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ABSTRAKT

Diplomova prace se zabyva efektivnosti investi¢nich projektiu. V prci je nejprve
popsano, co jsou to investice, jaké jsou zdroje a penézni toky investic a metody
hodnoceni efektivnosti investic. Déle je prace zamétena na projekt Méstské plovarny
Luhacovice. Jedna se piedev§im o historii, vystavbu, provozovani a penézni toky
plovarny. Na zavér je posouzena a vyhodnocena efektivnost daného projektu
v programu eCBA.

ABSTRACT

The thesis deals with public investment project. The thesis first describes, what are the
sources of investments, cash flows and investment evaluation methodes of investment
efficiency. Further, the thesis is focused on project Urban swimming pools in
Luhacovice. It is mainly about the history, construction and operation of swimming
pools. Finally, it assessed the efficiency of the project in program eCBA.

KLICOVA SLOVA

Efektivnost, investice, investiéni projekt, ndklad, vynos, piinos, penézni tok, analyza
nakladl a pfinost, Cistd souc¢asnd hodnota, vnitini vynosové procento, doba navratnosti,
index rentability, plovarna.

KEY WORDS

Efficiency, investment, investment project, cost, income, benefit, cash flow, cost-benefit
analysis, net present value, internal rate of return, pay-back period, profitability index,
swimming pools.
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1 UvOD

Diplomova préce se zabyvéa problematikou investi¢nich projekti a metodami hodnoceni
efektivnosti investi¢nich projektd. Cilem prace je popis historie, vystavby, provozovani
a vyhodnoceni vetfejného projektu plovarny v Luhacovicich

Nejprve je v praci uvedeno néco z teorie 0 investicich a investi¢nich projektech. V této
Casti je popsano investi¢ni rozhodovani a jsou zde k nalezeni taky faze investi¢nich
projektt a druhy investic. Existuji tii druhy investic, a to, hmotné, nehmotné a finan¢ni
investice. Faze projektl jsou rozdéleny na piedinvesti¢ni, investi¢ni, provozni a fazi
likvidace a jsou nalezit¢ popsany.

Druha cast prace seznamuje se zdroji financovani investi¢nich projekti. Tato Cast
rozebira interni zdroje financovani, mezi néz patii nerozdéleny zisk a odpisy a financni
zdroje externi, které obsahuji tvéry, dotace, obligace, akcie a leasing.

Dalsi kapitola obsahuje teorii penéznich toku tykajicich se investi¢nich projektt. Zde je
uvedeno, co jsou to penézni toky neboli cash flow a Ze existuje kumulované a
diskontované cash flow. Popsany jsou také naklady projektu, a to, jak investi¢ni, tak
provozni. Kapitola o penéznich tocich obsahuje i popis vynost investi¢nich projektt
a muzete se taky docist, ze rozdil mezi vynosy a naklady tvoii hospodatsky vysledek
projektu.

Posledni kapitolou tykajici se teorie investi¢nich projektd, jsou metody hodnoceni
efektivnosti projektt. Zde jsou uvedeny hlavni metody hodnoceni projektt z hlediska
vyhodnosti. Mezi tyto metody patii ¢ista souc¢asna hodnota, vnitini vynosove procento,
doba navratnosti, index rentability a CBA metoda, ktera se vyuziva pro hodnoceni
efektivnosti vetejnych projektu.

Piipadova studie se zabyva historii, vystavbou, provozovanim a vyhodnocenim
efektivnosti Méstské plovarny Luhacovice. Nejprve jsou v praci zobrazeny a popsany
fotky z historie plovarny, poté je feSena vystavba nové plovarny, kde je uveden zékladni
popis, vizualizace a konstruk¢éné technické feseni. Déle se prace vénuje provozovani
plovarny. V praci najdete tabulku se zakladnimi parametry bazént, bilanci spotieby
vody, jak se bazény Cisti a jak se upravuje voda, kurzy, které se v plovarné konaji, dale
je uveden obrazek struktury zaméstnancl, pfiblizny ro€ni pocet navstévniki a
samoziejm¢ i penézni toky plovarny. Cilem préce je zhodnotit efektivnost tohoto
projektu. Efektivnost projektu je vyhodnocena v programu eCBA, jelikoz tento program
dokaze vyhodnotit jak finan¢ni, tak 1 socioekonomickou efektivnost projektu.
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2 INVESTICE A INVESTICNi PROJEKTY

Kapitola, v niz jsou popsany informace tykajici se teorie investic a investi¢nich
projektii. Jedna se o investicni rozhodovani, investicni prostor, faze investicnich
projekti, klasifikace investic, apod.

2.1 Investi¢ni rozhodovani

vvvvvv

Investi¢ni rozhodovani lze zaradit jako jedno =z nejdulezitéjSich podnikovych
rozhodnuti. Jeho cilem je rozhodnout o piijeti ¢i zamitnuti investi¢nich projekta, které
podnik pfipravil. Uspé&$nost téchto projektd ovliviiuje podnikatelskou prosperitu
podniku. Pokud podnik ucini $patnd investi¢ni rozhodnuti, projekty budou netispésné a
to mize zpusobit zanik spolec¢nosti.

Investi¢ni rozhodovani strategického charakteru by mélo vychazet z podnikové strategie
a prispivat k jeji realizaci. Podnikova strategie uréuje hlavni cile spole¢nosti a zpusoby,
kterymi lze téchto cilii dosahnout. Mezi zakladni cile patii napf. dosazeni urCité miry
zisku, respektive maximalizace zisku, dosazeni urcité rentability investovaného kapitalu
a dosazeni ristu hodnoty podniku.

Ptiprava, hodnoceni a vybér investicnich projekti by mél vychézet jak ze strategickych
cili podniku, tak by mé&l obsahovat a respektovat i jednotlivé slozky strategie. Mezi tyto
slozky patii:

vyrobkova (které vyrobky a sluzby chce podnik rozvijet, popf. eliminovat),
marketingova (na jaké trhy se orientovat a jak na nich prorazit),

inovacni (na jaké technologie, procesy a produkty se zaméfit),

finanéni (jaké zdroje financovani zvolit),

personalni (jaké typy pracovnikil, jaké znalosti by méli mit),

zasobovaci (zakladni druhy vstupti a zpusoby zabezpecenti).

VVVVVY

Krome¢ internich faktort je nutno respektovat také faktory externi spojené s okolim. Zde
patii chovani konkurence, ceny energii, ceny surovin, ménové kurzy, finan¢ni situace na
trhu [1].

2.2 Investi¢ni prostor
., Investicni zamery zavisi na odhadu poptavky po daném zbozi a sluzbach jako vystupu

investice, na odhadu investicnich a provoznich nakladii, urokové mire, zdanéni a na
odhadu vyvoje rizikovych faktorii* [2].
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Investi¢ni prostor je tvofen tiemi atributy, a to:

» vynosem,
» stupném likvidity,
» rizikem [2].

Likvidita

Riziko ¢ » Vynos

Obrézek 1 - Magicky trojahelnik [3]

Vynos tvoifi vSechny pfijmy z investice od okamziku, kdy do ni vlozime finan¢ni
prostiedky az do okamziku posledniho pfijmu z dané investice.

Stupen likvidity predstavuje rychlost, s jakou je podnik schopen pfeménit investici zpét
na hotové penézni prostiedky. Se stupném likvidity tizce souvisi schodisté likvidity, ve
kterém jsou uvedeny investice podle vyse likvidity. Dole jsou investice nejméné
likvidni, kdezto nahofe investice nejvice likvidni [2].

M¢éna: K¢, USD, EURO

Bankovni vklady, zlato, pokladni¢ni

Depozitni poukazky, obligace a akcie koto

Na burze nekdtované: obligace, akcie,

investi¢nich fondu

Akcie a dalsi cenné papiry omezené obchodova

Neptfenosné akcie suzavienou emisi, nepienosné cenné papir

v

umeélecké predméty, financni s

Obrazek 2 - Schodiité likvidity [2]
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Riziko je mozné odchyleni skuteénych vynost investice od ocekdvanych vynosi. Na
zéaklad¢ zkuSenosti a dlouhodobého sledovani kapitadlovych trhii analytici dospéli

Vv

4

Na druhou stranu je nutno zminit, Ze toto utfidéni neni absolutni, tzn., Ze muze byt
velmi stabilni podnikova obligace a naproti tomu nemovitost, kterd je z néjakych
divodi nevyhodna [2].

Obrézek 3 - Bezpecnostni pyramida [2]

2.3 Investice

Pojem investice Ize definovat jako ob&tovani jisté soucasné hodnoty ve prospéch vyssi
budouci nejisté hodnoty [4].

2.3.1 Klasifikace investic

Z hlediska charakteru se investice d€li na nehmotné, hmotné a finan¢ni.

» Nehmotné investice — do této kategorie investic patii nakup ocenitelnych prav,
napt. know-how, vydaje na vyzkum a vyvoj, riizné licence, software.

» Hmotné investice (vécné, fyzické) — tato skupina investic vytvaii a roz$ifuje
produkéni kapacitu podniku, napt. nakup pozemku, budov, stroju, dopravnich
prostiedki a mnoha dalSich vyrobnich zatizeni.

» Financ¢ni investice — zde patii nakup dlouhodobych uvérovych a majetkovych
cennych papirt, napt. obligace, akcie, dluhopisy, ... [2].
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2.3.2 Investice ve stavebni praxi
1) Investice do nemovitosti

Stavby jsou realizovany pro rtizné ¢innosti lidi. Kromé ekonomickych efektl, kterymi
jsou vynosy, stavby piinasi i neekonomické efekty a ekonomicky nevyjadiitelny uzitek
(dotvéreni krajiny, ...). Tyto efekty zarovenn s umisténim stavby urcuji tzv. uZzitnou
hodnotu stavby, kterou tvofi:

» funk¢ni hodnota stavby,

> reprezentativni hodnota stavby,
» historicka hodnota stavby,

» estetickd hodnota stavby.

Stavby jsou pevné spojeny s pozemkem, proto jsou nazyvany nemovitostmi. Vlastnictvi
nemovitosti vyjadiuje bohatstvi, tudiz se nemovitosti stdvaji predmétem pravnich spora.
Pravni jistota v oblasti vlastnickych prav k nemovitostem je dana pravnimi normami
ustanovenymi zdkonem.

Vlastnictvi nemovitosti lze nabyt:

realizaci nové stavby,

koupi stavajici stavby na trhu nemovitosti,
darovanim,

dédénim,

restituci,

privatizaci.

YVVVVVYY

Trzni cenu nemovitosti vyznamné ovliviiuje moZnost vyuziti, okoli a hlavné lokalita,
kde se dana stavba nachazi.

2) Investice do pozemkii
Stavebni parcela byva zpravidla velmi zajimavou investici, co se ty¢e zhodnoceni.

Pro soukromeho investora je stavebni pozemek snadno dosazitelnou, dlouhodobou a
malo rizikovou investici. Pokud je stavebni parcela dobfe situovana a v zadané lokalit¢,
tak se cena parcely mutze pii ekonomickém ozZiveni vyrazné zvysit.

Pravidla pro investice do pozemk:

» Pravidlo — voda splachne zisk — Dulezitou roli pti koupi stavebniho pozemku
hraji vlastnosti mikrolokality, napt. kvalita podloZi, charakter terénu a vyskyt
podzemni vody. Mezi nejkvalitnéjsi parcely se fadi parcely v roviné nebo
mirném svahu obracenému K jihu. Parcely na vyse polozenych mistech nad

14



okolnim terénem jsou pak exkluzivni. Nejvhodnéjsi podlozi jsou mekka a
kompaktni, naopak pisky nebo skéla jsou podlozi Spatna.

» Pravidlo — sité maji svou cenu — Jednu z hlavnich roli pfi investici do pozemku
hraji inzenyrské sit¢ (voda, plyn, elektfina, kanalizace, odpad). Parcely, ke
kterym jsou pfivedeny sité, maji podstatné vyssi cenu nez parcely, ke kterym sité
pfivedeny nejsou. Muze se ale vyplatit investovat do pozemku, kde nejsou
pfivedeny inZenyrské sité, a to tehdy, pokud investor vi, Ze v blizkosti
nabizenych pozemkl obecni ufad planuje budovani siti. Poté bude mit pozemek
vyrazné vyssi cenu.

» Pravidlo — uzite¢né informace — Pfi investici do pozemku je dobré zjistit, zda
pozemek neni v zastavnim pravu. Pokud by se stalo, Ze vlastnik neplni
podminky, mize pozemek propadnout. Dalsi véci, kterou je dualezité znat je,
jestli na pozemku vdznou vécnéd bfemena. Ta vétSinou nebyvaji problematicka,
ale snizuji hodnotu pozemku. VSechny zminéné informace by mély byt zminény
katastru nemovitosti. Vypis z n¢j, si mize kazdy zajemce zjistit na pfislusném
katastralnim tfade.

» Pravidlo — parcely na kli¢ — Zde investor mize vyuzit sluzeb realitnich kancelafi
nebo developerskych firem. Tyto investice zpravidla nebyvaji vyhodné [2].

2.4 Investi¢ni projekty

Pod pojmem projekt se rozumi konkrétni aktivita, ktera rozviji nebo zdokonaluje
¢innost podniku. Projektem byva zpravidla investice podniku. V této souvislosti Ize
hovofit o investi¢nim projektu. Investi¢ni projekt piedstavuje soubor technickych a
ekonomickych studii slouzicich k pfipravé, realizaci, financovani a efektivnimu
provozovani navrZzen€ investice.

Realizace investi¢nich projektd se od bézné provozni ¢innosti podniku vyznacuje
mnoha specifickymi rysy:

» dlouhodoby ¢asovy horizont rozhodovani — realizace a vyuzivani téchto
projektl probiha zpravidla nékolik let,

» nejistota a riziko — realizace investi¢nich projekti je spojena s vysokou
mirou nejistoty a rizika,

» finan¢ni naro¢nost — investi¢ni projekty piedstavuji znacnou kapitalovou
naroc¢nost,

» naro¢nost na koordinaci — dané projekty jsou narocné z hlediska sladéni
jednotlivych ¢innosti a koordinace vSech tcastnikli projektu,

» externi dopady — mnoho investi¢nich projektti ma vliv nejen na danou
podnikatelskou jednotku, ale piisobi i na okoli, napf. na Zivotni prostiedi
a infrastrukturu [5].
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24.1

Faze investi¢nich projekti

Vlastni pfipravu a realizaci projekti od zakladni myslenky az po ukonceni provozu
projektu lze chapat jako sled ¢tyi fazi, a to predinvesticni (pfedprojektova priprava),
investi¢ni (projektova ptiprava realizace vystavby), provozni (operacni) a ukonceni
provozu a likvidace.

1)

2)

3)

4)

Predinvesti¢ni — faze, od niz se odviji tispéch ¢i netispéch projektu, jejiz soucasti
je veskera predprojektova piiprava, napt. urceni cili projektu, marketing, studie
potieb, studie pfilezitosti, studie proveditelnosti. Zavisi také na technicko-
technologickych, marketingovych, finan¢nich a ekonomickych poznatcich.
Vystupem této faze je investi¢ni rozhodnuti, tedy rozhodnuti o tom, zda projekt
bude realizovan ¢i nikoliv.

Investi¢ni — faze investi¢ni obsahuje zpravidla dvé hlavni etapy, a to etapu
projekéni, kde jsou zafazeny vSechny projektové dokumentace (dokumentace
pro uzemni fizeni, izemni rozhodnuti, dokumentace pro stavebni povoleni,
stavebni fizeni, stavebni povoleni, projektova dokumentace, ...) a etapu
realizaéni (etapu vystavby), kterd svymi naklady zna¢né pievySuje etapu
projekéni. Béhem investicni faze probiha vystavba projektu a tato faze je
dokoncena pieddnim hotového projektu do zkuSebniho, piipadné trvalého
provozu.

Provozni — faze za¢ina zkuSebnim provozem, soucasti provozni faze je kromé
bézného provozu vybudované jednotky 1 postupné zdokonalovani a drzba dané
jednotky. Udrzba zpravidla tvoii znaény néklad, a to az ve vysi 2-3,5 %
celkovych investi¢nich nékladt rocné.

Ukonceni provozu a likvidace — tato ¢ast obsahuje zastaveni provozu a likvidaci
zafizeni. Stim souvisi naklady na likvidaci zafizeni a sanaci puavodné
zastavénych ploch, na druhé strané se mize pocitat s vynosem z prodeje
likvidovaného zatizeni nebo vynosem ze zeSrotovani [6].
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Prizkumna studie (—
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Provadeéci projektova dokumentace | |
£ v PROJEKTOVA PRIPRAVA
A REALIZACE VYSTAVBY
Nakup sluZeb a zafizeni (— e
Vystavba >
Spusténi a najeti >
Udrzba zafizeni = PROVOZ
VyuZivani zafizeni
Zastaveni provozu zafizeni
ODSTAVENI
Likvidace zafizeni —>

Obrézek 4 - Etapy zivota projektu [6]

2.4.2 Klasifikace investi¢nich projekti

Investi¢ni projekty se klasifikuji podle vice hledisek. Mezi zdkladni hlediska tfidéni
investi¢nich projektd patii vztah krozvoji podniku, vécnd napln, mira zavislosti
projektli, charakter penéZznich tokt, velikost projektu a forma realizace.
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1) Vztah k rozvoji podniku

>

>

Rozvojové, orientované na expanzi — zvySeni objemu produkce, zavedeni
novych vyrobku (sluzeb), vstoupeni na nové trhy.

Obnovovaci — obnova, nadhrada, modernizace vyrobniho zatizeni, coz byva
vynuceno fyzickym stavem zafizeni. Duvody jsou dva, bud’ pro zachovani
podnikatelské ¢innosti, nebo z divodu snizeni nakladu.

Mandatorni (regulatorni) — cilem nejsou ekonomické efekty, ale dosazeni
souladu se zakony, piedpisy a nafizenimi upravujicimi oblasti podnikatelské
¢innosti. Projekty jsou vétSinou zaméfeny na ochranu zivotniho prostiedi,
hygienu, bezpec¢nost prace, zlepSeni pracovniho prostiedi.

2) Vécna napln projektd

>

>

Zavedeni novych vyrobkl, technologii — zaméfeni na nové produkty a
technologie, které jsou nové pro podnik, ale na trhu jiz existuji.

Vyzkum a vyvoj novych vyrobkt a technologii — zna¢né rizikové projekty.
Inovace informacnich systémul, zavedeni informacnich technologii —
hodnoceni ekonomické efektivnosti téchto projektd je obtizné vzhledem
realnym pifinostim.

Zvyseni bezpe€nosti provozu a bezpeCnosti prace — zpravidla jsou to
mandatorni projekty, zde je taky obtizné hodnoceni ekonomické efektivnosti.
Snizeni negativniho vlivu na zivotni prostfedi — jako u dvou piedeSlych
projektll je zde obtizné hodnoceni ekonomické efektivnosti vzhledem
K realnym ptinostim.

Infrastrukturni projekty — projekty, které jsou realizovany jako soucast
vétSich projektl, jako jsou napf. pomocna zatizeni (Cistirna odpadnich
vod,...), inZzenyrské sité (kanalizace, voda, ...).

3) Mira zavislosti projektt

>

Vzijemné se vyluCujici projekty — projekty, u nichZ soucasnd realizace
mozna, napt. projekty zaméfené na vyrobu stejného vyrobku pomoci jinych
technologii, projekty, které vyuzivaji stejnou technologii, ale jinou vstupni
surovinu.

PIn¢ zavislé projekty — projekty tvofici ur€ity soubor, které plni zadané
pozadavky. Pokud se nerealizuji vSechny projekty souboru, splnéni
pozadavkll neni mozZné.

Komplementérni projekty — projekty, které podporuji dalsi projekty. Nelze
posuzovat samostatné, ale véetné€ navazujicich projekta.
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» Ekonomicky zavislé projekty — projekty, u kterych se mize vytvofit
substituéni efekt. Nové vyrobky, které plni obdobné funkce jako dosavadni
vyrobky, miizou mit za nasledek pokles prodeje dosavadnich produktii.

» Statisticky (stochasticky) zavislé projekty — u dvojice projekta daného typu
plati, Ze rust ¢i pokles vynost ¢i nakladi jednoho projektu provazi rast ¢i
pokles vynosi ¢i nakladti druhého projektu.

4) Forma realizace projektt

» Investiéni vystavby — projekty, které se orientuji na rozSifeni vyrobni
kapacity, zavedeni novych vyrobkd a technologii a rozsifeni kapacity
podpiirnych ¢innosti.

» Akvizice — projekty, kdy se koupi existujici podnik nebo jeho ¢&ast, které
rozsifuji aktivity kupujiciho.

5) Charakter penéznich toka

» Se standardnimi (konven¢nimi) penéznimi toky — jednd se o projekty se
zapornymi penéznimi toky v obdobi vystavby a kladnymi penéznimi toky
vV obdobi provozu. Béhem zivota projektu dochéazi pouze jednou ke zméné
znaménka.

» S nestandardnimi penéznimi toky — projekty, které béhem svého zivota
vystfidaji znaménka vice nez jednou, napi. projekty s predpokladanou
zna¢nou obnovou.

6) Velikost projektd

U téchto projektl je klasifikacnim hlediskem velikost investi¢nich nakladt. Podle vyse
investi¢nich nakladi 1ze tyto projekty rozdé€lit na velké, stiedni a malé projekty [1].
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3 ZDROJE FINANCOVANI INVESTIC A INVESTICNICH
PROJEKTU

Finanéni zdroje jsou c¢lenény z hlediska subjektu tvorby finanéniho zdroje, doby
splatnosti a vlastnictvi. Tyto zdroje se d€li na interni a externi, vlastni a cizi,

dlouhodobe a kratkodobé [5].

zékladni kapital (kmenové a prioritni

vlastni akcie), kapitalové fondy

dlouhodobé bankovni uvéry, dodavatelské uvéry,

podnikové dluhopisy, sménky
cizi T

k uhrad¢, zalohy odbérateld, finanéni

extern{

leasing

kratkodobé H cizi ’_ bankovni véry, dodavatelské véry,
sménky k uhradé, zalohy odbérateld,

provozni leasing, finan¢ni vypomoci

Finan¢ni zdroie [

nerozd€leny zisk, odpisy, rezervni

vlastni [] fond a ostatni fondy ze zisku

dlouhodobé

cizi < rezervy

—{ interni

nevyplacené dividendy, nevyplacené

kratkodobé cizi —

mzdy, neodvedené dané, neodvedené

pojistné na vseobecné ZP a pojistné na
SP a piispévek na statni politiku

zameéstnanosti

Obrézek 5 - Zdroje financovani [5]

3.1 Interni zdroje financovani

Do této kategorie zdroju financovani patii nerozdéleny zisk a odpisy.
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3.1.1 Nerozdéleny zisk

Nerozdéleny zisk je dlouhodoby, interni a vlastni zdroj financovani investic. Nékdy
byva oznacovan jako zisk zadrzeny. Tento zisk pfedstavuje cast zisku po odvodu dani,
vyplaté dividend, ptidélech fondiim, kterd se dale nerozdéluje mezi majitele, ale slouzi
k dalsimu podnikani. NZ se rozliSuje na nerozdéleny zisk bézného roku a nerozdéleny
zisk let minulych.

Tento zisk byva n€kdy oznacovan za nejlevnéjsi finanéni zdroj. Nekteii ekonomové si
mysli, Ze NZ mé podnik zdarma a ze s jeho ziskanim nejsou spojeny zadné naklady. To
je ovSem mylna predstava, protoze pokud byl zisk reinvestovan, akcionati se museli
vzdat vyplaty dividend.

Vyhody:

» snizeni finan¢niho rizika plynouci z vyssiho zadluzeni,

» umoznuje realizovat investice s vyS$im rizikem, na které neni snadné
ziskat externi zdroje,

» neplati se aroky ani splatky.

Nevyhody:

» mala stabilita zisku, hrozi moznost neo¢ekavaného snizeni zisku,
» vznika riziko méné intenzivniho tlaku na efektivnost,
» z pohledu spoleénikti dochazi k omezeni vyplaty podilu na zisku [5].

3.1.2 Odpisy

Dlouhodoby hmotny majetek a dlouhodoby nehmotny majetek podnik pouziva fadu let.
Z toho vyplyva, Ze cena investi¢niho majetku se nemtiZze zahrnout do nakladii najednou,
ale musi se zahrnovat postupné, v jednotlivych letech jeho Zivotnosti. Postupné
rozvrhovani pofizovaci ceny se provadi pomoci odpisi.

Odpisy jsou soucasti provoznich nékladu, ale zdroven nejsou penéznimi vydaji. Penézni
vydaj se uskutecnil jednorazoveé pii pofizeni investiéniho majetku, a proto odpisy
nepiedstavuji odliv penéznich prostredkti podniku. DHM se pro ucely odepisovani déli
do skupin dle zakona.

Vyhody odpisti oproti zisku:

» narozdil od zisku nepodléhaji zdanéni,

» odpisy mé podnik k dispozici i v ptipad¢, Ze podnik nevytvotil zadny
zisk,

» jsou relativné stabilnim zdrojem financovani, protoZze nejsou
ovlivnény tolika faktory jako zisk [5].
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Odepisovani muize probihat dvéma zptisoby, a to:
1) Rovnomérnym odepisovanim

Odpisy se stanovi v jednotlivych letech jako podil vstupni ceny a jednoho sta,
vynasobené odpisovou sazbou.

Ve
od = me (1)

Kde:
Od = ro¢ni vyse odpisu,
VC = vstupni cena,

s = odpisova sazba.

2) Zrychlenym odepisovanim

V prvnim roce odepisovani se odpis stanovi jako podil vstupni ceny dlouhodobého
majetku a koeficientu daneho pro prvni rok odepisovani.

Ve
0d = == )

Kde:

k = odpisovy koeficient.

V dalsich letech odepisovani se odpisy stanovi jako podil dvojnasobku zlstatkové ceny
a rozdilu pfifazeného koeficientu a poctem let, ve kterych byl dlouhodoby majetek
odepisovan.

__2xzce
0d = = ©)

Kde:
Z.C = zistatkova cena,

n = dany rok odepisovani [2].
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3.2 Externi zdroje financovani investi¢nich projekti

Externi zdroje financovani pfedstavuji bankovni uvéry, finan¢ni leasing, kmenové
akcie, prioritni akcie, dotace a podnikové obligace.

3.2.1 Bankovni Gvéry

Bankovni neboli finanéni Gvéry poskytuji podnikiim komercni banky, ptip. pojistovny
nebo penzijni fondy. Za dlouhodobé uvéry jsou povazovany uvéry s delsi dobou
splatnosti nez 1 rok, i kdyz nékdy byvaji povazovany avéry s dobou splatnosti 1-5 let za
sttednédobé a za dlouhodobé byvaji oznacovany tvéry s dobou splatnosti vice nez 5 let.

Dlouhodobé bankovni tvéry miize podnik ziskat ve forme:
1) Terminované pijcky

Terminovand pujcka je obvykle poskytovana na financovani investicniho majetku, a
proto byva n¢kdy nazyvana jako investi¢ni uvér. Tato pjcka mize byt vyuzita jak na
potizeni DHM a DNM, tak i na financovani trvalé casti obézného majetku.
Terminované pujcky jsou obvykle pohyblivé uroCeny, ale v nékterych piipadech se
mohou vyskytnout i pevné urokové sazby.

2) Hypote¢niho Gvéru

Hypotecni tvér miize byt realizovan pomoci hypotecnich zéastavnich listi nebo jako
hypotecni stavebni Gver.

Uvér pomoci hypote¢nich zastavnich listd podnik ziska proti zastavé nemovitého
majetku a je refinancovan emisi hypotecnich zastavnich listd. V praxi to probiha tak, ze
je potencialnimu véfiteli (bance) nabidnut nemovity majetek k zastavé. Pokud je tato
zastava schvalena, majetek je zatiZen hypotékou.

Hypote¢ni stavebni Uvér spo¢iva v tom, Ze investor neziskd najednou celou sumu
najednou, ale uvér je poskytovan postupné podle toho, jak jsou provadeény stavebni
prace. U tohoto uvéru banka navic neposkytuje hotovost, ale proplaci dodavatelské
faktury. Tato forma Gvéru je vyuzivana v pfipad€, kdy podnik nema k dispozici zaruku
V nemovitosti.

Vyhody BU:

> podminky poskytnuti BU jsou sjednavany individualng, podle situace podniku,

> pfijeti BU umozituje podniku doséhnout vétsi pruznosti v kapitalové struktuie,

» placené uroky jsou danove uznatelnym nakladem, v ptipad¢ ziskovosti podniku
je mozné vyuzit urokového danového Stitu.
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Nevyhody BU:
> pfijeti BU vyzaduje ji§téni ve formé zastav majetku,
» véftitelé (banka) mizou stanovit podniku ur¢ité omezujici podminky,
» jistina musi byt hrazena v¢as, i kdyz podnik nedosahuje zisku [5].
Vyse uroku a splatek investi¢nich tvéra v jednotlivych letech zavisi na typu splaceni:
1) Individualni splatkovy kalendaf

Tento typ splaceni zavisi na dohod¢ podniku s véfiteli (bankou). Velikost a termin
splatek se stanovi podle pfedlozeného podnikatelského zdméru.

2) Splatky s konstantnim dmorem

Pravidelné rovnomérné splatky uvéru. Uroky je nutné kazdy rok vypoéitat ze zistatku
uveru.

Vypocet rocni splatky tivéru:

U= (4)

SRS

Kde:
U = splatka neboli tmor,
D = vySe dluhu,

n = pocet let splaceni.

Vypocet urokl z tvéru:

u=D,Xr (5)
Kde:
u = arok,

Dy, = zustatek dluhu v pfislusném roce,

r = ro¢ni Grokovéa sazba v setinich.
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3) Splétky s konstantni anuitou

Pii splaceni pomoci konstantni anuity piedstavuje umor a urok konstantni sumu
V piislu§ném obdobi po celou dobu splaceni. Urok se pro prvni rok stanovi podle vzorce
a poté se odecte od anuity. Tim ziskdme Gmor pro prvni rok. Tento postup opakujeme
po celou dobu splaceni veéru.

Vypocet konstantni ro¢ni anuity:

_ (14" xr
A= XD (6)
Kde:
A = ro¢ni anuita,
D = velikost dluhu,
r = ro¢ni irokova sazba v setinach,

n = doba splatnosti v letech.

Vypocet konstantni anuity pro obdobi kratsi nez 1 rok:

A

m+1
mX(1+WXT‘)

(")

Kde:

m = pocet obdobi v roce [2].

3.2.2 Finan¢ni leasing

Leasing neboli prondjem je finan¢né-obchodni sluzba. Podstata leasingu je v tom, Ze
pronajimatel umoZzni najemci pouzivat predmét dohody za sjednané najemné po urcitou
dobu.

Finanéni leasing piedstavuje pronajem s naslednym odprodejem. Specifickd forma
finanéniho leasingu je prodej se zpétnym pronajmem. V daném piipadé majitel proda
predmét leasingové spolecnosti a zpétné si ho pronajimé. Vyhodou tohoto typu leasingu
je, Ze ndjemce ziska kapital a stdle mize vyuzivat dany majetek.
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Vyhody:

» najemce muze uZivat majetek bez podstupovani rizika spojenym s pofizenim
majetku,

» uzavienim leasingu se podnik mize vyhnout problému nedostatku finan¢nich
prostiedkt ¢i Spatnému uvéru,

» leasingové splatky predstavuji danové uznatelny naklad, v ptipadé ziskovosti
podniku je mozné vyuzit urokovy danovy §tit.

Nevyhody:

» leasingové financovani je Uzce omezeno,

» podnik musi disponovat ur¢itym mnozstvim vlastnich zdrojt, aby mohl uhradit
prvni navySenou splatku (akontaci),

» V ptipad¢ neplaceni splatek mtize pronajimatel danou véc odejmout [5].

3.2.3 Kmenové akcie

Kmenové akcie, jinym oznaenim zakladni akcie, vydavaji akciové spole¢nosti s cilem
ziskani dlouhodobych finan¢nich zdrojii na financovéni své ¢innosti. Predstavuji trvalou
formu financovani, protoze se nepiedpokladd jejich splatnost.

Kmenové akcie pfedstavuje cenny papir zajiStujici prava majitele a jeho vlastnicky
podil na majetku spole¢nosti. Majitel téchto akcii ma pravo na fizeni spolecnosti, nebot’
muze hlasovat ve valné hromadé, ma pravo se podilet na zisku spole¢nosti ve formé
dividend, podilet se na likvida¢nim zistatku pii zaniku spole¢nosti a ma ptrednostni
pravo na Upis novych akcii podniku.

Vyhody:
» emisi akcii je znacna cast rizika podnikani pfenesena na investory
neboli majitele akcii,
» kmenové akcie nejsou spojeny se stalymi povinnymi platbami
majitelim,
» kmenové akcie nemaji stanoveny pevné datum splatnosti na rozdil od
dluhg.
Nevyhody:

» emise kmenovych akcii je spojena s velkymi emisnimi naklady,

» je zde vyssi riziko nez pii investovani do akcii prioritnich a proto
investofi zadaji vétsi vynosnost, coz zvySuje naklady na ziskani
kmenového kapitalu

» vydavani kmenovych akcii rozsifuje hlasovaci prava spole¢nosti, a
tim snizuje kontrolu nad spole¢nosti [5].
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3.2.4 Prioritni akcie

Prioritni akcie predstavuji soucast vlastniho kapitalu, ale maji 1 rysy dluht. Vyse
dividend je pevné stanovena, ¢imz tyto akcie piipominaji dluhy. Prioritni akcionafi maji
pii vyplaté dividend prednost pfed akcionafi kmenovymi. Dale prioritni akcionafi
nemaji pravo hlasovat ve valné hromadg, ale mizou toto pravo ziskat tim, ze by nedoslo
k vyplaceni dividend. V piipadé¢ likvidace spole¢nosti maji prioritni akcionafi také
pfednostni pravo podilet se na likvidaénim zlstatku.

Vyhody:

» pfi rlstu zisku spolecnosti se dividendy z prioritnich akcii nezvysuji,

» vydani téchto akcii nerozsifuje hlasovaci prava ve valné hromad¢, a
tim nesnizuje kontrolu nad spole¢nosti,

» prioritni akcie jsou spojeny s niz§imi naroky na vyplatu dividend nez
akcie kmenove.

Nevyhody:

» spole¢nost musi hradit stabilni vysi dividend i v pfipadé poklesu
zisku spolecnosti,

» emise prioritnich akcii znamena zna¢né emisni naklady,

» dividendy z prioritnich akcii nejsou daniové uznatelnym vydajem [5].

3.2.5 Dotace

Dotace ptedstavuji externi zdroj financovéani. Pojem dotace znamena finan¢ni podporu.
Tato podpora miize byt poskytnuta z fondu EU, ze statnich fond nebo také z tzemniho
rozpoctu.

Dotace se dé€li na dva druhy:

» dotace na cinnosti, které mésta vykonavaji za stat — napf. dotace na ¢innosti
statni spravy, na Skolstvi, na socidlni davky,

» dotace nejsou narokové a muze se o né zazadat — dotace ze Statniho fondu
rozvoje bydleni, ze Statniho fondu Zivotniho prostfedi Ceské republiky a dalsi

[7].
K podpofte investi¢nich projekti slouzi Evropsky fond regionalniho rozvoje (ERDF).

Evropsky fond regionalniho rozvoje:

» jejednim ze Ctyt strukturalnich fonda EU,
» urCen pro vyrovnani regiondlnich odliSnosti ve statech EU. Slouzi k podpote
investi¢nich projektl napt. investice do silnic, Zeleznic, infrastruktury, vzdélani,
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investice do podniki nebo tfeba do rekonstrukce sportovnich arealt. Déle
podporuje zaméstnanost, védu a vyzkum a vytvaii pracovni mista,

» Dbyl zalozen roku 1974 jako z&kladni nastroj regionalni politiky k financovani
strukturdlni pomoci postizenych oblasti a ke snizovani meziregionalnich
nerovnosti,

» Vv soucasnosti je nejvyznamnéjSim strukturalnim fondem [8].

3.2.6 Podnikové obligace

Podnikoveé obligace neboli podnikové dluhopisy jsou cenné papiry, které podnik emituje
s cilem ziskat dlouhodoby finan¢ni zdroj. Emitent se zavazuje, Ze v pfedem uréené dobé
zaplati véfiteli nominalni cenu obligace a Grok. Urok z obligace, stejné jako z uvéru, je
nakladovou polozkou, kterd snizuje zisk pro ucely zdanéni. Néklady na troky se snizuji
o danovou usporu (danovy Stit).

Stanoveni nakladu dluhu:

Cp =p(1—d) ®

Kde:
Cp = naklad dluhu v %,
d = sazba dané v %/100,

p = ro¢ni urokova sazba obligace v %.

Vyjadieni urokového danového Stitu:

Kde:
Us = urokovy danovy stit v %
d = sazba dané v %/100,

p = ro¢ni trokova sazba obligace v % [2].
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4 PENEZNI TOKY Z HLEDISKA INVESTIC A INVESTICNICH
PROJEKTU

Mezi penézni toky investicnich projektl patii investicni a provozni naklady, veskeré
vynosy, vykaz ziski a ztrat a samoziejme i vykaz cash flow.

4.1 Naklady projektu

Néklady projektu tvoii veskeré investi¢ni a provozni naklady. Mezi investi¢ni naklady
patii vydaje na dokonceni vystavby po uvedeni projektu do provozu, vydaje na rozsifeni
velikosti vyrobni kapacity a také vydaje na obnovu urcitych slozek dlouhodobého
majetku s kratkou zivotnosti. Provozni naklady ptedstavuji napf. vydaje na nakup
materialu, na mzdy, odpisy, energie a platby SZP [7].

4.1.1 Investi¢ni naklady

Investi¢ni nédklady zahrnuji vSechny naklady kapitalového charakteru, které je zapotiebi
vynalozit na vytvofeni vyrobni jednotky a zabezpeceni provozu jednotky.

Investi¢ni ndklady Ize rozd¢lit do tii hlavnich skupin:

a) Naklady na pofizeni dlouhodobého majetku

Néklady hmotného i nehmotného charakteru. Néklady na zajisttni DHM zahrnuji
pfedevSim ndklady na ziskdni pozemkil, ndklady na pfipravu stavenisté, stavebné-
inzenyrské prace, vystavbu hal a budov, naklady na potizeni stroji, zatfizeni, dopravnich
prostiedkli a inventafe. Patii zde 1 ndklady na zpracovani studii (projektova
dokumentace). Mezi naklady na potizeni DNM patii ziizovaci vydaje, nakup softwaru,
know-how, atd.

b) Cisty pracovni kapital

Realizace projektu vyzaduje vynaloZzeni urcitych prostiedkii v podobé zasob,
pohledavek a kratkodobého finanéniho majetku. Tyto prostfedky jsou nazyvany jako
obézn4 aktiva.

c) Ostatni vydaje kapitalového charakteru

Tyto vydaje nejsou soucdsti Uetnich investi¢nich nakladi, ale je ucelné, aby byly
chdpany jako soucast investi¢nich vydaji. Zde patii vydaje na vyzkum a vyvoj, na
rekvalifikaci zaméstnancti, na marketing a dalsi [7].
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4.1.2 Provozni naklady

Provozni néklady piedstavuji financni vyjadieni spotieby vstupnich faktort, mezi které
patii spotieba materialu, spotfeba energii, sluzby (opravy, tdrzba, ndjemné, piepravné),
odpisy dlouhodobého majetku, osobni a ostatni naklady. Osobnimi naklady jsou
naklady na zdravotni pojisténi a socialni zabezpeceni, mzdy a odmény. Ostatni naklady
tvoii rizné danég a poplatky (silni¢ni dan, dani z nemovitosti a dalsi).

Druhové ¢lenéni nakladu:

» materialové,
mzdové,
odpisove,
ostatni,
finanéni.

YV VYV

Vypocet vyrobnich nakladu:

N, =NM +0d + M (10)

Kde:
v = vyrobni naklady,
NM = naklady materialove,
Od = odpisy,
M = mzdy.

Vypocet provoznich nakladi:

N,=N,—0d=NM+M (11)
NM =S+ En + NM, (12)
Kde:

N, = provozni naklady,
S = néklady na material,
En = naklady na paliva a energie,

NMyst = ndklady ostatni, vétSinou rezijniho charakteru a fixni.
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Pro potfeby ndkladovych a vynosovych analyz, modelovani a simulace variant
podnikatelského zdméru se naklady déli:

1) Variabilni — naklady, které se méni v zavislosti na objemu produkce.

Tyto naklady lIze rozdélit do podskupin podle charakteru zavislosti na velikosti
produkce:

» proporcionalni — naklady rostou tmérn¢ s rtstem produkce,
» progresivni — naklady rostou rychleji nez produkce,
» degresivni — naklady rostou pomaleji nez produkce.

2) Fixni — naklady stélé, tj. na mnozstvi produkce nezavislé. Fixni naklady musi
byt hrazeny i pfi nulovém objemu vyroby.

Soucet variabilnich a fixnich nékladl pfedstavuje celkové nédklady vynaloZené na
realizaci ur€itého objemu produkce.

N = Nyur + Npix (13)

3) Prumérné — naklady vynaloZzené na jednotku produkce.
N
4) Mezni — dodate¢né naklady vyvolané zvySenim produkce o jednotku.

AN

Kde:
AN = ptirtstek celkovych nakladd,
AQ = ptirtstek produkce [1].

4.2 Vynosy projektu

Vynosy projektu ptredstavuji zejména vynosy z trzeb za prodané produkty. U projekta
nevyrobniho charakteru to jsou vynosy z poskytovanych sluzeb. Dalsi vynosové
polozky mohou tvofit pfiriistky zasob vlastni vyroby (nedokoncena vyroba, hotové
vyrobky) a ostatni vynosy provozniho charakteru (opravy pro externi organizace) [1].
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Vztah pro vypocet vynosi:

V=0Qxc (16)
Kde:
V = vynosy,

Q = mnozstvi vyrobeného zbozi,
¢ = jednotkova cena daného zbozi [2].

4.3 Vykaz zisku a ztrat

Vykaz ziska a ztrat, neboli vysledovka, je jednim z acetnich vykazu, ktery je povinnou
soucasti  Gcetni  zavérky podnikatelského  subjektu  vedouciho  ucletnictvi.
Vysledovka zachycuje kone¢né stavy nakladd a vynost za sledovana obdobi, ¢ili za
bézné obdobi i za minulé obdobi [9].

4.4 Vykaz cash flow

., Vykaz o penéznich tocich neboli vykaz cash flow je soucdsti prilohy k uicetni zaveérce
sestavované v plném rozsahu. Podava informace o priristcich a ubytcich penéznich
prostredkii a peneznich ekvivalentii dle jednotlivych skupin cinnosti podniku. Penéznimi
prostiedky rozumime penize v pokladné, na uctu a ceniny, penéznimi ekvivalenty jsou
pak predevsim vysoce likvidni polozky kratkodobého financniho majetku, tj. napr. bézné
obchodované akcie “ [10].

CF=P-V (17)
Kde:

P = piijmy,
V = vydaje.

Pojmy piijmy a vydaje jsou definovany takto:
Piijmy vyjadtuji ptirtistek penéZnich prostfedkll spolecnosti v ur¢itém obdobi.

Vydaje vyjadiuji ubytek penéznich prostiedkl spole¢nosti v uréitém obdobi.

Cash flow ma byt v idealnim ptipadé vzdy kladné, i kdyZ je mozné naplanovat zaporné
mésicni cash flow, pokud je kumulované CF kladné.
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Kumulované cash flow se stanovuje nacitanim penéznich toka v jednotlivych letech.
Finan¢ni proveditelnost projektu je potieba zajistit, a to tim, ze kumulované cash flow
bude vykazovat kladnou hodnotu po celé hodnocené obdobi projektu [7].

Vykaz o penéznich tocich se sestavuje ve tfech trovnich ¢innosti podniku:
a) Provozni ¢innost

Vsechny penézni toky, které vyplyvaji z hlavni ¢innosti podniku, kterd je predmétem
podnikani. Do této ¢innosti patii penézni toky souvisejici s pohybem zasob, pohledavek

N 24

b) Investi¢ni ¢innost

Cinnost, do které patii penézni toky tykajici se dlouhodobého majetku podniku a jeho
prodej, poté 1 poskytovani dlouhodobych ptjcek a ptijem splatek z téchto ptjcek.

¢) Finan¢ni ¢innost

Cinnost podniku, jeZ souvisi se zménami ve velikosti a sloZeni v polozkach vlastniho
kapitalu (ptijem Gvéra a pjéek) [10].

., PFi vypoctu penéznich tokii se postupuje bud’ primou, nebo neprimou metodou. Prima
metoda U nds neni prilis rozsirena, spociva ve sledovani ovlivnéni penéznich tokii (+ ¢i -
) primo na zdklade jednotlivych ucetnich dokladii. Neprima metoda, ktera se pouziva i u
nas, vychazi z jiz vyse uvedeného upravovani hospodarského vysledku tak, abychom
ziskali dopad na pohyb penéznich prostiredkii* [10].

Zjednoduseny vykaz CF sestaveny neptimou metodou:

.. Poc¢atecni stav penéZnich prostfedkl a penéznich ekvivalentli

.. Hospodaisky vysledek bézného ti¢etniho obdobi (+/-)

.. Penézni toky z provozni ¢innosti (véetné odpisit)

.. Penézni toky z investiéni ¢innosti

.. Pené&zni toky z finan¢ni ¢innosti

.. PenéZni toky celkem (Z+ A + B+ C)

.. Kone¢ny stav penéznich prostredki a penéznich ekvivalenti (P + F) [10].

APTOT>ND

4.5 Diskontované penéZni toky

Diskontovani je zptisob ohodnoceni budouci ceny penéz. Postup, kdy jsou diskontovany
(pfepocitany) budouci vynosy podniku v jednotlivych obdobich na sou€asnou hodnotu
investice s pouzitim diskontni sazby [11].
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Diskontni sazba je z&kladnim ukazatelem pro stanoveni ekonomické efektivnosti a ma
dv¢ odlisné definice:
a) Diskontni sazba je vynosova mira, kterou jsou diskontovany budouci penézni

toky na souc¢asnou hodnotu.
b) Je to tirokova mira, pomoci které komeréni banky ziskavaji od banky centralni

uvér [12].

Diskontovany CF pouzijeme, pokud chceme zohlednit budouci cenu penéz pomoci
diskontni miry v ur¢itém obdobi.

CF
CF: = Tray (18)

Kde:
CF = cash flow (penézni tok),
d = diskont (vynosova mira, kterou jsme schopni hodnotit ¢astku),

t = cas [7].
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5 METODY HODNOCENI EFEKTIVNOSTI INVESTIC A
INVESTICNICH PROJKETU

Cilem kazdé investice, do jakéhokoliv projektu, je efektivni zhodnoceni finan¢nich
prostiedkli, a proto se v predinvesti¢ni fazi kazdého projektu musi stanovit jeho
vyhodnost pomoci ukazatela efektivnosti. Poté se rozhodne, zda se dany projekt bude
realizovat nebo se investice zamitne [13].

Z&kladni metody posuzovani efektivnosti investice, které piihlizeji nebo nepftihlizeji
k faktoru ¢asu, se déli do dvou kategorii:

a) Statické metody

Tyto metody se pouzivaji v piipadé, pokud nema faktor Casu podstatny vliv pro
rozhodovani o investicich. Dulezitou ulohu zde plni vySe diskontni sazby resp.
pozadované miry vynosnosti. Cim je tato mira nizsi, tim je faktor ¢asu méné vyznamny.
Patfi zde napiiklad prosta doba navratnosti.

b) Dynamické metody

Dynamické metody faktor ¢asu respektuji. Pouzivaji se tam, kde se pocita s delsi dobou
pofizeni investicniho majetku a del$i dobou jeho zivotnosti. Pokud nejsou casové
dimenze v planovani uvazovany, vétsinou dochazi ke zkreslovani pohledu efektivnosti
jednotlivych projektt a tim i k nesprdvnému rozhodnuti.

Nejcastéji pouzivané metody hodnoceni efektivnosti investic a investi¢nich projekti:

Soucasna hodnota PV

Cista souc¢asna hodnota NPV

Vnitini vynosové procento IRR

Index rentability NPV/I

Doba navratnosti

Cost-Benefit Analysis (metoda CBA) [8].

VVVVYVYY

5.1 Soucasna hodnota PV

., Soucasnd hodnota (PV — Present value) je soucet vSech budoucich tokii z investice
prevedenych na jejich soucasnou hodnotu. Projekt je prijatelny, pokud je PV veétsi nez
investic¢ni naklady akce* [8].

_wn CF;
PV - thl (1+T)t

(19)
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Kde:

PV = soucasna hodnota investice,

CF, = hotovostni tok plynouci z investice v obdobi t,
r = diskontni sazba,

t = obdobi (rok) od 1 do n [8].

5.2 Cista soufasna hodnota NPV

., Cistd soucasnd hodnota (NPV — Net Present value) je soucet soucasné hodnoty
budoucich hotovostnich tokii plynoucich z investice a hotovostniho toku v nultem roce
(investicnich vydajii). Projet je prijatelny, pokud je NPV > 0 [8].

Ptijatelnost projektu se vyhodnocuje podle vyse NPV:

a) NPV < 0, investi¢ni projekt je nepfijatelny, protoze nezajistuje pozadovanou
miru vynosnosti a piijeti takového projektu by snizovalo trzni hodnotu firmy.

b) NPV = 0, investi¢ni projekt je pfijatelny, sice nezajistuje vynos, ale ani
nesnizuje trzni hodnotu firmy.

c) NPV > 0, investi¢ni projekt je pfijatelny, protoze zajistuje pozadovanou miru
vynosnosti a piijeti takového projektu zvySuje trzni hodnotu firmy [8].

—_\"m CF
NPV = thO Ty

(20)

Kde:

NPV = ¢ista soucasna hodnota investice,

CF, = hotovostni tok plynouci z investice v obdobi t,
r = diskontni sazba,

t = obdobi (rok) od 0 do n.

., NPV umoznuje hodnoceni ekonomické efektivnosti projektii v delsim casovém obdobi.
Vzhledem k tomu, Ze se hodnota penéznich prostredkii v case méni, neni mozné toky
budoucich vynosit v jednotlivych letech prosté scitat. Proto je nutné stanovit takovy
mechanismus, ktery dokdze prevést vSechny predpoklddané budouci vynosy na jejich
soucasnou (dnesni) hodnotu. Tyto presuny VvV case umoziiuje mechanismus, ktery je
zaloZen na matematické metodé diskontovani a v ekonomickych propoctech jej
nazyvame soucasnou hodnotou (Present Value, PV) “ [2].
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NPV poté vypocteme jako rozdil soucasné hodnoty PV a investi¢nich nékladu:

NPV = PV — IN (21)

Kde:
NPV = ¢ista soucasna hodnota investice,
PV = soudasna hodnota,

IN = investi¢ni naklady [2].

K
S F
pvd
O
(]
B
C _______
|
|
|
|
|
|
|
|
|
Q ' - K
DA . Obdobi t,

Soutasnd spotieba MNPY
\ Investovand &dstka

Obrazek 6 - Cista sou¢asna hodnota [2]

Na obrazku jsou zobrazeny vlastni zdroje podniku v ¢ase tp jako OA. Realizace
investi¢nich zamérl je znazornéna na kiivce redlnych fyzickych ptileZitosti AB. Jestlize
chce podnik efektivné investovat, musi vkladat investi¢ni prostfedky do projekti, které
maji kladnou, pfip. nulovou hodnotu NPV. Castka DA je investovana a zbyvajici ¢astka
OD muze byt spotfebovana (napf. vyplacena akcionaiim ve formé dividend).
Provedend investice DA bude mit za nasledek moznost vyplaceni dividend v Case t; ve
vysi OC. Pokud podnik neinvestuje do investi¢nich ptilezitosti lezicich smérem nahoru
od optimalniho bodu P, je soucasna hodnota vytvofena vSemi realizovanymi projekty
DE a penézni vydaje, které vytvaii tyto investice, jsou DA a jsou diferencované.
Celkova cista souc¢asna hodnota stavebnich investi¢nich projektt podniku je vyjadiena
AE. OE representuje sumu vyplaceného zisku OD v Case tg a OC v Case t; [2].
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5.3 Vnitini vynosové procento IRR

,, Vnitini vynosové procento muzeme definovat jako takovou urokovou miru, pri které
soucasna hodnota penéZnich prijmu z investice se rovna kapitalovym vydajium
(eventualné soucasné hodnoté kapitalovych vydajii). Jde vlastné o takovou urokovou
miru, pri niz ¢istd soucasnd hodnota se rovna nule *“ [8].

Projekt je pfijatelny, pokud IRR bude vétsi nez stanovena diskontni sazba.

CF,
0_ t

= 2t=0 (1+IRR)t (22)

Kde:

IRR = vnitini vynosové procento,

CF¢= hotovostni tok plynouci z investice v obdobi t,
t = obdobi od 0 do n [8].

., Vnitini vynosové procento piedstavuje procentudlni vynosnost projektu za celé
hodnocené obdobi “ [2].

Grafické zndzornéni IRR metodou linearni interpolace:

Pro grafické zndzornéni je nutné vypocitat NPV investicniho projektu nékolika
diskontnich sazeb a vysledky ptenést do grafu. Horizontalni osa piedstavuje diskontni
sazbu a na vertikalni ose jsou znazornény hodnoty NPV. Soubor vysledki NPV pfi
stanovenych diskontnich sazbach tvofi kiivku NPV. IRR se nachazi v bod¢, kde kiivka
protina horizontélni osu [2].
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Ptesné IRR
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Obrazek 7 - Grafické znazornéni IRR [2]

Algebraicky vypocet IRR metodou linearni interpolace:
Jednotlivé kroky pro ziskani IRR:

1. odhad hodnoty IRR projektu,
2. vypocet NPV pro dané IRR,
3. porovnani s rozhodovacimi kritérii:
NPV =0 ... odhad spravny,
NPV >0 ... odhad nizky,
NPV <0 ... odhad vysoky,
4. postup bude opakovan, dokud nebude dosazeno kladné a zaporné NPV,
5. dosazeni do interpolacniho vzorce stanovi skutecnou hodnotu IRR.

NPV +

NPV HINPV -] (r; —11) (23)

IRR= 1 +
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Kde:

IRR = vnitini vynosové procento,
r, = diskontni sazba 1,

r, = diskontni sazba 2,

INPV +| = kladnd NPV,

INPV —| = zdporna NPV [2].

5.4 Doba navratnosti

,,Doba navratnosti investice je spoctena z kumulovaného hospoddrského vysledku
plynouciho z investice a vynaloZenych nakladii projektu* [8].

Projekt je pfijatelny, pokud je DN kratsi nebo rovna Zivotnosti projektu [8].

Dobu navratnosti délime:
a) Prosta doba navratnosti

Je to pocet let, za které projekt vytvoii vynosy ve vysi investovanych nakladu.

Jestlize jsou vynosy v jednotlivych letech konstantni, doba névratnosti se vypocita jako
podil investi¢nich nékladt a roéniho vynosu.

pN =2 (24)

Kde:
DN = doba navratnosti,
IN = investi¢ni naklad,

R = vynos v jednom roce.

V praxi se vét§inou s projekty, které by mély konstantni vynosy v jednotlivych letech,
nesetkdvame. Proto se doba ndvratnosti stanovi kumulativnim nacitanim vynosi
Vv jednotlivych letech az do vySe investi¢nich ndklada.

b) Diskontovana doba navratnosti

Postup vypoctu je shodny jako u prosté doby navratnosti. Rozdil je v tom, Ze se pocita
s diskontovanymi vynosy. Vysledkem diskontované doby ndvratnosti je ptesnéjsi
predstava o realné dobé navratnosti investice.
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Pokud by byly vynosy konstantni v jednotlivych letech, diskontovana doba navratnosti

se da vyjadrit vzorcem:

pN=2
DR

Kde:

DR = diskontovany vynos v jednom roce [2].

(25)

Doba navratnosti je nejjednodussi, ale také nejméné vhodné uzivané ekonomické
kritérium. Nevyhodou tohoto kritéria je, ze zanedbava efekty investice po dobé
navratnosti a nebere ohled na fakt, ze penize miizeme investovat do dal$i pfilezitosti

[14].

5.5 Index rentability

,, Index rentability (NPV/1) je podil cisté soucasné hodnoty projektu na hotovostnim toku
nultého obdobi (na investicnich vydajich). Je t0 V podstaté procento ziskovosti investice
mérené cCistou soucasnou hodnotou. Udava, kolik korun cistého diskontovaného prinosu

pripada na jednu investovanou korunu. Projekt je prijatelny, pokud je NPV/I > 1 [8].

Vyjadfeni indexu rentability:

n CFL‘]

Xt=0rt
NPV /I = [P0t s
Kde:
NPV = Cista soucasna hodnota,
I = vySe investice,
CF; = hotovostni tok plynouci z investice v obdobi t,
r = diskontni sazba,
CFo = hotovostni tok nultého obdobi (investice),
t = obdobi (rok) od 0 do n [8].

41

(26)



5.6 Cost-Benefit Analysis (metoda CBA)

Cost-Benefit Analysis, nékdy také nazyvana analyza nakladl a piinosu, je metodicky
postup, ktery svym prubéhem =zodpovida zakladni otazku, co komu realizace
investi¢niho projektu pfinasi a co komu bere.

5.6.1 Cost-Benefit Analysis a veFejné prospéSné projekty

Vetejné prospésny projekt je systémovy navrh alokace vefejnych zdroju, ktery ma
zpravidla charakter investi¢ni akce.

CBA je nejcastéjSim nastrojem pro hodnoceni vefejné prospésnych projekta. Cilem
vefejné prospéSnych projektii neni maximalizace zisku, nybrz uspokojeni potieb cilové
skupiny subjektu.

Benefitem, pro ucely této analyzy, se rozumi kazdé zvySeni uzitku a za néklad se
povazuje jakékoliv snizeni uzitku. Od béznych metod hodnoceni se metoda CBA lisi
tim, ze jsou hodnoceny vSechny naklady a pfinosy bez ohledu na to, komu nastanou
[15].

5.6.2 Zakladni pojmy uZivané v metodé CBA

» Costs (jmy) — veskeré zaporné G¢inky vychazejici z investice.

» Benefits (ptinosy) — veskeré kladné ucinky vychazejici z investice.

» Beneficient — jakykoliv subjekt, ktery ovliviiuje pozitivni i negativni ucinky
vychazejici z investice.

» Hotovostni tok (Cash Flow) — penézni tok zalozeny na ptijmech a vydajich.

> Cisty hotovostni tok (Net Cash Flow) — rozdil mezi piijmy a vydaji.

» Kiriterialni ukazatele — ukazatele, které vypovidaji o efektivnosti investice [13].

5.6.3 Postup metody CBA
1. Urceni podstaty projektu

Charakteristika objektu, pro ktery se analyza provadi:

pfedmét investice,

misto realizace investice,

zpusob realizace investice,

sluzby a produkty, které bude investice poskytovat,
provoz investice,

predpokladané faze projektu a jejich trvani.

VVVVVY

2. Urceni beneficientl a jejich déleni

V tomto kroku je vytvofen seznam veskerych beneficientli, pro které se nasledné

stanovi dopady projektu.
42



Déleni beneficientu:

domécnosti,

podniky,

stat,

municipalni subjekty,
ostatni organizace.

YV VYV VYV

3. Charakteristika investi¢ni a nulové varianty

Tato charakteristika popisuje dvé odlisné varianty. Variantu investicni, tj. kdy byla
investice realizovana a variantu nulovou, tj. kdy Kk realizaci investice nedoslo. Poté se
zpracuje rozdil téchto variant, jenz odhali vSechny dusledky zptsobené investici.

4. Charakteristika a ¢lenéni veskerych podstatnych néklada a ptinosii pro vSechny
zivotni taze projektu

Zde jiz zname vSechny beneficienty a dopady investicni akce v pfipadé nulové i
investi¢ni varianty. V souladu s danymi variantami musi byt uréeno mnozstvi nakladi a
prinost projektu.

Clenéni nakladt a p¥inost podle:

» subjektl, jez se naklady a prinosy dotykaji:
o Stat,
e obyvatele,
e podnikatelské subjekty,
e municipalni sféra,
e ostatni organizace,
» faze zivota projektu, do kterého ¢asovée néklady a pfinosy nalezi:
e predinvesti¢ni faze,
e investi¢ni faze,
provozni faze,
e likvidaéni faze,
» véené povahy naklada a piinosi:
e hmotna,
e nehmotna,
e financni,

» schopnosti vyjadrit ndklady a pfinosy v kvantifika¢nich jednotkéch:
o kvantifikovatelné,
e nekvantifikovatelné,
» jednoznacnosti pficinné souvislosti nakladd a pfinosa s investi¢nim projektem:
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e piimo plynouci z projektu,
e nepiimo plynouci z projektu.

5. Separace neocenitelnych nakladl a piinosa

V patém kroku se urci, které ndklady a pfinosy mohou byt pfevedeny na hotovostni
toky, podle kterych lze pouzit kriterialni ukazatele a které jsou neocenitelné, tedy
hotovostni toky nepievoditelné. Jestlize nelze prevést dilezité ndklady a pfinos na
hotovostni toky jednotlivych fazi zivota projektu, pak nelze ukazatele spocitat a
vyhodnotit. Nevyznamné nebo tézko ocenitelné néklady a piinosy se na hotovostni toky
nepievadi.

6. Uprava ocenitelnych nakladi a piinosii na hotovostni toky

Néklady a pfinosy lze pfevést pomoci trzni ceny v piipad¢€, Ze existuje trh stanovujici
cenu produktu.

Pro spoustu nékladii a pfinost v§ak dany postup nelze vyuzit a proto se stanovuje jejich
cena pomoci nasledujicich bodu:

» stinova cena — misto ocenovaného benefitu je inkasovan jiny statek nebo sluzba
(naklady obétované prilezitosti),

» nahrazkovy trh — k vyhodnoceni efektivnosti se vyuziva existujici trh podobného
aktiva,

» nominalni a realné vyjadfeni hotovostnich toki.

Na poc¢atku metody CBA musi byt rozhodnuto, zda bude do penéznich tokd zahrnovana
inflace ¢i nikoliv. Pfipadné inflace musi byt v analyze uvedena. VSechny penézni toky
musi byt kalkulovany jednotné a pfi vypoctu ukazateli se musi objevit diskontni sazba.

7. Stanoveni diskontni sazby
Diskontni sazba je vynosova mira, pomoci které jsou piepocitany budouci penézni toky

na soucasnou hodnotu.

Vysi diskontni sazby pro potieby CBA stanovuje poskytovatel dotace s tim, Ze se tato
sazba muze priubézné aktualizovat.

8. Vypocet rozhodujicich ukazatelt
soucasna hodnota PV,

¢ista soucasna hodnota NPV,
vnitini vynosové procento IRR,

VYV V V
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>
>

9.

doba navratnosti DN,
index rentability NPV/I.

Provedeni citlivostni analyzy

Analyza citlivosti je uziteny nastroj pro analyzu rizik investicniho projektu, a to
predevsim pro definovani vyznamnosti rizikovych faktorti, nebot’ urcuje citlivost
pozadovaného vystupu na zmény v nékteré z proménnych.

Ptiklady rizikovych faktort:

>

VYV V V

10.

technické — chyby v projektové dokumentaci, nedodrzeni terminu dokonceni
projektu,

ekonomickeé — nartast nakladovych polozek,

pravni — nedodrzeni norem a vyhlasek,

environmentalni — naklady souvisejici s odstranénim vzniklych §kod na Zivotnim
prostiedi,

neovlivnitelné (vys$§i moc) — zivelni pohromy, havarie,

politické — stdvky a nepokoje.

Posouzeni vysledki — zhodnoceni projektu na zakladé vypoctenych kriterialnich
ukazatell a citlivostni analyzy [13]

Tabulka 1 - Podminky kriterialnich ukazateli [13]

Ukazatel Podminka Vyhodnoceni projektu

>0 prijatelny
<0 nepfijatelny

>r prijatelny

<r nepiijatelny

< doba zivotnosti ptijatelny
> doba zivotnosti nepfijatelny
>0 ptijatelny

<0 nepfijatelny
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11. Rozhodnuti o pfijatelnosti investice a posouzeni financovatelnosti a udrzitelnosti

V tomto bod¢ se na zaklad¢ rozhodujicich ukazateli rozhodne o piijatelnosti investice a
posoudi se jeji udrzitelnost. Pokud jsou vysledné hodnoty NPV, IRR, NPV/I kladné,
poté muze byt projekt schvalen, jestlize jsou dané hodnoty zaporné realizace investice je
zamitnuta [13].
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6 MESTSKA PLOVARNA LUHACOVICE

Piipadova studie se zabyva historii, vystavbou, provozovanim a vyhodnocenim
efektivnosti Méstské plovarny v Luhacovicich. V dané studii jsou uvedeny zékladni
informace, konstruk¢ni feSeni projektu, veskeré dalsi ziskané informace o projektu a
fotodokumentace. Jedna se o vefejny projekt, tudiz je projekt vyhodnocen v programu
eCBA, jeZ slouzi k hodnoceni efektivnosti vefejnych investi¢nich projekti.

6.1 Historie plovarny

V této kapitole jsou uvedeny historické fotky plovarny a okoli s popisem.

V mistech, kde stoji plovarna, vede solny potok. Pohled na solny potok z roku 1926.

Pohled na Solné Poroky pred zaklenutim, 1926

Obrézek 8 - Solny potok v roce 1926 [16]
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Fotka obecni plovarny se skokanskym mustek, ktera byla potizena v roce 1932.

Obrézek 9 - Plovarna v roce 1932 [16]

Pohled na Bilou ¢étvrt’ a plovarnu z roku 1938.

re
s

1938 - POHLED NA BILOU CTVRT SMEREM DO CENTRA MESTA, V POZADI POSTA A PALACE

Obrézek 10 - Plovarna v roce 1938 [16]
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Zimni fotka plovarny v novém tisicileti

Obrézek 11 - Pohled na plovarnu v roce 2003 [16]

6.2 Vystavba Méstské plovarny Luhacovice

Vystavba Méstské plovarny v Luhacovicich byla provedena v pomérné kratkém case.
Od 9. zari 2009, kdy byl slavnostné¢ poklepan zakladni kdmen, uplynulo do jejiho
otevieni néco malo ptes rok. Dne 1. ledna 2011 byla plovarna slavnostné oteviena, a to
jiz stihli luhacovicti do té doby ,,okoupat™ ptil mésta v rdmci tzv. zkusebniho provozu.

Stavba byla realizovana podle navrhu mladého luhacovického architekta Ladislava
Semely, ktery ji vkusné zaclenil mezi stavajici budovy Bilé ¢tvrti, kterou ve 30. letech
20. stoleti formoval vyznamny funkcionalisticky architekt Bohuslav Fuchs. O provedeni
stavby se postarala francouzska firma Eiffage Construction. Plovarna byla realizovana
jako soucast integrovaného programu rozvoje izemi Luhacovicka.

Celkové néklady na vystavbu plovarny piesahly 121 mil. korun. Z toho 67,6 %, tedy
necelych 82 mil. korun ziskalo mésto od Regionalni rady Regionu soudrznosti Stredni
Morava ve formé dotace.
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Obrazek 12 - Poklepani na zakladni kdmen [vlastni zdroj]

6.2.1 Zakladni informace

Nazev stavby: MESTSKA PLOVARNA LUHACOVICE
Zhotovitel: UPQOSS spol. sr.0.
Uherskobrodska 962

763 26 Luhacovice

Hlavni projektant: Ing. Jana Semelova

Zodpovédny projektant: Robert Kolatik

Objednatel: Eiffage Construction Ceska republika, s r.o.
Investor: Meésto Luhacovice

Zhotovitel stavby: Eiffage Construction Ceska republika, s r.o.
Misto stavby: Luhacovice

Projektovy stuperi: Skute¢né provedeni
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6.2.2 Vizualizace

Jihozéapadni pohled na vstup do plovarny a ¢ast parkoviste.

Obrazek 13 - Jihozapadni vizualizace [16]

V poptedi je zobrazen plavecky bazén a v pozadi jde vidét rekreacni bazén a schodisté
do galerie.

Obrézek 14 - Vizualizace plaveckého bazénu [16]
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Na obrazku je vyobrazena stiecha plovarny, které je pokryta trdvou a v pozadi jsou
vidét solarni panely.

Obrazek 15 - Vizualizace stiechy [16]

Horni pohled na cely objekt méstské plovarny. V levé Casti obrazku je vidét parkovisté
a vpravo je poté budova plovarny.

Obrézek 16 - Vizualizace celého objektu [16]
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6.2.3 Konstrukéné - technické eseni Méstské plovarny Luhacovice
A) Stavebni prace HSV

VYKOPY

Pted provadénim stavebnich praci byla provedena sanace stavajicich objektd plovarny.
V ramci demolic byly odstranény podzemni betonové konstrukce starych zakladli a
jimek.

Z davodu vystavby pod urovni hladiny podzemni vody byla v prohloubenych ¢astech
vykopu lokalné Cerpana voda a odvadéna pomoci docasnych drenazi do zatrubnéného
potoka.

Vykopy byly provedeny v zeminég 2. az 4. tiidy tézitelnosti.

V hloubce vice nez 1,5 m byly stény vykopu svahovany 1:1. Stavebni jdma byla po
obvodu stavby paZena, a to z diivodu stisnéného prostoru. V severovychodnim rohu
staveni$§té byla provedena stabilni zaporova pilotova sténa, podél ulice Solné byly
pouzity jako pazeni larseny a podél severni stény bylo provedeno pazeni hiebikovou
sténou v kombinaci s kotvenymi zaporami. Pted provedenim pazeni v ulici Solné bylo
nutno zajistit v chodniku stavajici kabely O2 a E.ON proti poskozeni.

VytéZzend zemina byla odvdZena na méstskou skladku Loska. Vybourand betonova sut
byla odvazena k recyklaci do prostoru byvalé silazni jamy vzdalené piiblizné 3 km.
Tato recyklovana sut’ byla zpétné pouzita na podsypy ve stavebni jamé na zpevnéni

plané pro pojezd stavebnich mechanismu a na zasypy prohlubni pod podlahou objektu.

Pro zésyp kolem objektu a na terénni Gpravy bylo nutné ptivézt vhodnou zeminu,
protoze vytéZzena zemina byla pro tyto zasypy nevhodna z divodu vysokeé plasticity.
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Obrazek 17 - Vykopové prace [vlastni zdroj]

ZAKLADY

Objekt je zalozeny na pilotach vetknutych do Unosnych vrstev. Zhlavi pilot je
provazano s nosnou zelezobetonovou deskou.

Celé 1. PP a zékladova deska 1. NP jsou provedeny z betonu C30/37 XC4 XF3. Dle
geologického prizkumu se pohybuje hladina podzemni vody okolo 2,5 m, coz je Groven
podlahy v suterénu. Pfed provedenim pilotaZe, kterd probihala soucasné s realizaci
ptrelozky Solného potoka, byly provedeny tnosné podsypy, které byly nutné s diivodu
pohybu vrtné soupravy a provedeni inosného podloZi pro zékladovou desku. Po obvodu
objektu byla po zasypu poloZzena drenazni trubka DN 150 ve spadu pro zachyceni
povrchové srazkové vody. Pti betondzi zédkladové desky byl po celém obvodu ulozen
zemnici pasek FeZn 30x4 mm.
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Obrazek 18 - Zaklady [vlastni zdroj]

SVISLE KONSTRUKCE

Nosny systém objektu byl navrZzen jako monoliticky Zelezobetonovy tyCovy skelet
kombinovany s nosnou keramickou vyzdivkou. Zelezobetonové sloupy maji rozméry
300x300 a 500x500 mm, ZB obvodové stény jsou tloustky 300 mm v 1. PP a 250 mm
v atriu a jsou provedeny z betonu C30/37 XC4 XF3 a oceli 10 505. Pracovni spary jsou
nalezit¢ oSetfeny tésnicimi profily.

Obvodové zdivo objektu v nadzemni ¢asti a vnitini zdéné konstrukce jsou zhotoveny z
cihelnych bloku. Pii¢ky jsou provedeny z keramickych tvarnic Supertherm tl. 175 mm.

Obrézek 19 - Svislé konstrukce [vlastni zdroj]
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VODOROVNE KONSTRUKCE

Nosné Zelezobetonové sloupy vynasi stropni zelezobetonové monolitické a kiizem
armované desky. Schodisté z 1. NP na terasu bylo provedeno jako Zelezobetonové
monolitické. Vénce a privlaky v bazénové hale jsou Zelezobetonové. Vse z betonu
C25/30 a oceli 10 505 vyztuzenou kari siti. V obvodovych zdech i ptickach jsou pouzity
prefabrikované keramické pteklady a v mistech, kde bylo potieba, jsou zatepleny.

Obrazek 20 - Vodorovné konstrukce [vlastni zdroj]

UPRAVY POVRCHU, PODLAHY A OTVORY
1) Vnitini omitky

Na zdénych ptickach v 1. PP je nanesena vapenocementova omitka hladka. Vsechny
mistnosti v 1. NP a zdéné Casti na terase jsou omitnuty vapennou Stukovou dvouvrstvou
omitkou. Do omitky uréené pro ZB konstrukce byla ptidavana dispersni piisada pro
zvyseni pfilnavosti omitky.
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Obrézek 21 - Chodba a pohled na vnitini omitku [16]

2) Vngjsi omitky

Na vnéjsi omitky byla pouzita mineralni omitka probarvena v bilém odstinu a zrnitosti
1-1,5mm. Spodni ¢ast fasady, kterd je v bezprostiedni blizkosti terénu a zpevnénych
ploch, byla omitnuta cementovou omitkou s hydrofobni pfisadou.

Obrézek 22 - Vstup do plovarny a pohled na vnéjsi omitku [16]

3) Vnitini podlahy

V mistnostech technického zazemi byl navrZzen cementovy potér s kari siti. V Satnach,
sprchach, WC, bazénové hale a chodbach bylo pied betonazi podlah polozeno
podlahoveé topeni. Naslapna vrstva podlah je keramicka dlazba.

Mezi potéry a sténami, po celém obvodu mistnosti, jsou dilata¢ni spary [vlastni zdroj].
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Obrézek 23 - Recepce a pohled na vnitini keramickou podlahu [16]

v

4) Vng¢jsi Gpravy podlah

Na terase byla provedena hydroizolace, ktera byla uloZena na dostate¢né tuhé tepelné
izola¢ni desky a jako naSlapna vrstva teras byly zvoleny betonové dlazdice ulozené do
pisku.

Vyrovnavaci schody na terasach jsou provedeny z betonu C16/20. Pfed vyrovnavacimi
schody a prosklenou fasadou byly osazeny odvodnovaci zlaby, které jsou napojeny na
destovou kanalizaci.

Pfistupova rampa na terasach je provedena jako Sikma Zelezobetonova deska, na niz je
vloZzena HI. Na HI je nanesena ochranna betonovad mazanina tl. 50 mm. Betonovéa
dlazba byla polozena do flexibilniho tmelu. Do podkladni vrstvy dlazby na slunicich
terasach bylo osazeno zapusténé osvétleni.

V technickych mistnostech a WC ve stie$ni nastavbé je betonova mazanina, na které je
ulozena teracova a keramické dlazba.
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Obréazek 24 - Vnéjsi uprava povrchu a pohled na terasu [16]

5) Otvory

Venkovni vyplné otvort jsou hlinikové a zasklené termoizolaénimi dvojskly. Vnitini
dvete byly osazeny do ocelové lisované zarubné.

Obrézek 25 - Otvory a pohled na prosklenou sténu [16]
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BAZENOVA HALA

Bazénova hala zahrnuje plavecky, rekreacni a détska bazén, vitivku pro 10 osob a parni
kabinu (saunu).

Atrakce se poustéji a obsluhuji ze stanoviste plavcika.

» Plavecky bazen — bez atrakci.

» Rekreaéni bazén — vodni chrli¢, divoka feka, sténové masazni trysky, dnova
perlicka a masazni sedaky.

» Détsky bazén — dnova perlicka, vodni hiib a skluzavka.

» Whirlpool - masazni lavice, dnova perlicka.

Ve sténach bazénu jsou zapustény Zebiiky. Po celém obvodu bazént je provedeny
ptelivny Zlabek, ktery odvadi vodu do filtra¢niho systému. Konstrukce bazénu byly
posazeny na Zelezobetonovou desku se Stérkopiskovym zasypem.

Obrézek 26 - Plavecky a rekrea¢ni bazén [16]
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B) Prace PSV

IZOLACE PROTI VODE A VLHKOSTI

Jelikoz je plovarna postavena ve stfednim radonovém indexu, byl pouzit disperzni natér
proti prostupu radonu. V projektu byla pouzita vhodna stérkova izolace. Obvodové
zdivo pod terénem je pokryto bitumenovou hydroizolaci, ktera je chranéna profilovanou
folii z vysokohustotniho polyethylenu (HDPE). Pod tepelnou izolaci teras byla poloZena
na sucho parotésnd zabrana (bitumenovy oxidovany pas) a ve spojich byla fadné
ptelepena. Vnitini povrch jimek (dno, stény a strop) v 1. PP byl opatien hydroizolacnim
epoxidovym natérem. Na svislych sténach dievéné stieSni konstrukce bazénové haly
byla pouzita vysoce odolné parozdbrana (2x modifikovany pas s Alu vlozkou).

ZIVICNE KRYTINY

U teras a pochiiznych stfech bylo provedeno vhodné izola¢ni souvrstvi, a to dvé vrstvy
tézkych asfaltovych modifikovanych pési, které byly plnoplo$né nataveny a zatizeny
finalni povrchovou vrstvou.

TEPELNA IZOLACE

U podlah nepodsklepenych ¢asti byl pouzit EPS tl. 100 mm. Na stropni desce jsou
polozeny dvé vrstvy polystyrenovych desek EPS v celkové tl. 180 mm. Nad bazénovou
halou byly polozeny tfi vrstvy desek EPS o celkové tl. 340 mm. Obvodové zdivo pod
terénem je zatepleno extrudovanym polystyrenem. ZB obvodova sténa bazénové haly a
ptistupové chodby je opatfena kontaktnim zateplovacim systémem. Pieklady a vénce
v obvodovych zdech jsou zatepleny polystyrenovymi deskami EPS tl. 50 mm. Sloupy a
stropni desky jsou ze strany exteriéru opatieny kontaktnim zateplovacim systémem.

ZVUKOVA IZOLACE

V objektu plovarny byly zvoleny a pouzity zdici materialy, které zajisti pozadovanou
zvukovou nepruzvuénost mezi rozdilnymi provozy. Strojni zatizeni vzduchotechnické
strojovny je opatfeno tlumici a izolaci. Strojovny, které jsou umisténé v 1. NP jsou
dostatecné konstrukéné oddéleny od pobytovych prostori pro vefejnost. Vlastni
prostory pro navstévniky plovarny jsou upraveny zvukoveé izola¢nimi materialy tak, aby
byla docilena akusticka pohoda.

SKLOBETONOVE KONSTRUKCE

Celni sténa ve vstupni hale je navrzena a zhotovena v celé délce vstupu do Satnich
prostor ze sklobetonu. Velikost tvarnic je 200x200 mm, tl. 80 mm. Okenni otvory v

61



bazénové hale (nedostupné z podlahy) a prosvétlovaci vyplit u obsluzného schodisté
jsou provedeny ze stejnych tvarnic jako Celni sténa ve vstupni hale.

KONSTRUKCE TESARSKE

Bazénova hala je nadkryta lepenymi dfevénymi stie$nimi vazniky a podélnymi
vaznicemi. Konstrukce je opatfena impregnacnim natérem. Strop nad relaxacnim
bazénem je proveden jako dievostavba s nosnym dievénym rdmem navazujicim na
difevéné lepené vazniky. Konstrukce je oplasténd zevnitf impregnovanymi SDK
deskami a z vnéjsi strany jsou OSB desky. Stfecha nad bazénovou halou je fesena jako
jednoplastova a nevétrand. Veskeré dievéné prvky jsou ze smrkového feziva 1. Jakosti
opatfené¢ho natérem proti hnilobé.

KONSTRUKCE KLEMPIRSKE
Klempiiské vyrobky jsou provedeny z TiZn plechu tl. 0,7 mm.

KONSTRUKCE TRUHLARSKE

Dievéné vnitini dvete jsou hladké a plné s povrchovou upravou lamino a jsou osazeny
do ocelovych lisovanych zarubni. Parapetni desky jsou provedeny z laminované
drevotfisky.

OCELOVE DOPLNKOVE KONSTRUKCE

Vodici madla a z&bradli ve vnitfnich prostorach jsou provedeny z nerezové oceli.
Zébradli na venkovni rampé a pochlizné stfeSe je provedeno z ocelovych, zarové
pozinkovanych, profilu.

DLAZBY

V prostorach, kam nebude mit pfistup vefejnost a v letnim WC na terase je pouzita
dlazba 300x300 mm. V prostorach pro vefejnost je dlazba 100x100 mm a mozaika
50x50 mm. Na pochiiznych terasach je polozena betonova dlazba 400x400 mm. Dlazby
jsou kladeny do flexibilniho tmelu.

OBKLADY

Obklady stén provoznich i hygienickych mistnosti jsou navrzen a provedeny z
keramickych obkladac¢ek. V mistnostech, kde dochazi k ptimému styku stény s vodou,
je obklad nalepen do flexibilniho tmelu. Sokl je proveden ze stejného materialu jako
podlahy.

62



POVLAKOVE PODLAHY

V mistnostech pro persondl a obsluhu je PVC podlaha, kterd je nalepena na
samonivelaéni stérku. Sokl je také proveden z PVC.

NATERY

Stény v koteln¢€ a mistnosti s chlorem jsou natieny omyvatelnym olejovym natérem do
vysky 1,8 m. Dievéné konstrukce jsou opatieny natéry proti hnilobé a plisnim.
Akumulaéni jimky pro bazénové vody jsou zevnitf natfeny epoxidovym natérem
dvojnasobnym.

MALBY

Malby v 1. PP jsou provedeny pouze na omitnuté zdivo pomoci malby vapenné.
Zelezobetonové konstrukce budou bez povrchové Gpravy. Stény prostort pro vefejnost
jsou opatieny disperzni malbou silikatovou, otéruvzdornou, omyvatelnou a odolnou
proti plisnim. Povrchy stén v bazénové hale a galerii jsou kombinovany s keramickym
obkladem. V prostorach, kde nema pristup vefejnost, jsou stény opatieny malbou
vapennou.

TECHNICKE VYBAVENI OBJEKTU

Pro dopravu chemikalii je mezi 1. NP a 1. PP instalovan maly nékladni vytah s nosnosti
100 kg.
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6.3 Provoz Méstské plovarny Luhacovice

V této kapitole je seznameni s provozni ¢asti plovarny. Je zde uvedeno 5 podkapitol, ve
kterych jsou uvedeny zakladni informace ohledn¢ provozu plovarny.

6.3.1 Zakladni parametry bazéni

Tabulka 2 - Parametry bazénu [vlastni zdroj]

Plavecky bazén Rekreacni bazén Détsky bazén — Whirlpool

Vodni plocha v m

Hloubka v m 1,20-1,60 1,00-1,25 0,15-0,30 0,50-1,00

Teplota vody ve °C 32-34 34 -36

Obehovy vykon filtrace v m*hod 138,0

Dopliiovani vody v m/den

6.3.2 Bilance spotieby vody

Zdrojem vody pro napousténi bazént a fedici vody je rozvod pitné vody z méstského
vodovodniho fadu. Mnozstvi fedici vody je zaznamenavano registraénim vodomeérem.
Tento vodomér obsahuje kazdy bazén samostatné.

Napousténi bazénti a akumula¢nich jimek spotfebuje 573 m® vody. Castecnd denni
vyména vody v bazénu se pocita 30 - 45 I/osobu/den, coz je pfiblizng 15 m>/den. Filtry
jednotlivych bazént perou vodu dle potieby, zpravidla je to 3x az 4x tydné.

Odpadni voda je poté odvadéna do splaskové kanalizace.

Instalovand filtraéni technika a cCerpadla maji automatizovany chod a vyZaduji
pravidelny dohled. Pracovnik obsluhy provadi potiebnou kontrolu veskerého zafizeni
spojeného s chodem bazénd, filtraci, Gpravy vody, atd.
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Obrézek 27 - Piskovy filtr [vlastni zdroj]

6.3.3 Cisténi bazénii a viprava vody

Stény a dno bazénii se musi pravidelné mechanicky nebo pomoci automatického
bazénového vysavace Cistit tak, aby byly trvale beze stop znecisténi nebo narlstu fas.
Cisténi probihd zpravidla 2x tydné. Kazdy bazén musi byt minimaln& jedenkrat v roce
vypustény a vyciStény, protoZe pro tvorbu a stilost pasivni vrstvy je nutnd existence
¢isteho kovového povrchu. Na ¢isténi jsou pouzivany specidlni ptipravky pro desinfekci
a Gpravu bazént.

vvvvvv

mnoho piipravkt na Gpravu vody, ale existuji dva dilezité ukazatele, a to hodnota pH a
Chlor.

Chlor se vyskytuje ve dvou formach. Prvni z nich je vazany chlor, ktery nesmi piekrogit
hodnotu 0,3 mg/l. Druhym je pak chlor volny, ktery se musi udrzovat mezi 0,3-1,0
mg/l. Hodnota 0,3-0,6 mg/l je optimalni varianta pro plavecky, rekrea¢ni a détsky
bazén, kdezto pro whirlpool je optimalni hodnota volného chléru 0,8-1,0 mg/l.

vvvvvv

musi pohybovat v rozmezi mezi 6,5 — 7,6. Pokud voda bude mit hodnotu pH niz§i nez
6,5, muze dojit ke Skodam na materialu, ze které¢ho je bazén zhotoven a pokud hodnota
pH bude vyssi nez 7,6, poté voda bude kalna. Jestlize neni upraveno pH, zadny
ptipravek ve vode neptisobi spravné. Pro tpravu pH se pouziva pH plus a pH minus.

Na kontrolu veskerych hodnot, at’ uz chléru, pH nebo jinych ukazatelli, se pouZivaji

specialni métidla.
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6.3.4 Kurzy

Plavecka $kola — pro zaky ZS a MS
Baby plavani (kojenci a batolata)
Krouzky plavani pro déti 1 dospélé
Plavani senioril

Aqua aerobic

YV V VYV

Obrézek 28 - Baby plavani [16]

6.3.5 Struktura zaméstnanci a navstévnost plovarny

Na plovarné v Luhacovicich pracuje 15 stalych zaméstnanct. Jedna se o vedouciho
provozu, plav¢ika, 4 udrzbare (strojniky), 5 pokladnich, 4 uklizecky. Dle potieby jsou
pfijimani brigadnici na pozici plavcik.
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Vedouci provozu

4x Udrzbar 5x Pokladni

4x Uklizecka Plavéik

Brigadnici na

pozici plavcik

Obrézek 29 - Struktura zaméstnancu [vlastni zdroj]

Ro¢ni néavstévnost plovarny je okolo 100 tisic lidi. Z toho je pfiblizné 11 tisic lidi
z plavecké skoly.

6.4 Vyhodnoceni finan¢ni a socioekonomické efektivnosti projektu

Efektivnost projektu je vypocitana a vyhodnocena pomoci programu eCBA. Dokument
vyexportovany z tohoto programu je pfidan v ptilohach prace. Doba hodnoceni projektu
plovarny je 15 let.

V této kapitole jsou uvedeny tabulky piijmi, vydaji, socioekonomickych piinosi a
nakladt a tabulky s finanénim a socioekonomickym hodnocenim plovarny. Nakonec
jsou vypocitany finanéni a socioekonomické ukazatele efektivnosti (NPV, IRR, NPV/I,
DN, DDN). Také je zde uvedeno, jak se stanovila diskontni sazba.

6.4.1 Stanoveni diskontni sazby

Diskontni sazba byla zvolena dle metodického pokynu EK pro provadéni analyz
nakladt a pfinos.

» Realna finan¢ni diskontni sazba je 5 %.
» Realna ekonomicka diskontni sazba je 5,5 %.
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6.4.2 Investi¢ni a provozni vydaje plovarny

Tabulka 3 — Investi¢ni a provozni vydaje Vv tis. K¢ [vlastni zdroj]

2008 | 2009 2010 2011 | ... | 2022
Celkova investice 167,0 | 6500,0 | 114639,0 - .. -
Osobni vydaje (mzdy, SZP) - - - 3672,9 | ... | 4050,0
Materiél a suroviny - - - 1179,7 | ... | 54,0
Energie - - - 4850,7 | ... | 5045,0
Néajemné - - - 1200 | ... -
Opravy - - - 59,0 . -
Ostatni sluzby (udrzba, ...) - - - 2557,1 | ... | 450,0
Celkem 167,0 | 6500,0 | 114639,0 | 12439,4 | ... | 9599,0

6.4.3 Provozni p¥ijmy plovarny

Tabulka 4 — Provozni ptijmy v tis. K¢ [vlastni zdroj]

2011 2012 2013 2014 | ... | 2022
Ptijmy ze vstupného 7102,7 | 5317,3 | 5624,0 | 6070,3 | ... | 4670,0
Né&jem bufetu - - - - ...| 50,0
Najem automatu na kavu - - - - .. 20
Prodej zbozi 872,3 | 654,0 | 848,6 | 916,3 | ... -
Trzba z reklamy 79,0 60,0 120,0 | 108,0 | ... -
Najem 120,0 | 120,0 | 579,0 | 5051 | ... -
Celkem 8174,0 | 6151,3 | 7171,6 | 7599,7 | ... | 4722,0
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6.4.4 Socioekonomické prinosy plovarny

Tabulka 5 — Socioekonomické piinosy v tis. K¢ [vlastni zdroj]

Socioekonomické piinosy Jednotka pro zadani 2011 2012 2013 2014 2022
Prirtstek domacich jednodennich navstévniki pocet osob za rok 53733,0 | 80600,0 | 80600,0 | 80600,0 80600,0
Rozvoj cestovniho ruchu v regionu (sportovné rekreaéni infrastruktura) | celkovy pocet dni 245,0 365,0 365,0 365,0 365,0
Zlepseni dostupnosti (spora ¢asu) pocet hodin 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5
Zlepseni stavu infrastruktury pro sport a mladez pocet pravidelnych uzivateld | 400,0 400,0 400,0 400,0 400,0
Zvyseni zaméstnanosti (nova pracovni mista) pocet pracovnich mist 15,0 15,0 15,0 15,0 15,0
Prevence vzniku nemoci (faktory ovliviujici zdravotni stav) celkovy pocet osob 32,0 32,0 32,0 32,0 32,0
Prevence vzniku nemoci (nemoci svalove, kosterni a pojivove tkanc) celkovy pocet osob 2,0 2,0 2,0 2,0 2,0
PtirGstek prenocovani domacich turisti pocet pfenocovani za rok 33333,0 | 50000,0 | 50000,0 | 50000,0 50000,0
Celkova hodnota socioekonomickych piinosi v tis. K& 16173,1 | 19564,9 | 19564,9 | 19564,9 19564,9

Socioekonomické naklady plovarny jsou nulové, proto neni zobrazena tabulka socioekonomickych nakladu.
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6.4.5 Finan¢ni hodnoceni plovarny

Tabulka 6 — Finan¢ni hodnoceni v tis. K¢ [vlastni zdroj]

2008 | 2009 2010 2011 | ... | 2022
Investice 167,0 | 6500,0 | 114639,0 - -
Zustatkova hodnota investice - - - - ... | 15718,5
Provozni vydaje - - - 124394 | ... | 9599,0
Provozni piijmy - - - 8174,0 | ... | 4722,0
Ptijem z dotace - - 81890,0 - -
Dan z ptijmu - - - - -
Finan¢ni cash flow -167,0 | -6500,0 | -32749,0 | -4265,4 | ... | 108415

Vysledné ukazatele finanéni efektivnosti projektu plovarny v Luhacovicich (hodnocené
obdobi je 15 let):

FNPV =-104 199 025 K¢
FNPV/I =-63,92 %

FIRR =-31,62 %

DN = neni dosazeno

DDN = neni dosazeno

Z vyslednych hodnot je zfejmé, Ze z hlediska finan¢niho hodnoceni je projekt
nerentabilni a nepfijatelny.

70



6.4.6 Socioekonomické hodnoceni plovarny

Tabulka 7 — Socioekonomické hodnoceni v tis. K¢ [vlastni zdroj]

2008 | 2009 2010 2011 | ... | 2022
Cisté cash flow projektu -167,0 | -6500,0 | -114639,0 | -4265,4 | ... | 108415
Socioekonomické piinosy - - - 16173,1 | ... | 19564,9
Socioekonomickeé naklady - - - - -
Socioekonomicky tok projektu | -167,0 | -6500,0 | -114639,0 | 11907,7 | ... | 30406,4

Vysledné ukazatele socioekonomické efektivnosti projektu plovarny v Luhacovicich
(hodnocené obdobi je 15 let):

ENPV =8912 405 K¢
ENPV/I =5,31 %
EIRR =6,34 %

DN =12 let

DDN = 15 let

Z vyslednych hodnot socioekonomického hodnoceni lze konstatovat, Ze projekt
plovarny v Luhacovicich je, pii zohlednéni téchto hodnot, pfijatelny.
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7 ZAVER

Diplomové préace se nejprve vénovala teorii investic, investi¢nich projektd, penéznich
tokt,, zdrojui financovani a metod hodnoceni ekonomické efektivnosti investi¢nich
projektii. Pfipadova studie se zabyvala projektem ,,Méstska plovarna Luhacovice®.

V kapitole investice a investi¢ni projekty bylo popsano, co znamena investiéni
rozhodovani, investi¢ni prostor a v dané kapitole bylo také uvedeno, jaké jsou faze
investi¢nich projektti a jak se klasifikuji investice. Druhd kapitola se vénovala zdrojam
financovani investi¢nich projektt. V této ¢asti je mozné se dozvédet, ze existuji zdroje
externi a interni. Kapitola penézni toky obsahuje investi¢ni a provozni naklady projektt,
vynosy, hospodaisky vysledek a CF investi¢nich projektd. Posledni kapitolou, ktera se
zabyvala teorii, jsou metody hodnoceni investi¢nich projekti. Zde jsou zminény
hodnotu, vnitini vynosové procento, dobu ndvratnosti, index rentability a analyzu
nakladu a pfinosu neboli Cost-Benefit Analysis.

Piipadova studie, jak jiz bylo zminéno, se zabyvala projektem M¢stské plovarny v
Luhacovicich. Nejprve jsou uvedeny historické obrazky s popisem, déle jsou uvedeny
zakladni informace véetné projektového tymu, poté byly zobrazeny ptivodni vizualizace
plovarny. Prace také zahrnuje konstrukéné technické feseni stavby.

Dalsi casti pripadové studie je provoz plovarny. Zde je popsano, jak se upravuje voda a
Cisti bazény, jaka je bilance spotieby vody, jaké kurzy se v plovarné konaji a jaka je
pfibliznd ro¢ni néavstévnost plovarny. Zobrazena je zde i struktura zaméstnancl a
Vv tabulce jsou uvedeny zakladni parametry bazént.

Na zavér bylo provedeno vyhodnoceni finanéni a socioekonomické efektivnosti
pomoci programu eCBA. Tato analyza je poté k nalezeni v ptilohach dané diplomové
prace. V ¢asti vyhodnoceni efektivnosti projektu je napsano, jak se stanovila diskontni
sazba a jsou zde uvedeny tabulky vydaju, pfijmi, socioekonomickych pfinosu, tabulky
finanéniho a socioekonomického hodnoceni. Nakonec jsou vypocitany hodnoty
finan¢nich a ekonomickych ukazateld NPV, NPV/I, IRR, DN a DDN.

Z vypocitanych hodnot je ziejmé, Ze projekt, pokud se zohledni socioekonomické
pfinosy, je pfijatelny. Jestlize by se socioekonomické piinosy nezohlednily, poté by byl
projekt za souc¢asnych podminek vyznamné nerentabilni.
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9 SEZNAM POUZITYCH SYMBOLU A ZKRATEK

atd.
BU
CBA
CF
DDN
DHM
DNM
DN
DN
DPH
EIRR
EK
ENPV
ENPV/I
EPS
EU
ERDF
FeZn
FIRR
FNPV
FNPV/I
HDPE
HI
HSV
IRR
mil.
MS
NP
NPV
NPV/I
NZ
PP
PSV
PV
PVC
SDK
SZP
tis.
TiZn

A tak dale
Bankovni aveér
Cost-Benefit Analysis
Cash flow
Diskontovana doba navratnosti
Dlouhodoby hmotny majetek
Dlouhodoby nehmotny majetek
Doba navratnosti
Vnitini pramér
Dan z piidané hodnoty
Ekonomické vnitini vynosové procento
Evropska komise
Ekonomicka ¢ista souc¢asna hodnota
Ekonomicky index rentability
Pénovy (expandovany) polystyren
Evropska unie
Evropsky fond regionalniho rozvoje
Pozinkovany plech
Finan¢ni vnitini vynosové procento
Financ¢ni ¢ista soucasna hodnota
Finan¢ni index rentability
Polyethylen s vysokou hustotou
Hydroizolace
Hlavni stavebni vyroba
Vnitini vynosové procento
Milién
Matetska skola
Nadzemni podlazi
Cista sou¢asna hodnota
Index rentability
Nerozdéleny zisk
Podzemni podlazi
Pfidruzena stavebni vyroba
Soucasna hodnota
Polyvinylchlorid
Sadrokarton
Socialni zabezpeceni a zdravotni pojiSténi
Tisic
Titanzinek
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