hosfgid@h vysledi. Tato rozborova
¢innost a detailni analyza, se provadi dvakraingovedenim spolosti, fedstavuje
vyznamnou sloZkufidici prace a slouzi jako zakladni meznik pro roovéni
managementu spaleosti o dalSim sgru a strategii spot@osti v budoucim obdobi. Cilem
neni jen hodnotit dosazené vysledky, ale najit@btt giciny nedostatik a negativnich
vysledki a Wwinit takova disledna a &nna opateni viidici ¢innosti tak, aby se
v budoucnu neopakovaly nebo jejich negativni dogady minimalizovany.

Druhou¢ast analytické kapitoly autorkaimovala klasické finéni analyze, kterou
vyhodnotila prosednictvim pondrovych finargnich ukazatél. Na zaklad porovnani
jednotlivych z&kladnich ukazatel hospod&eni vyplyvd na prvni pohled st
maloobchodniho obratu a neéme k tomu i fist provoznich néklad, coz samazjme
odrazi dany hospoteky provozni vysledek.

Nasledn&ast kapitoly 5. pechazi k hodnoceni inve&tiho zansru podniku pes
moderni metody hodnoceni investic. Modernimi metaddyly vybrany pondrové
finanéni ukazatele, metody zaloZzené na modelech ekon@émiclkzisku, zejména vsak
metoda komplexnih#eSeni — model CAPEX - CAPITAL EXPENDITURE. Tatast je
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zakortena rozborem jednotlivych, vypenych hodnot v porovndni s dosaZzenou
skut&nosti za uplynuly rok fungovani daného projektu.rovnani je uskutaéno
u hlavnich ukazatéla to - maloobchodni obrat a jeho struktura, mzd@dady, provozni
naklady, hospodaky vysledek. | fes nepiznivé okolnosti je skutmy zisk oproti
projektovanému zisku vysSi. Hlavni ukazatel, kteenyto vysledek owuiiuje jsou provozni
néklady. Nej¥tSi podil na jejich sniZzeni nese sniZzeni najemiéhem roku, v dsledku

neaiekavané havarie a naslednéhoieav komplexu.

V zawreené Sesté€asti je zhodnocenifmos vSech analyz. Je zde zsmia poteba
zmeny podnikovéhadizeni v orientaci na hodnotu pro zakaznika, kterétéava nezbytnou
souasti kazdé podnikové strategie v budoucnosti kmerkeeschopného podniku. Zaréve
je v tétocasti shrnut finos moderni metody v hodnoceni investic — modePEX pro
sledovanou spot@ost.

Model CAPEX byl navrhem pro hodnoceni podnikatetekrojektu — oteseni
noveé provozovny, pouzit spa@eosti poprvé. Vysledky diplomové prace dokazuji, Ze
ackoliv je tento model nakméjSi nacasovou pipravu podklad, udava komplexniighled
o daném investnim zangru se zohledénim mozného rizika. Jehdgsnost a spolehlivost
u finartnich ukazatéi, prinesla i ges negativni vlivy, spot@osti Midio a.s. zisk, a proto
autorka navrhuje pouZziti této metodyi fmodnoceni dalSich investiich projekd, dle
strategickych plah spole&nosti.

Cile, které byly uvedeny v Uvodu diplomové prac&l@dd autorka za spiné. V préaci

vychazela z poznatk z podnikovych financi, finamiho tizeni, ekonomické analyzy

podniku a z literatury, jejiz seznam je uveden ocktéto prace.
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9. Prilohy

9.1 Priloha €. 1 Model CAPEX — kompletni projekt

CAPITAL EXPENDITURE PROPOSAL SUMMARY FORM APPENDIX |
MARIONNAUD PARFUMERIES -DIVA CENTER S.R.O.
CZECH REPUBLIC
CZk'000 DATE: 23.8.2006
1. PROJECT Submission No. Budget V Ref. Year
PALLADIUM,NAM.REPUBLIKY,PRAGUE 1 1 / 2007 ! 2007
2. FINANCIAL SUMMARY OF MOST LIKELY SCENARIO
_YR1 _YR2 _YR3 YR4 YRS _YR6 YR7 YR8 _ YRS YR10 _YR11 YR12 _YR13 YR14 _VYRI15
PROPOSED CAPEX 5000 - - - 2000 - -
SALES GROWTH (%) N/A 72% 6,9% 6,9% 59% 6,4% 6,4% 6,9% 6,9% 6,9% - - - - -
STORE OPERATING PROFIT 3178 3892 4655 5809 6006 6982 7667 8454 9464 10 366 N - N N N
EARNINGS AFTER TAX 2247 2785 3362 4234 4380 5117 5633 6226 6987 7 666 - -
NET TRADING FLOW (free cash flow) (4 393) 2570 4233 4758 40912 3298 5789 6345 6908 14213 J - J J J
PROJECTED WORKING CAPITAL(non cash working cap 2 772 4121 4382 4658 4926 5211 5522 5868 6247 N N - N N N
3. KEY ASSUMPTIONS AND SENSITIVITY ANALYSIS
Year 1 Cash Payback 6 Years
__SalesperWk  __ Years IRR Total NPV Total SOP _Net Trading Flow
MOST LIKELY 547 19 53,9% 26 364 66 472 48 636
OPTIMISTIC (+10% Sales) 602 16 64,1% 32104 78 427 57 647
PESSIMISTIC (-10% Sales) 492 25 43,2% 20211 53731 39 027

4. BACKGROUND

Description of store location

- Brief desciption on the location and surrounding environment, e.g. residential estate, city, catchment area

- Type of shops and competition nearby
- Customer type and flow expected

- Distance to the nearest Group stores
- Potential cannibalisation effect

- Is there any loss-making stores in the nearby area / district / city? Please comment

- Other rationale for location selected

Desciption of shop

- Gross and net trading area

- Currently occupied / vacant

- Lease terms, date of commencement and early termination clauses

Discussion on investment opportunit

IRR = Internal Rate of Return

- Sales intensity and growth rates
- Product mix (if applicable)

- Shrinkage

- Salary comparison

- Rent comparison

- Other major differences in assumptions from standard model

sales intensity = sales per M2
selective vs non selective if different from standards

5. Signatures for Authorisation

Prepared by: -

Reviewed

by: -

[Name of BU's Finance Manager / Controller]

Approved by: -

[Name of

BU's Managing Director]

[Name of Division's Finance Director]

[Name of Division's CEQ]
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BACKROUND
Shop: Paladium, nanésti Republiky 1,Prague 1

1.1 Description of Shop Location. Due to open on 1st fmber 2007 the location sits between Old and NeWiown Prague 1.

1.2 Location and Surrounding Environment. Retail Park with excellent road access, with a strong mix of rédential and commercial properties

1.2 Type of Shops and competition nearby. The shoppingnall is approximately 1 kilometer awayfrom "Golden Cross" and Vaclavské nangsti square, whe
1.4 Customer type and flow expected. Mostly local visit's are expected, although the entertainment arezsuld attract traffic from a wider area.

1. Distance to nearest group shops. Approximately 1 kimeter.

1.€ Potential cannabalisation effect. None envisag

1.7 Loss making shops in the area. Slovanskyiin and Myslbek, but these shops have stable client

1.€ Rationale for location. New Palladium shopping ceme development in a fluent and traffic area of Prgue 1. Good tenant mix and added value enterte

* ENISTING SHOF

e EXISTING SHOP
o NEW SHOP

LTS
ST




Hyperion Upload Sheet

Initial Yearl | Year2 |Year3 |[Year4d |Year5 [Year6 |Year7 |[Ye ar8 | Year9 | Year10 |Year 11|Year 12 |Vear 13 [Vear 14 [ear 1 5
Currency & Units CZK'000
Store Name PALLADIUM,NAM.REPUBLIKY,PRAGUE 1
Store Format lshopp.mall
Lease period 10
Pre-operating period -
Gross Area 150
Net Sales Area 145
Gross Capex 5000
Capex Intensity (HKD/sqft) 33 333
New Store CapEx Available 1
Number of New Store Available 5000
Weekly Sales (HKD) 517,0
Sales Intensity (HKD/week/sqft) 3170,1| 3397,2 41121
Net Sales 23 903 25615 31 006
Gross Sales Growth 7,2% 6,9%) 6,9% 5,9% 6,4%) 6,4% 6,9% 6,9% 6,9%] 0,0%| 0,0%| 0,0%] 0,0%| 0,0%
Gross Margin (% of Net Sales) 445 444 444 445 445 445 445 445 445 445 = = 5 5 5
Supplier Funding (% of Net Sales) 51 5,0 5,0 5,0 5,0 5,0 5,0 5,0 5,0 5,0 - - - - -
Total Margin (% of Net Sales) 49,0 48,9 48,9 49,0 49,0 49,0 49,0 49,0 49,0 49,0 = = = = =
Store Staff Costs (% of Net Sales) (7.1 (6.7) (6.3 (6,0) (5.7) (5.4 (5.2 (4,9) (4.6)| 4.4 2 o o o o
Other Store Costs (% of Net Sales) (7,5) (7,2) (6,9 (6,6), (8,0) (7,7) (7,3) (7,0) (6,7) (6,5) - - - - -
Store Rent & Rates (% of Net Sales) 164 (154 (14,§ﬂ 138)]  (133) (13,3) 133)] (133 (13,3) 133 - = = = =
SOP (% of Net Sales) 13,3 15,2 17,0 19.8 19.4 21,2 218 22,5 23,6 24,2 = = = = =
SOP 3178 3892 6 006
Cannibalisation 20,0%
Rent-free (months) -
Rent (3912)] (3951) (4124)
Rent per month (326,0)]  (329,3) (343,6)
Rent Intensity (HKD/month/sqft) (2 248,3)| (2 270,8) (2370,0)
Number of FTEs 5) 5 5
Stock Weeks Cover 24,0 24,0 24,0 24,0 24,0 24,0 24,0 24,0 24,0 24,0 = = = = =
Creditor Days 70 70 70 70 70 70 70 70 70 70 = = = = =
Most likley [Optimistic Pessimistic
IRR | 539%| 641%| 432%|
Payback Period [ 1.9 1,6 25]
Sales Growth IRR ash Paybif SOP fading Floy NPV
20% 73,4% 13| 89757 66 183 | 37462
19% 72,5% 13 88 644 65 345 36 940
18% 71,6%| 14 87 531 64 507 36 418
17% 70,8%; 14| 86419 63669 | 35895
16% 69,9%! 14| 85306 62831 35373
15% 68,9% 14 84 160 61 967 34 829
14% 67,9% LS 83013 61 103 34 284
13% 67,0%| i 81 867 60 239 33739
12% 66,0% 15| 80720 59375] 33194
11% 65,0%! 16| 79573 58511| 32649
10% 64,1% 16 78 427 57 647 32104
9% 63,1%| 1,6 77 258 56 767 31 546
8% 62,1% 16| 76075) 55875| 30979
7% 61,1%! 17 74892 | 54983| 30412
6% 60,0% Ly 73709 54 091 29 845
5% 59,0% Ly 72 526 53 200 29277
4% 58,0%| 18 71343 52 308 28710
3% 57,0%; 18| 70138 51400 28131
2% 56,0%! 19 68916 | 50479 | 27542
1% 54,9% FI%O) 67 694 49 557 26 953
0% 53,9%| FIRO) 66 472 48 636 26 364
D% 52,8% 20| 65250 47715] 25775
2% 51,8% 20| 63999| 46771] 25170
RB)% 50,7%| 21 62 735 45 818 24 560
(D% 49,7%)| 21 61472 44 866 23949
(5)% 48,6%)| 2,2 60 209 43913 23 339
(6)% 47,5%) 22 58946 | 42960 | 22729
M% 46,5%) 23| 57652 41985] 22104
8% 45,4%)| 23 56 345 40999 21473
(9% 44,3%)| 24 55 038 40013 20842
(10)% 43,2%) 25| 53731) 39027 ) 20211
(11)% 42,2%) 25| 52423 38041 19 580
(12)% 41,1%) 26| 51073 37022 18 930
(13)% 40,0%)| 2,7 49 719 36 000 18 278
(14)% 38,9%| 2,7 48 366 34 979 17 627
(15)% 37,8%; 28| 47012 33957 16 976
(16)% 36,7% 29| 45657 | 32935 16 324
A7N% 35,6%| 30 44 253 31876 15 653
(18)% 34,5% 3,1 42 850 30817 14981
(19)% 33,3% 32| 41446 29 757 14 310
(20)% 32,2% 33| 40042 28 698 13639
0% 53,9%! 19 66472 | 48636 26364
10% 64,1% 1,6 78 427 57 647 32104
(10)% 43,2%)| 25 53731 39 027 20211
CAPEX (5 000) - - - - (2 000) - - - - - - - - -
Change in Working Capital 2772 1348 262 276 267 285 310 347 379 (6 247)| = = = = =
Operating Cash Flow (2.165) 1222 3972 4482 4 645 5013 5479 5998 6530 20 460 = = = = =
Net Trading Flow (Net Cash) (4393) 2570 4233 4758 4912 3298 5789 6 345 6908 14213 = = = = =




CAPITAL EXPENDITURE BUDGET CONTROL Date: 23-Aug-06
COMPANY / DIVISION: MARIONNAUD PARFUMERIES -DIVA CE NTER S.R.O.
New Store Capital Expenditure Control Sheet
CZK'000 | 2007 ] [ 2008
Total Authorised CapEx for 2007: 1 5000
New Store CapEx Available 1 5 000
No. of No. of
Budgeted Amount Stores CapEx Stores CapEx
2007 New Store Budget: il 5 000 - -
Total Authorised CapEx for 2007: 1 5 000
Opened / Expected

Approved? cancelled? CapEx Opening No. of No. of
Store Name Enter "A" _ Enter "O"/"C" _ Amount (dd/mm/yy) Stores CapEx Stores CapEx
Palladium,ndm.Repub.,Praguel 5 000 1-Sep-07 1 5 000 - -
YTD New Store CapEx Submitted 5 000 1 5 000 - -

Note:

"A" - Approval obtained

"Q" - Store opened

"C" - Store opening withdrawn
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PALLADIUMNAM.REPUBLIKY PRAGUE 1 MODEL ASSUMPTIONS

CZK'000 Pre-Op Year 1 Year 2 Year 3 Year 4 Year 5 Year 6 Year 7 Year 8 Year 9 Year 10 Year 11 Year 12 Year 13 Year 14 Year 15 Total
SITE AREA CAPEX
- Gross Area 150 Sqft - Gross CAPEX (CZK'000) 5000 or 33,3 per Sqft (CZK'000)
- Less: Sub-let Area 0 Sqft - Add: Lease Acquisition
- Less: Non-trading Area & Sqft - Add: Store-related Acquisition
- Net Trading Area. 145 Saft - Less: Capital Contribution -
- Net CAPEX 5000 or 333 per Sqft (CZK'000) Breakdown
PRE-OPERATING PERIOD
- Pre-operating Period (<12 mths) months oK - Initial CAPEX 5000 Construction 2200 Depreciation Years 5,0]0K 50 10
- Pre-operating Expense F&F 1800 50[0k | 50 10
Salaries 105 Equipments (e.g. fridge - - |oK - 10
Mgt fee/AIC T 1000 3,0 [OK 30 10
Utiliies
Other Expenses (Income) (D&A, W/H and distribution expenses assume to start in Ye]- 1st Refit CAPEX 2000 Construction 1000 Depreciation Years 50 [OK 50 10
- New Store Support 20 - In Year 6 F&F 500 5,0]0K 50 10
OK Equipments (e.g. fridge - - |oK - 10
IT 500 3,0 [OK 30 10
- Weekly Sales
- Gross Margin - 2nd Refit CAPEX - Construction - Depreciation Years - oK - 10
- Estimate Cannibalisation Effect 20,0% - In Year - F&F - - [oK - 10
oK Equipments (e.g. fridge - - oK - 10
RATES T - - |oK - 10
- Tax Rate 24,0%
- Discount Rate (i.e. WACC) 9,0% - 3rd Refit CAPEX - Construction - Depreciation Years - |oK - 10
- In Year - F&F - - |oK - 10
OK Equipments (e.g. fridge - - |oK - 10
IT - - JoK - 10
INCOME (ABOVE SOP)
Sales For sensitivity table c¢
- Year 1 Gross Sales Intensity Do not remove!
SELECTIVE 517 per week (CZK'000) 509,36 CZK per Sqft #
NON SELECTIVE 30 29,56 #
[Other category] - - #
- Gross Sales Growth
SELECTIVE 7,0% 7,0% 7,0% 6,0% 6,5% 6,5% 7,0% 7,0% 7,0% - -
NON SELECTIVE 10,0% 5,0% 5,0% 5,0% 5,0% 5,0% 5,0% 5,0% 5,0% - - - -
[Other category] - - - - - - - - - - - - -
- VAT
SELECTIVE 19,0% 19,0% 19,0% 19,0% 19,0% 19,0% 19,0% 19,0% 19,0% 19,0% - - - -
NON SELECTIVE 19,0% 19,0% 19,0% 19,0% 19,0% 19,0% 19,0% 19,0% 19,0% 19,0% - - - -
[Other category] : - : - : - - : - - - - : -
- Gross Margin % Net Sales
SELECTIVE 45,0% 45,0% 45,0% 45,0% 45,0% 45,0% 45,0% 45,0% 45,0% 45,0% - - -
NON SELECTIVE 35,0% 35,0% 35,0% 35,0% 35,0% 35,0% 35,0% 35,0% 35,0% 35,0% - - - -
Other category] - - - - - - - - - - - - - -
- Shrinkage % Net Sales 0,5% 0,5% 0,5% 0,5% 0,5% 0,5% 0,5% 0,5% 0,5% 0,5% - . - .

- Other Margin Adj % Net Sales 4 L 4 L

- Store Supplier Funding (Variable ONLY)
% Net Sales (Default) 5,0% 5,0% 5,0% 5,0% 5,0% 5,0% 5,0% 5,0% 5,0% 5,0% 2 - 2 "
Cash (Override, else leave blank) - - - - - - | b ! L i

EXPENSES (ABOVE SOP)

Salary

- No. of FTE 50 50 50 50 50 50 50 50 50 50 -

- Year 1 Avg. Salary per FTE (p.a.) 340

- Salary Inflation 11% 11% 11% 11% 11% 11% 11% 11% 11% 11% - - -

Rent

- Year 1 Monthly Fixed Rent 326

- Year 1 Monthly Turnover Rent % 13,3% of Net Sales
- Year 1 Monthly Sublet Rental Income -

- 1st Rent Review 5 Year
- Rental, A/C & Mgt Deposit 366,0

- Rent Free Period (< 24 mths) - months OK
- Total Free Rent Amortization - (For rent free > 2 Mths)
- Yearly Amortisation - (Over shorter of 1st rent review or lease term period)

- Rent Inflation 1,0% 1,0% 1,0% 1,0% 1,0% 1,0% 1,0% 1,0% 1,0% -
- Sublet Rent Inflation - - -
- Rental Rates - - - - 5 - . i : - - L A i

- Monthly Mat, A/C & Other Expenses (CZK'000) - - - - 5 i . 4 4 : i L

- Year 1 Utilities 1000  (grow with cost inflation)
- Other Store Costs (Fixed) 200 200 200 200 700 700 700 700 700 700
- Other Store Costs (Variable) 2,5% of Net Sales

- Other Costs Inflation - -

50,0 50,0 50,0 50,0 50,0 50,0 50,0 50,0 50,0 50,0 - -
Net Sales) 0,3% 0,3% 0,3% 0,3% 0,3% 0,3% 0,3% 0,3% 0,3% 0,3% - -
100.0 1000 100.0 1000 100.0 1000 100.0 1000 100.0 1000 : - : -

240 240 240 240 240 240 240 240 240 240

70,0 70,0 70,0 70,0 70,0 70,0 70,0 70,0 70,0 700




Calculations
Sales

- Gross Sales Intensity (per Week)

SELECTIVE
NON SELECTIVE
[Other category]

- Gross Sales
SELECTIVE
NON SELECTIVE
[Other category]
Total

- VAT
SELECTIVE
NON SELECTIVE
[Other category]
Total

- Net Sales
SELECTIVE
NON SELECTIVE
[Other category]
Total

- Gross Margin
SELECTIVE
NON SELECTIVE
[Other category]
Total

Store Staff Costs

- No. of FTE

- Salary

- Total Store Staff Costs

Rent

- Monthly Fixed Rent

- Monthly Turnover Rent
- Max Monthly Rent

- Yearly Free Rent Write-off

- Yearly Amortisation of Free Rent
- Yearly Rent (after-Amortisation)
- Effective Yearly Rent

- Yearly Sublet Rental Income

- Net Rent (after Sublet)

- Rental Rates

- Mgt fee, A/C and Others

- Total Store Rent and Rates

- Rent (cash basis)
- Diff: Free Rent (cash vs amort)

Net Advertising & Promotion
Gross Warehouse & Distribution
Central Costs

CAPEX

- Capital Cost

- Gross CAPEX Dep'n
Construction
F&F
Equipments (e.g. fridge)
IT

- 1st Refit CAPEX Dep'n
Construction
F&F
Equipments (e.g. fridge)
IT

- 2nd Refit CAPEX Dep'n
Construction
F&F
Equipments (e.g. fridge)
IT

- 3rd Refit CAPEX Dep'n
Construction
F&F
Equipments (e.g. fridge)
IT

Lease & Rent Rights Amortisation
Store GW Amortisation

Capital Contribution Dep'n

Store Depreciation

Utilities

Other Store Costs (Fixed)
Other Store Costs (Variable)
Other Store Costs

517 553 502 633 671 715 761 815 872 933
30 33 35 36 38 ) 2 44 46 49
26884 28766 30779 32934 34910 37179 39596 42368 45333 48507
1560 1716 1802 1892 1986 2086 2190 2300 2415 2535
28444 30482 32581 34826 36897 39265 41786 44667 47748 51042
(4292) (4593) (4914) (5258) (5574) (5936) (6322) (6765) (7238)  (7745)
(49) (214  (88) (302  (317)  (33)  (350)  (367)  (386)  (405)
(4541) (4867) (5202) (5560) (5891) (6269) (6672) (7132) (7624) (8150
22592 24173 25865 27676 2933 31243 33274 35603 38095 40762
1311 1442 1514 1590 1669 1753 1840 1932 2029 2131
23903 25615 27379 29266 31006 32996 35114 37535 40124 42892
10166 10878 11639 12454 13201 14059 14973 16021 17143 18343
459 505 530 556 584 613 644 676 710 746
10625 11383 12169 13010 13786 14673 15617 16698 17853 19089
50 50 50 50 50 50 50 50 50 50
340 344 348 351 355 359 363 367 371 375
1700 1719 1738 1757 17716 1796 1815 1835 1855 1876
326 329 333 336 339 343 346 350 353 357
265 284 303 324 344 366 389 416 445 475
326 329 333 336 344 366 389 416 445 475
39120 39511 39906 40305 41237 43884 46702 49922 53365 57047
39120 39511 39906 40305 41237 43884 46702 49922 53365 57047
3912 3951 3991 4031 4124 4388 4670 4992 5337 5705
3912 3951 3991 4031 4124 4388 4670 4992 5337 5705
3912 3951 3991 4031 4124 4388 4670 4992 5337 5705
50 50 50 50 50 50 50 50 50 50
72 7 82 88 93 99 105 113 120 129
100 100 100 100 100 100 100 100 100 100
5000 - - - - 2000
1133 1133 1133 800 800 -
440 440 440 440 440
360 360 360 360 360
333 333 333 - - - - -
- - - 467 467 467 300 300
200 200 200 200 200
100 100 100 100 100
167 167 167
1133 1133 1133 800 800 467 467 467 300 300
1000 1000 1000 1000 1000 1000 1000 1000 1000 1000
200 200 200 200 700 700 700 700 700 700
508 640 684 732 775 825 878 938 1003 1072
1798 1840 1884 1932 2475 2525 25718 2638 2708 2772
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Sensitivity Analysis

PALLADIUM,NAM.REPUBLIKY,PRAGUE 1

Sales IRR Cash Paybk SOP Trading Flow NPV
34133 +20,0% 73,4% 1,3 89 757 66 183 37 462
33848 +19,0% 72,5% 1,3 88 644 65 345 36 940
33564 +18,0% 71,6% 1,4 87 531 64 507 36 418
33279 +17,0% 70,8% 1,4 86 419 63 669 35 895
32995 +16,0% 69,9% 1,4 85 306 62 831 35373
32711  +15,0% 68,9% 1,4 84 160 61 967 34 829
32426 +14,0% 67,9% 1,5 83013 61 103 34284
32142 +13,0% 67,0% 1,5 81 867 60 239 33739
31857 +12,0% 66,0% 1,5 80 720 59 375 33194
31573  +11,0% 65,0% 1,6 79 573 58 511 32 649
31288 +10,0% 64,1% 1,6 78 427 57 647 32 104
31004 +9,0% 63,1% 1,6 77 258 56 767 31546
30720 +8,0% 62,1% 1,6 76 075 55 875 30979
30435 +7,0% 61,1% 1,7 74 892 54 983 30412
30151  +6,0% 60,0% 1,7 73 709 54 091 29 845
29866  +5,0% 59,0% 1,7 72 526 53 200 29277
29582  +4,0% 58,0% 1,8 71343 52 308 28710
29297  +3,0% 57,0% 1,8 70 138 51 400 28131
29013  +2,0% 56,0% 1,9 68 916 50 479 27542
28728 +1,0% 54,9% 1,9 67 694 49 557 26 953
28444  +0,0% 53,9% 1,9 66 472 48 636 26 364
28160  (1,0%) 52,8% 2,0 65 250 47 715 25775
27875  (2,0%) 51,8% 2,0 63 999 46 771 25170
27591  (3,0%) 50,7% 2,1 62 735 45818 24 560
27 306  (4,0%) 49,7% 2,1 61472 44 866 23949
27022  (5,0%) 48,6% 2,2 60 209 43913 23339
26 737  (6,0%) 47,5% 2,2 58 946 42 960 22729
26453  (7,0%) 46,5% 2,3 57 652 41985 22104
26 168  (8,0%) 45,4% 2,3 56 345 40999 21473
25884  (9,0%) 44,3% 24 55 038 40013 20 842
25600 (10,0%) 43,2% 2,5 53731 39027 20211
25315 (11,0%) 42,2% 2,5 52 423 38 041 19 580
25031 (12,0%) 41,1% 2,6 51 073 37 022 18 930
24746  (13,0%) 40,0% 2,7 49 719 36 000 18 278
24462 (14,0%) 38,9% 2,7 48 366 34979 17 627
24177  (15,0%) 37,8% 2,8 47 012 33957 16 976
23893 (16,0%) 36,7% 29 45 657 32935 16 324
23609 (17,0%) 35,6% 3,0 44 253 31876 15653
23324 (18,0%) 34,5% 31 42 850 30817 14 981
23040 (19,0%) 33,3% 32 41 446 29 757 14 310
22755 _ (20,0%) 32,2% 33 40 042 28 698 13639
28444  +0,0% 53,9% 1,9 66 472 48 636 26 364
31288 +10,0% 64,1% 1,6 78 427 57 647 32 104
25600 (10,0%) 43,2% 2,5 53731 39027 20211

10-Apr-09 11:27 AM



PALLADIUM.NAM.REPUBLIKY ,PRAGUE 1

Net Cash Breakdown

HK$ '000
25000

20000 +

15000 -

10000 -

" el

(10 000)
12 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
BCAPEX OChange in Working Capital O Operating Cash Flow
Sensitivity Analysis - Change in Sales vs. IRR
+20%
+15%
+10% 4
S +5%
<4
o +0%
3
= (5%) 7
(10%) A
(15%) A
(20%)
0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80%
IRR
Sensitivity Analysis - Change in Sales vs. Cash Pay  back Years
+20%
+15%
+10%
S +5%
2
o +0%
»
= (5%)
5 o
(10%) 1
(15%) 1
(20%)
- 05 1,0 15 2,0 25 30 35
Cash Payback Years
Remark: zero cash payback year represent no cash payback within lease period
Year 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
CAPEX (5000) (2 000)
Change in Working Capital 2772 1348 262 276 267 285 310 347 379 (6 247)
Operating Cash Flow (2165) 1222 3972 4482 4 645 5013 5479 5998 6530 20460
Net Trading Flow (Net Cash) (4393) 2570 4233 4758 4912 3298 5789 6345 6908 14213
Working Capital 2772 4121 4382 4658 4926 5211 5522 5868 6247

XI




IMPORTANT - IF IRR SHOWS ERROR MESSAGE
- Goto "Tools", "Add-ins",
- Check "Analysis Toolpack" and

"Analysis Toolpack - VBA", then "OK"

2)

3)
4)
5)
6)
7

8)

9)
10)
11)
12)

13)

14)

Standard Assumptions (as agreed in budget) should b e used, especially for years beyond Year 5;
any deviations from Standard Assumptions should be explained explicitly

Blue font = inputs (please update); black font = calculations

Model length should be chosen based on remaining length of lease term and any options which business
Years of capex depreciation must be shorter or equal to the lease or remaining lease period

Sales projections should reflect effects of refits, if any, over the duration of the model; else Standard Growth
Shrinkage and gross margin should be based on Standard Assumptions

Supplier funding should include all supplier funding, e.g. volume discount and rebate, early payment
discount, store counter rental, distribution support, listing fees and new store opening support

Only variable supplier funding, i.e. related to the store specific, is required in the IRR analysis

Salary estimates should be bottom-up and based on benchmark stores

Cost inflation rate should be based on Standard Assumptions

Cannibalization effect must be evaluated and impact on BU and other ASW BUs, e.g. PNS HK and WTC

Stock weeks cover should reduce over time - as stock value is limited by in-store stock holding capacity thus
unchanged even as sales increase over time

Tax calculation for each jurisdication is different hence please provide sub-schedule, if required, and

Xl




9.2 PfFiloha €.2 Plan umist éni provozovny
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9.3 Priloha €.3 — Porovnani skute énosti s odhadovanym planem

Company:
Fin. Year: 11/2007- 10/2008

Diva Center s.ro. Prague

Porovnani ukazatel G podnikatelského projektu prodejny Palladium,

Praha 1 se skute €nosti po |. roce provozu

Diva Profit & Loss

Cost center: 018 - Palladium ,Prague 1

Actual TOTAL % Project actuall project %
Sales gross (with rabates) 15 985 100,00 23 903 -33,13%
Purchases of goods for resale 9 783 61,20 13 278 -26,32%
Purchases of goods expiry+damage 3 0,02 0
Result of stocktaking -22 -0,14 120 -118,18%
Margin on sales 6 221 38,92 10 505 -40,79%
Services 0 0,00 0
Cost of services 0 0,00 0
Bonuses 0 0,00 0
Margin on services 0 0,00 0
Other revenues 0 0,00 0
NET REVENUES 6221 38,92 10 505 -40,79%
Salaries - contract 1160 7,26 1700 -31,77%
Sales commissions 228 1,43 82 178,69%
Beauticians 0 0,00
Invoicing people and temporary staff 0 0,00
Social Fund, Disabled Fund 482 3,02 595 -18,93%
Other staff expenses 29 0,18 30 -3,13%
Subtotal payroll + insurance 1410 8,82 2 407 -41,41%
Rent 3410 21,33 3912 -12,84%
Rent-fees 512 3,21 500 2,47%
Subtotal rent 2 802 17,53 4412 -36,49%
Energy & Exploitation 0 0,00 0
Telecom 56 0,35 60 -7,15%
Cleaning 14 0,09 30 -54,37%
Security Agency 554 3,46 600 -7,70%
Office Materials 131 0,82 150 -12,44%
Renovation 170 1,07 200 -14,78%
Equipment 0 0,00 0
Computer technology 4 0,02 2 84,59%
Subtotal operational expenses 618 3,87 1042 -40,70%
Pub. Promo. Train. 11 0,07 50 -79,00%
Marketing 7 0,04 120 -94,40%
Representation 3 0,02 10 -72,28%
Bags & Marionnaud gifts 46 0,29 200 -77,20%
Marionnaud Cards & Aquitem 40 0,25 50 -19,93%
Subtotal marketing + promo expenses 92 0,57 430 -78,69%
Bank and Credit Cards Expenses 121 0,76 150 -19,51%
Insurance 18 0,11 20 -10,36%
Lawyers, auditors, translations 17 0,11 20 -13,08%
Bussines Trip 0 0,00 0
Car expenses, leasing 0 0,00 0
Transport, mail 3 0,02 3 -10,45%
*x Miscellaneous 0 0,00 0
Taxes & Fees 0 0,00 0
Depreciation 449 2,81 1133 -60,36%
TOTAL EXPENSES 5423 33,93 9617 -43,61%
OPERATING PROFIT 798 4,99 888 -10,20%
Other operating and financial revenues 0 0,00 0 236,33%
OTHER OPERATING REVENUES 0 0,00 0 236,33%
Other operating and financial expenses 0 0,00 0
Interests 0 0,00 0
Central cost subwention 3 0,02 136 -97,79%
OTHER OPERATING EXPENSES 3 0,02 136 -97,79%
PROFIT ON OTHER OPERATING ACTIVITY -3 -0,02 -136 98,09%
PROFIT 795 4,97 752 5,67%
PROFIT without interests and central cost subwention 798 4,99 888 -10,17%
PROFIT without depretiation 1247 7,80 2021 -38,32%
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