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Uvod

Efektivni Cinnosti spole¢nosti a podniku v dlouhodobém horizontu, zajisténi vysoké
urovné rozvoje a zvySovani konkurenceschopnosti jsou do znacné miry urCovany
profesionalitou jejich aktivit do riznych investiCnich projektd. Soubor otazek, které
souvisejici s provadénim investi¢nich aktivit spoleCnosti vyzaduje nejen dukladnou

znalost teorie i praxe investi¢nich rozhodnuti, ale také pochopeni moznych rizik

Rozvoj trzniho hospodarstvi vyZzaduje, aby hospodarské subjekty na jedné strané
zvysSovali svou konkurenceschopnost na trhu a na druhé strané, aby zajiStovali
stabilitu a udrzitelnost jejich fungovani v dynamicky se ménicim hospodarském

prostiedi.

Investi¢ni Cinnosti jsou spojeny s riziky. V modernich podminkach se uroven rizika
zvySuje s tim, jak se zvySuji nepfiznivé zmeény hospodarské situace v zemi

a zejména na investicnim trhu.

Investi¢ni rizika maiji slozitou strukturu, protoze kazda jejich soucast je rliznoroda,
proto, jak jasné jsou rizika identifikovana, analyzovana, vyhodnocena a pfipadné
snizena, zalezi na tom, zda bude rozhodnuto o financovani investi¢niho projektu Ci

ne.

Cilem dané diplomové prace je hodnoceni a analyzovani s teoretickymi zaklady
investici projektu, jejich rozliSovani a zivotni cyklus. Analyzovani rizika, jak Ize ho

urcit, nasledné vyhodnotit a fidit.

V praktické Casti diplomové praci pfi pouzivani zvoleného softwaru na zakladé
dosazenych teoretickych znalosti bude proveden rozbor a analyza poskytnutych dat
investi¢niho projektu konkrétni spoleCnosti. Ze vstupnich dat dale budou
propocCitany ekonomické hodnoty, které nasledné budou pouzity v aplikaci Crystal

Ball pro vypocet finan¢nich ukazatelU.

Vysledkem této praci bude hodnoceni nalezenych rizik a ucinnost investi¢niho
projektd a na zakladé simulaénich vysledkl poskytnout potfebna doporuceni pro

spolecnost.



1 Proces pripravy a realizace investi¢nich projekta

Pfiprava a realizace investi¢niho projektu je velice dlouhy a nékdy i velmi nakladny

proces, ktery sestava z nékolika etap.

Kazdy projekt za€ina svou vilastni firemni strategii, ktera by méla byt dodrzovana od

zaCatku az do konce.

Predinvesti¢ni faze projektu zahrnuje stanoveni pfilezitosti této spole€nosti,
moznosti vyvoje projektu a zaroven pfipravuje navrh obsahujici analyzu jeho

moznosti.

Obecné plati, ze organizace, které se zabyvaji realizaci investiCnich projektq,
vytvareji sady napadu budoucich novych projektu. Pro pfedbéznou analyzu
alternativnich napadu, analytik projektd, vykonavajicich prfedbézné Setfeni a na
zakladé predem stanovenych kritérii vyluCuji z dalSiho posouzeni védomé

nepfijatelné myslenky projektu.

Cilem predinvesti¢ni faze je identifikace moznych cest realizace a proveditelnosti
projektu, véetné vybéru a predbézného oduvodnéni toho zameéru, stanoveni
cilovych parametrd projektu v souladu se strategickymi cilovymi ukazateli firmy,
analyza vnitfniho a vnéjSiho prostredi, zdiivodnéni investic a v kone¢ném duasledku

rozhodovani o technické schopnosti a mozZnosti realizace daného projektu.

Dulezitou roli hraje dalSi faze, a to je investi¢ni rozhodovani, kdyz spole¢nost bude

rozhodovat, zda investi¢ni projekt uskute¢ni €i nikoliv.

V posledni fazi probiha exploatace nové vytvorenych zafizeni.
1.1 Investi¢ni rozhodovani

Pod pojmem investice predstavujeme jakykoliv penézni prostfedky, cenné papiry,
ostatni majetek, vlastnicka prava a jina prava majici penézni hodnotu, ktera budou
investované do predmétl podnikani anebo jiné Cinnosti za ucelem dosazeni zisku

nebo o dosazeni jiného uzite€ného ucinku.



Firmy investuji, kdyz vidi realnou perspektivu na rostouci poptavku po svych
produktech a chtéji rozsSifit rozsah svych cinnosti nebo pokud se snazi ziskat
vyhodu zavedenim vice uc€inného zpusobu vyroby zvoleného produktu, pokud jde
0 uspory nakladll. Spravné investi¢ni rozhodovani z tohoto pohledu pfedstavuiji rist

hodnoty firmy, a naopak mohou vest k firemnimu zaniku.

Kazdé rozhodnuti, které pfijima spoleCnost by mélo vychazet z firemni strategie,

ktera reprezentuje cile firmy s pfedpokladem dosazeni urcité miry zisku.
Slozky firemnich strategii Ize rozdélit na (Fotr, Soucek, 2005):

e Vyrobkové — které sluzby nebo vyrobky bude firma rozvijet;
e Marketingové — zamérfeni firmy na cizi trhy;
e |novacni — inovacni usSily pro zvoleny vyrobek;
e Finan¢ni — zplsob financovani spole¢nosti;
e Zasobovaci — primarni typy vstupu a moznosti jejich zabezpeceni.
Je vsak také velmi dulezité vénovat pozornost nejen vnitinim, ale i vnéjSim

faktorim, které Uzce souvisi s prostfedim spolecnosti.

Konkurence, zmény cen materialu nebo surovin, ménici trzni situace pro kazdou

spolecnost je rizikem a nejistotou.

Kvalita investiéniho rozhodovani zavisi pouze na pfedpokladu téchto faktoru, jejich

podrobné analyzy a popfipadé feSeni situace
1.2 Investic¢ni projekt a jeho druhy

Investi¢ni projekty Ize na zakladé jejich specifik rozdélit do mnoha typd. Vztah
k rozvoji podniku, vécna napli projektl, mira zavislosti, forem realizace, charakter
penéznich toku a velikosti projektu jsou to zakladni oblasti, podle kterych lze
jednotlivé projekty rozdélit (Fotr, Soucek, 2011).



Projekty podle vztahu k rozvoji podniku

Investi¢ni projekty podle vztahu k rozvoji podniku Ize rozdélit na (Fotr, Soucek,

2011):

Rozvojové — projekty zaméfené na rozSifeni. Napfiklad zvySeni objemu
celkové produkce, vyvoj zcela nového produktu, vstup na nové ftrhy.
Vysledkem téchto aktivit obvykle byva rust trzeb.

Obnovovaci — projekty které jsou zaméfeny na jakykoliv modernizaci
zafizeni, bud vyménou nebo obnovou celého zafizeni na konci jeho
Zivotnosti.

Mandatorni — regulatorni projekty, jedna se pfedevSim o dosaZeni souladu

S normami, nafizeni a zakony.

Projekty podle vécné naplné projektt

Investicni projekty podle vécné napiné projektu Ize rozdélit na (Fotr, Soucek, 2011):

Snasejici minimalizovat negativni dopad na Zivotni prostfedi.

Infrastrukturni projekty, pfi nichz dochazi ke zlepSeni dopravnimu nebo
technickému systému, napf. zlepSeni pozemni komunikace nebo inzenyrské
sité atd.

Projekty, které zavadéji nové vyrobky nebo technologii, které jiz existuji na
trhu, ale neexistuji ve firmé.

Projekty spojené s vyvojem nového vyrobku, pocitaji se jako velmi rizikové
projekty.

Projekty, pfi nichz dochazi k inovaci informacnich systému a technologii.

Projekty podle formy realizace projektt

Investi¢ni projekty podle formy realizace projektu Ize rozdélit na (Fotr, Soucek,

2011):

Investi¢ni vystavby — projekty rozSifujici vyrobni kapacitu podnikd. Uplatnéni
probiha v jiz existujicim podniku nebo postavenim zcela nové jednotky
tzv. Na zelené louce. Projekty realizované na zelené louce se hodnoti
snadnéji nez projekty investi¢ni vystavby, kvdli jejich izolovanosti.

Akvizice — koupeni jiz existujici spoleCnosti nebo jeji Casti. Cilem je zvySeni

aktivity podnikl a nasledné i ziskovost.
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Projekty podle miry zavislosti jednotlivych projektt

Investicni projekty podle miry zavislosti jednotlivych projektu Ize rozdélit na (Fotr,
Soucek, 2011):

e Vzajemné se vyluCujici — substituéni projekty, schvaleni jednoho vyfazuje
prijeti druhého.

e PIné zavislé — soubor projektu, které jsou vzajemné propojeny. Projekt bude
realizovan, pouze pokud budou dodrzend a splnéna kritéria v3ech
jednotlivych projekta.

e Komplementarni — schvaleni jednoho podporuje pfijeti druhého. Hodnoceni
probiha na zakladé vysledku vSech projektu.

e Ekonomické zavislé — zCasti substitucni projekty. Muze nastat napfiklad pfi
vyrobé nového vyrobku, ktery bude zplsobovat pokles prodeju jiz existujiciho
a podobného produktu na trhu.

o Statistické zavislé — zavislé na sobé projekty. U projektu tohoto typy jakakoliv
zména bud to rust nebo pokles nakladu &i vynosu u jednoho projekt znamena

rust nebo pokles nakladu &i vynosu druhého projekta.
Projekty podle charakteru penéznich toku

Investi¢ni projekty podle charakteru penéznich toku Ize rozdélit na (Fotr, Soucek,
2011):

e Se standardnimi penéznimi toky — jedna se o projekty u kterych je zaporny
penézni tok na zacatku obdobi a kladny béhem provozu.
e S nestandardnimi penéznimi toky — jedna se o projekty u kterych se méni

znaménko béhem zivotnosti.
Projekty podle velikosti

Velikost projektu nej¢astéji zavisi na vysi nakladu investovanych do néj. Podle
velikosti téchto nakladu Ize rozliSovat malé, stfedni a velké projekty. Toto rozliSovani
projektu Casto pomaha pfi urCeni urovné fizeni, ktera zodpovida o pfijeti nebo

zamitnuti zvoleného projektu.
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Avsak, ve velkém projektu prace souvisejici s planovanim, koordinaci a realizaci
obvyklé vyznamnéjsi. Proto v kazdé fazi velkého projektu vynaklada vétsi mnozstvi
prostfedky, nez je obecné zapotfebi pro realizaci malého nebo stfedniho projektu.
To vyzaduje vysokou kvalifikaci manazera, protoze naklady na jeho chybné
rozhodnuti jsou pfilis velkeé.
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2 Zivotni cyklus projektu a jeho faze

Zivotni cyklus projektu se pouziva k uréeni, kdy projekt za&ina, jak dlouho bude trvat

a kdy skonci.

Napfriklad kdyz organizace urCi pfilezitost, na kterou by chtéla reagovat, Casto
schvaluje ocenovani potifeb nebo technickoekonomické odtvodnéni pro posouzeni,
zda ma byt projekt realizovan. Definice Zivotniho cyklu projektu urCi, zda je
technickoekonomické odivodnéni bude povazovana za prvni fazi projektu nebo za

samostatny autonomni projekt.

Definice zivotniho cyklu projektu bude také urCovat, jaké pfechodné &innosti na
zacCatku a na konci projektu budou zahrnuty a které nikoli. Definici Zivotniho cyklu
projektu tak Ize pouzit k propojeni projektu se sou€asnymi operacemi provadeéjici
organizace.

Fazova posloupnost, ktera je definovana vétsinou zivotnich cykll projektu, zpravidla

zahrnuje urcitou formu pfenosu technologie nebo jeji autority, jako jsou poZadavky

na navrh, konstrukce do provozu nebo navrh na vyrobu.

Vysledky pfedchozich fazi jsou obvykle schvaleny pfed zahajenim praci na dalSi
fazi. Nasledujici faze vSak nékdy zacina pred schvalenim vysledkl prfedchozi faze,
kdy jsou odpovidajici rizika povazovana za pfijatelna nebo akceptovatelna. Tento
postup fazového prekryvani je €asto oznaCovan jako rychlé sledovani.
Zivotni cyklus projektu definuje:

e jaké technické prace by mély byt provedeny v kazdé fazi,

e kdo by mél byt zapojen do kazdého kroku.

Popisy Zivotniho cyklu projektu mohou byt velmi obecné nebo velmi podrobné.

Vysoce detailni popisy mohou obsahovat formulare, grafy a kontrolni seznamy.
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VétSina charakteristik Zivotniho cyklu projektu ma fadu spole¢nych charakteristik:

Naklady a personalni urovné jsou na zacatku nizké, vySSi ke konci a po
dokonceni projektu se rychle snizuji. Tento vzor je znazornén na obrazku 1.
Na zacatku projektu pravdépodobnost uspésSného dokonceni projektu je
nejniz§i, coZz znamena ze riziko a nejistota na vysoké Urovné.
Pravdépodobnost uspésného dokoncCeni projektu se zpravidla zvySuje
bé&hem uplatrfiovani projektu.

Schopnost zucéastnénych stran ovliviiovat konecné vlastnosti produktu
projektu a konecné naklady projektu je na zacatku nejvySSi a postupné se
s pokracovanim projektu snizuje. Jednim z hlavnich faktorl pfispivajicich
k tomuto jevu je, Ze naklady na zmény a opravy chyb obecné s pokracovanim

projektu se zvysuje.

A
Naklady

Zahajovaci faze Stredni faze Zavérecna faze

/

Zacatek B Konec

Zdroj: Upraveno dle Skalicky, 2010

Obr. 1 Obecny Zivotni cyklus projektu
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2.1 Faze investi¢niho projektu

Ve vétsiné pfipadl se v zivotnim cyklu investi¢niho projektu rozliSuji ¢tyfi faze jeho
existence (Fotr, Soucek, 2011):

e Predinvestic¢ni;

e Investicni;

e Provozni;

e Ukonceni provozu a likvidace projektu.
Predinvesticni faze zahrnuji:

e stanoveni investiCnich pfilezitosti;

e analyza pomoci alternativnich metod moznosti projektu a pfedbézny vybér
projektu;

e konecné zhodnoceni projektu;

e rozhodovani o realizaci nebo zamitnuti.

Investi€ni faze spociva v pfijimani strategickych planovacich rozhodnuti, ktera by
umoznovala investorlm ur€eni objemu a podminek investice, jakoz i vypracovani
nejoptimalnéjSich planu financovani projektu. V ramci této faze se uzaviraji smlouvy
a aktualizuji se dokumenty, provadi se kapitalové investice, vystavba zafizeni,

uvedeni do provozu atd.

Provozni faze investi¢niho projektu spociva v sou¢asnych ¢innostech projektu jako
jsou napfiklad nakup surovin, vyroba a marketing produktd, marketingové €innosti
atd. V této fazi jsou vyrobni operace provadény pfimo v souvislosti se vzajemnym
vyporadanim s protistranami (dodavatelé, kupuijici, zprostfedkovatelé), vytvaienim
penéznich tokd, jejichz analyza umozhuje vyhodnotit ekonomickou uc€innost tohoto

investi¢niho projektu.

Posledni je likvidaéni faze, ktera souvisi s fazi ukon€eni investi¢niho projektu, kdyz

projekt splnil stanovené cile nebo vyCerpal své moznosti, které z toho vyplyvaji.
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2.2 Ekonomicka rizika investiénich projekta a faze jejich fizeni

Mnohotvarna podnikatelska cinnost Clovéka bud to vyrobni, obchodni anebo
finan¢ni je vzdy spojena s nejistotou budouciho vyvoje. Pfi rozhodovani se
setkavame s nejistotou vysledku, vysvétlené nedostatkem, absence nebo
nepfesnosti informaci v prozkoumané oblasti. Nejistota je vyvolana nahodou,

nepiesnosti nebo nedostatkem znalosti potfebné ke zpracovani informaci.

Nejistota odrazi mnohostrannost budouciho rozvoje firemni situace,
ti. nejednoznacnost vysledku. V tomto pfipadé jsou mozné pfiznivé, nepfiznivé
a nulové vysledky. MozZnost nepfiznivych vysledkd obvykle posuzovano podle

rizika, proto Ize rizika povazovat jako disledek nejistoty.

V podnikatelské €innosti se riziko chape jako pravdépodobnost ztraty ¢asti svych
vlastnich zdroju nebo jako vyskyt dodatecnych nakladl v dusledku vyroby a financni

aktivity podniku.

Kazdy novy projekt nebo novy vyrobek nevyhnutelné narazi na své cesté k ur€itym
obtizim, které mohou ohrozit jeho existenci. Je velmi dulezité tyto potize predvidat

a vypracovat strategie pro jejich pfekonani pfed tim, nez nastanou.

Ugelem zvolené pro podnik strategie a analyzy kvality je identifikace faktort, oblasti

a typl moznych rizik. Soubor téchto aktivit tvofi napln fizeni rizik.

Rizeni rizik Ize popsat jako proces pfijimani a provadéni manazerskych rozhodnuti,
jehoz cilem je snizeni pravdépodobnosti nepfiznivého vysledku a minimalizace

moznych ztrat, které byli zplisobené v dusledku jeho implementaci.
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3 Riziko. Pojeti a klasifikace

Definice rizika by méla byt vzdy zvazovana ze dvou odliSnych stran. Jednak jako

prilezitost k dosazeni dobrych vysledku a zarover k dosazeni souvisejicich hrozeb,

které obvykle vedou ke ztratam a které naruSuji financni stabilitu spole€nosti

a nékdy mohou vest i k jejimu upadku.

Riziko ze zaporné stranky lze chapat jako (Fotr, Soucek, 2011):

pravdépodobnost vyskytu ztrat,
pravdépodobnost vzniku situace, ktera bude branit dosazeni cill projektu
nebo organizace,

pravdépodobnost negativnich odchylek, které se budou velmi liSit od normy.

Pfi realizaci investi€nich projektd je tfeba vzdy uvazovat pravdépodobnost

rizikovych situaci. Proto predevSim je potfeba zvazit nasledujici typy rizik

(Gasparian, Kiseleva, 2018):

1.
2.

Vyrobni riziko — mize k tomu dojit, pokud nebude dodrzen rozpodtovy plan.
Investi¢ni riziko — je spojeno s pravdépodobnosti ztraty finanéniho objektu,

vCetné vSech fondl do néj investovanych.

3. Marketingové riziko — spojené s poklesem celkového prodejl a cen vyrobku.

4. Politické riziko — spojené se snizenim pfijma a ztrat v pfipadé

restrukturalizace vefejné politiky.

Financni riziko — spojené s provadénim rtznych finan¢nich transakci.

6. Ekonomické riziko — spojené se ztratou konkurenceschopnosti v disledku

ménicich se trznich podminek.

. Riziko tvlarch projektu je spojeno s uUmysinym porusenim povinnosti

ucastnikd projektu.

Riziko zvySeni nakladd na plan muze byt zpusobeno nespravnym navrhem
projektu, neuCinnym vyuzivanim zdroju a zmeény vnéjSich faktoru, jako je
uroven trznich cen, zdanéni urovni atd.

Riziko nekvalitni prace pfimo souvisi s poruSovanim dodavateli materialu

a zafizeni, nesrovnalostmi ve vyvoji projektu atd.

10.Strukturalni riziko muze nastat ve fazi investovani a je spojeno

S nepresnostmi, jakoz i nedostatkem informaci a také s identifikaci chyb pfi

vyvoji obchodniho projektu.
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11.Technologické riziko je spojeno s nesouladem technickych kritérii b&€hem
provozu zafizeni (Spatna kvalita prace, nehody a poru$eni environmentalnich
norem).

12.Riziko refinancovani zavisi zcela na bance, béhem poskytnuti pajcky ze
strany banky dluznikovi za urcitou Castku a je s tim také spojeno potize
s poskytovanim budouci pujcky.

13.Administrativni riziko pfimo souvisi s nabytim rlznych licenci a povolenim
statnich instituci.

14.Riziko vy8Si moci vznika v duasledku pfirodnich, socialnich a politickych
katastrof.

15.Rizika zemé jsou soubor rizik, ktera jsou zplsobena rozhodovanim, ktera

mohou byt nezavisla nebo zavisla na staté (valka, imigrace).

Bez ohledu na obrovské mnozstvi rlznych rizik, které mohou nastat kdykoli b&éhem
Zivotniho cyklu investiéniho projektu. Rizeni rizik je zalozeno pfedevsim na pouziti

konkrétnich nastroju, jejichz mnozstvi mize byt pomérné velké.

V zavislosti na fazich zivotniho cyklu projektu se celkova vysSe rizik a jejich faktory

mohou liSit.

Na udroven rizika maji vliv mnohé faktory: objem financ¢ni Cinnosti; profesionalni
pfiprava odbornikl spolecnosti; styl vedeni a kvalifikace pracovnikud; celkovy
koncepcni pfistup k ¢innosti v podminkach zmény pravniho systému; rozmanitost
¢innosti podniku; spolehlivost systémua vnitfni kontroly; pocet nestandardnich

operaci a obchodni prostredi.
3.1 Urceni rizika investi¢éniho projektu

Identifikace rizik zahrnuje ur€eni, jaka rizika mohou ovlivnit projekt, a nasledné
zdokumentovat jejich charakteristiky. Mezi UCastniky procesu identifikace rizik
obvykle patfi: projektovy tym, tym pro fizeni rizik, odbornici z jinych casti
spoleCnosti, zakaznici, spotfebitele, hlavni vedouci projektl, zucastnéné strany

a externi odbornici.
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Identifikace rizik je proces, pofad se opakujici. Prvni iteraci obvykle provadi
projektovy tym nebo tym pro fizeni rizik. Cely projektovy tym a klicové zucastnéné
strany mohou provést druhé opakovani. Pro dosazeni objektivni analyzy mohou

lidé, ktefi nejsou zapojeni do projektu, provést zavérecnou iteraci.

Tab. 1 Plan Fizeni rizik projektu

1. Plan Fizeni rizik 1. Pfehled dokumentace | 1. Rizika

2. Vysledky planovani 2. Metody sbéru 2. Drazdivé latky
produktu informace 3. Vstupy do jinych
3. Kategorie rizik 3. Kontrolni seznam procest

4. Historicka informace
4. Analyza predpokladu

5. Technika mapovani

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé Project Management Institute, 2000

3.2 Vstupni data pro identifikace rizik

Vstupni data pro identifikace rizik Ize rozlisit na:
Plan Fizeni rizik
Plan fizeni rizik 1ze charakterizovat jako urceni rizik, jejich kvalitativni a kvantitativni

analyza, planovani odvetni reakce. Monitorovani a kontrola budou strukturovany

a implementovany po celou dobu zivotniho cyklu projektu.
Vysledky planovani projektu

Identifikace rizik vyzaduje pochopeni ukoll, rozsahu a cild projektu ze strany
vlastnika, sponzora nebo zuc€astnénych stran. Vysledky dalSich procesu by mély byt

pfezkoumany, aby byli identifikovana mozna rizika v pribéhu zivotnosti projektu.
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Kategorie rizik

Rizika, ktera mohou ovlivnit projekt k lepSimu nebo horSimu stavu, Ize identifikovat
a seskupit do kategorii rizik. Kategorie rizik by mély byt jasné definovany a odrazet

bézné zdroje rizika pro dané odvétvi nebo oblast pouZiti.
Historicka informace

Informace o pfedchozich projektech mohou byt dostupné ze starSich souboru
projektt, které predstavuji vysledky predchozich projektd a které lze pouzit
k identifikaci novych rizik. DalSim zdrojem historické informaci je dosud publikovana
informace (komeréni databaze, akademicka studia, benchmarking a dalsi

publikované vyzkumy).
3.3 Nastroje a techniky identifikace rizik

Nastroje a techniky identifikace rizik se déli na:
Prehled dokumentace

Provadéni strukturovaného pfezkumu projektovych plana a pfedpokladu, a to jak na

obecné urovni projektu, tak i na detailni urovni.
Metody sbéru informaci

Priklady metod shromazdovani informaci pouzivanych k identifikaci rizik mohou
zahrnovat metody jako jsou brainstorming, Delphi, rozhovory a analyzu silnych

a slabych stranek, pfilezitosti a hrozeb (SWOT).

Brainstorming je pravdépodobné nej¢astéji pouzivanou metodou identifikace rizika.
Cilem je ziskani vyCerpavajicich seznamu rizik, ktera Ize zvazit pozdéji v procesu

kvalitativni a kvantitativni analyzy.

Metoda Delphi pfedstavuje zplsob, jak dosahnout shody mezi odborniky v otazce,
ktera se tyka rizika projektu. Experti na rizika projektu jsou identifikovani, ale u¢astni

se anonymne.

Rizika Ize také identifikovat prostfednictvim rozhovori napfiklad se zkuSenymi
projektovymi manazery nebo odborniky. Osoba, ktera je odpovédna za identifikaci
rizik identifikuje pfislusné osoby, informuje je o projektu a poskytuje potfebné

informace.
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SWOT analyza poskytuje revizi projektu ze vSech stran.
Kontrolni seznam

Kontrolni seznamy pro identifikaci rizik l1ze vypracovat na zakladé historickych
informaci a znalosti ziskanych z pfedchozich podobnych projektld nebo z jinych
zdroju informaci. Jednou z vyhod pouzivani kontrolniho seznamu je, Ze identifikace
rizik je rychla a velmi snadna. Jednou z nevyhod ale je, ze neni mozné vytvorit
vyCerpavajici kontrolni seznam rizik a uzivatel muze byt u€inné omezen na

kategorie v seznamu.

Kontrolni seznam by mél obsahovat seznam vsech typu potencialnich rizik pro
projekt. Je dulezité revidovat kontrolni seznam jako formalni fazi kazdého postupu

uzavrieni projektu, aby se zlepsil seznam potencialnich rizik a zlepSil se popis rizik.
Analyza predpokladi

Kazdy projekt je koncipovan a rozvijen na zakladé fady ruznych hypotéz
a pfedpokladl. Analyza predpokladd je metoda, ktera zkouma platnost predpokladu

a identifikuje rizika projektu, ktera spojena s nepfesnostmi.
Technika mapovani
Metody mapovani zahrnuji:

e Kauzalni diagramy (také znamé jako diagramy Ishikawa nebo rybi kosti)
uzite€né pro identifikaci pficin rizik.

e Systémova nebo technologicka schémata — ukazuiji, jak rizné prvky systému
vzajemné spolupracuiji.

e Vlivové diagramy — grafické znazornéni ulohy, které zobrazuji vztahy pficin
a nasledku, Casové fazeni udalosti a dalSi vztahy mezi proménnymi a takeé

vysledky.
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Vysledky identifikace rizik

Rizika,

Drazdivé latky — nékdy nazyvané rizikové pfiznaky nebo upozoriujici
pfiznaky, Ze riziko nastalo nebo se chysta objevit. Napfiklad nesplnéni
prozatimnich standardd muze byt signalem v€asného varovani
0 nadchazejicim zpozdéni planu.

Vstupy do jinych procesu — Identifikace rizik mGze odhalit potfebu dalSich

opatfeni v jiné oblasti.

Hodnoceni a analyza rizik

Analyza rizik muze byt jak kvalitativni, tak i kvantitativni. (Project Management
Institute, 2018):

Kvalitativni analyza rizik je proces posuzovani pravdépodobnosti dopadu
a odhalovani identifikovanych rizik. Tento proces stanovuje vyznamnost
rizika v souladu s jejich moznym dopadem na cile projektu. DocCasna
kriti€nost opatieni souvisejicich s rizikem muze zvysSit jeho vyznam.
Zhodnoceni kvality dostupnych informaci také napomaha ke zméné
hodnoceni rizik. Kvalitativni analyza rizik vyZaduje, aby pravdépodobnost
a dusledky rizik byly vzdy hodnoceny pomoci zavedenych metod a nastroju
pro kvalitativni analyzu.

Proces kvantitativni analyzy rizik je zaméfen na numerickou analyzu
pravdépodobnosti kazdého rizika a jeho dusledkul pro projekt, jakoz i stupné
celkového rizika projektu. Tento proces pouziva metody, jako je simulace
Monte Carlo a CB

3.4 Kuvalitativni analyza rizik

Pomoci kvalitativniho hodnoceni I1ze popsat pravdépodobnost vyskytu nejen rizika

ale i jeho dusledky jako je velmi vysoka, vysoka, stfedni, nizka a velmi nizka

pravdépodobnost.
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Pravdépodobnost rizika — pravdépodobnost vyskytu rizika. V8echna rizika maji
pravdépodobnost vyskytu vétSi nez nula nebo mensi nez 100 %. Riziko
s pravdépodobnosti 0 nemlze nastat a neni povazovano za riziko. Riziko
s pravdépodobnosti 100 % také neni rizikem, protoZe se jedna o duvéryhodnou

udalost, ktera by méla byt poskytnuta planem projektu.
Dusledky rizika — to jsou dopady na cile projektu v pfipadé rizikové udalosti.

Pomoci téchto dvou aspektu Ize identifikovat ta rizika, ktera by méla byt fizena

akutné.

Pro lepSi zobrazeni hodnoceni rizik se obvykle pouziva matice, ktera urCuje stupen
nebezpec€i na zakladé kombinace pravdépodobnostnich a dopadovych stupnic.
Rizika s vysokou pravdépodobnosti a vysokym vynosem budou vyZadovat dalSi
analyzu, v€etné kvantifikace. Pokud stupnice pravdépodobnosti vyskytu rizika se
nachazi mezi 0,0 (bez pravdépodobnosti) a 1,0 (jistota). Odhad pravdépodobnosti
rizika mize byt obtizny, protoZe se pouziva odborny usudek, €¢asto bez historickych
udaja.

V tabulce 2 se ukazuje pfiklad posouzeni dopadu rizik podle cili projektu. llustruje
jeho pouziti pro pofadovy i podstatny pfistup. Tyto Skalované deskriptory relativniho

dopadu by méli byt pfipravené pred zahajenim projektu.
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Tab. 2 Stupné pro pravdépodobnost rizika a jeho dopady na cile projektu

Cil Znacné maly Maly Stredni Vysoky Znacné
/Stupen vysoky
Naklady | Bezvyznamny Do 5 % 5-10 % 10-20 % Nad 20 %
vliv; nakladu nakladu nakladu nakladu
Do 1-2 %
nakladu
Terminy | Bezvyznamny Castecné NaruSeni pouziti Silné Zasadné
vliv; zpozdéni, vysledku, ale negativni znehodnocova
Zkraceni do 5% Casu | stalé pfijatelné, | vliv, Eastecné ni vysledku
terminu 5-10 % znehodnocov projektu,
Casu ani vysledku nad 20 %
projektu,
10-20 %
¢asu
Vysledek Téemer Malé Nespokojenost Zhorseni Vysledek neni
/Kvalita | neznatelny vliv | zhorSeni ve s diléimi Vv hlavnich prijatelny
vedlejSich vysledky vysledcich
parametrech

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé Korecky, Trkovsky, 2011

Tabulka 3 reprezentuje matice pravdépodobnosti dopadu (P-l). Tato tabulka
zobrazuje jednoduché nasobeni hodnot stupnice pfifazené hodnoceni
pravdépodobnosti a dopadu, coz je bézny zplsob, jak Ize kombinovat tyto dvé
dimenze a urcit, zda je riziko povazovano za nizké, stfedni nebo vysoké. Toto Cislo
je nelinearni stupnice jako priklad averze k vysokym rizikim expozice, ¢asto se vSak
pouzivaji linearni stupnice. Alternativné muze byt P-I matice navrZzena pomoci
pofadovych méfitek. Organizace musi urcit, které kombinace pravdépodobnosti
a dopadu vedou k tomu, Ze riziko bude pro jakykoli pfistup klasifikovano jako vysoké
riziko, stfedni nebo nizké. Posouzeni rizik pomaha zafazovat rizika do kategorie,
dobra klasifikace pak umoznuje rychlejsi vybér metod pro feSeni rizikovych situace.
pak pfi hledani metody zpracovani nového rizika bude spravné zacit s témito
zpusoby. Pokud je znamo, do jaké skupiny patfi riziko, da se okamzité predstavit

zakladni metody fizeni pomoci jiz pfipravenych kategorii.
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Tab. 3 Matice pravdépodobnosti dopadu

Probability Uroven rizika =P x |

0.9

0.7

0.5

0.3

0.1

0.05 0.10 0.20 0.40 0.80

Zdroj: Upraveno dle Project Management Institute, 2000

Identifikované predpoklady by mély byt pak kontrolovany na zakladé dvou kritérii:

udrzitelnosti pfedpokladu a dusledku, pokud odhad je nepravdivy.

Bude taky potfeba ur€it alternativni pfedpoklady, které se mohou ukazat jako
pravdive, a pak zkontrolovat jejich disledky s ohledem na zamér projektu béhem

kvalitativni analyzy rizik.
Hodnoceni rizik bude nejuc€innéjsi v tom pfipadé, pokud hlavnim cilem je stanoveni
klicovych rizik, ktera maji nejvétsi dopad na spolecnost.

3.5 Kvantitativni analyzy rizik

Kvantitativni analyza rizik obvykle se zabyva kvalitni a detailni analyzou rizik.
Procesy kvalitativni a kvantitativni analyzy rizik v nékterych pfipadech Ize pouzit
jednotlivé i spole¢né. Zvoleni pfislusné metody zavisi na dostupnosti €asu

a nasledujiciho rozpoctu.
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Mezi hlavnimi metodami kvantitativni analyzy rizik patfi (Project Management
Institute, 2018):

e Rozhovor — informace bude shromazdovana podle optimistickych (nizkych),
pesimistickych (vysokych) a nejpravdépodobnéjSich scénaru, pokud se
pouziji trojuhelnikové distribuce, nebo podle stfedni a standardni odchylky
pro normaini a logaritmické normailni rozdéleni.

e Analyza citlivosti — zkouma, jaka mira nejistoty kazdého zkoumaného prvku
projektu bude ovliviiovat konecny cil i kdyZ jsou vSechny ostatni nejistoty
budou udrzovany na svych plvodnich hodnotach.

¢ Analyza stromu rozhodovani — strom rozhodovani je diagram, ktery popisuje
vybrana rozhodnuti a duasledky vybéru jedné z dostupnych alternativ.
Zahrnuje pravdépodobnost rizik a nakladi nebo pfinosl kazdé logické cesty
vyvoje udalosti a budoucich rozhodnuti.

e Modelovani — projektové modelovani pouziva model, ktery pfevadi nejistoty

uvedené na podrobné urovni do jejich mozného dopadu na cile.
3.6 Rizeni rizik

Proces Fizeni rizika zaCina po kvalitativni a kvantitativni analyze rizika. V této fazi
by méli byt jmenovani respondenti a pro kazdé riziko by méla byt vytvofena
preventivni opatfeni. Planovani reakce na rizika je proces vyvoje metod a postupu
pro zleps$eni prilezitosti a snizeni hrozeb pro dosazeni cilt projektu. Zpisoby reakce

jsou zvazovany samostatné pro kazdé riziko.

Zpusoby reakce na rizika jsou metody, které budou pouzity ke zmirnéni disledk

nebo pravdépodobnosti dopadl identifikovanych rizik.

Pro kazdé riziko je potfeba zvolit vlastni strategii nebo kombinaci riznych strategii,
ktera bude zajistovat nejucinnéjsi praci. Volba strategie je zaloZzena na vysledcich
kvantitativnich a kvalitativnich hodnoceni, ktera umozniuiji urcit, kolik ¢asu, penéz

a usili bude zapotrebi k omezeni rizika.
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Existuji Ctyfi typické strategie reakce na negativni rizika, to jsou vyhnuti, pfevod,

pfijimani a snizovani (Thomas, Barton, 2002):

e Vyhnuti — tato strategie spocCiva v eliminovani dopadu rizika na projekt kvali
zménam v charakteru projektu nebo kvili zménam v planu Fizeni projektu.
Néktera rizika, ktera se vyskytuji v ranych fazich projektu, napfiklad z ddvodu
neexistence jasné definice pozadavkl zakaznika, Ize zabranit vynaloZzenim
vice Casu a zvySenim mzdovych nakladu na jejich identifikaci. Strategie
vyhnuti vS8ak nemuze riziko zcela eliminovat.

e Prfevod rizika — rovnéz eliminuje nebezpeci pfenosem negativnich dusledku
s odpovédnosti za reakci na tfeti stranu. Pfevod rizika je obvykle doprovazen
vyplatou rizikovou prémie strané, ktera prebira riziko a odpovédnost za jeji
fizeni. Samotné riziko neni vylouc¢eno. Podminky pro pfevod odpovédnosti
za urcita rizika na tfeti stranu mohou byt stanoveny ve smlouvé.

e Pfijimani — znamena rozhodnuti tymu nevyhybat se riziku. S pasivnim
pfijetim tym nedéla nic s rizikem a pokud vznikne, vyvine zplsob, jak obejit
nebo napravit dusledky. S aktivnim pfijetim se vytvofi akéni plan dfive, nez
k nému muze dojit, a nazyva se to nepfedvidanym akénim planem.

e Snizeni rizika — zahrnuje Usili o snizeni pravdépodobnosti nebo disledk
rizika. Strategie snizovani vyuziva zahrnuti dodate¢nych praci, které budou
provedeny bez ohledu na riziko, do planu projektu, jako je napfiklad
provedeni dalSiho testovani funkénosti informacniho systému, vyvoj

prototypového systému, dalsi pfipojeni zkusenych zaméstnancu k praci.

Monitorovani a fizeni rizik je proces sledovani identifikovanych rizik, sledovani
zbytkovych rizik, identifikace novych rizik, implementace plani reakce na rizika
a hodnoceni jejich ucinnosti v prubéhu celého zivotniho cyklu projektu.

Monitorovani je poslednim krokem v procesu Fizeni rizik. Dulezité to provadét pro
ucinné provadéni akci planovanych v pfedchozich etapach. Monitorovani je
pozorovaci €innost stanovena dfive vypracovanym planem fizeni rizik.

Monitorovani zajistuje vCasné provadéni preventivnich opatfeni a planu

zmirnovani.
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Béhem monitorovani projektovy tym realizuje plany prevence rizik. Pribéh této
cinnosti je vzdycky sledovan, predevSim zmény hodnot rizik. Pfezkum rizika
provadéji pravidelné, podle harmonogramu vypracovaného ve fazi planovani.
V procesu monitorovani a Fizeni rizik mize byt nezbytné identifikovat nova rizika,

prezkoumat stav znamych rizik a naplanovat dalSi opatfeni k reakci na rizika;

Audit rizik — zahrnuje analyzu a dokumentaci vysledkd hodnoceni uc€innosti opatreni
k reakci na rizika, studium pfic€in jejich vyskytu, vyhodnoceni ucinnosti procesu
fizeni rizik;

Analyza rezerv. Pfi analyze rezerv se vySe zbyvajicich rezerv pro nepfedvidané

okolnosti porovna s po¢tem zbyvajicich rizik;

Schuzky o aktualnim stavu. Pravidelna setkani projektového tymu o fizeni rizik jsou

nastrojem ke sledovani stavu projektovych rizik.

V soucCasné dobé fizeni projektd je jednim z primarnich ukolu, které podnikové

fizeni uznava a které vyzaduje implementovat do vyroby.
Rizeni rizik zajistuje:
e Podminky, v jejichz dusledku mlze spole€nost realizovat svou strategii pro
dané obdobi;
e ZvysSeni ekonomické efektivity v neustalé se ménicim podnikatelském
prostredi;
e Pribézné uctovani vSech rizikovych faktorl ovliviiujicich dosazeni cill

podniku a provadéni prediktivnich funkci;
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4 Hodnoceni nastroje Crystal Ball pro potreby ekonomického

hodnoceni projektu

Software CB byl napoprvé predstaven v roce 1986 spolecnosti Decisioneering Inc.
S ucelem integraci metody Monte Carlo do tabulek a systému pro pfesnéjsi predikci
a rozptyl rizika. Oracle CB Softwarel998 — Decisioneering predstavil CB
Professional Edition, prvni komplex desktopového softwaru, ktery kombinuje nejen
simulaéni technologii MC, ale i globalni optimalizaci. CB Pro byl oslavovan jako

prulomovy produkt a ziskal nékolik ocenéni a nominaci.

Ve dnesni dobé CB Il patfi do skupiny nejvice pouzivanéjSich softwaru, hlavné pro

hodnoceni a analyzu rizika.

CB obsahuje vykonné zpravy, diagramy a grafy, které umozniuji prezentovat a hlasit

vysledky provedené analyzy.

Simulaéni metoda vypocCitava pravdépodobnosti pro integraly a feSi rovnice
soukromych derivatu, ¢imz zavadi statisticky pfistup k riziku pomoci
pravdépodobnostniho feSeni. Ackoli existuje mnoho modernich statistickych

nastrojl pro vytvareni simulaci, je snadné&j$i modelovat pomoci programu Excel.
RGzné spolenosti pouziva modelovani MC jako dulezity rozhodovaci nastroj.
Zde je nékolik pfikladu:

e General Motors, Procter a Gamble a Eli Lilly pouZivaji modelovani
k posouzeni jak primérnych vynosu, tak rizika spojena s vydanim novych
produktd. Ve spoleCnosti General Motors tyto informace pomahaji
generalnimu Fediteli Ricku Waggonerovi identifikovat produkty, které stoji za
to vyrabét.

e General Motors pouziva modelovani pro operace, jako je napfiklad prognéza
Cistého zisku spole€nosti, prognéza strukturalnich a pofizovacich nakladu
a urCeni expozice spolecnosti va&i raznym typum rizik (napf. zmény
urokovych sazeb a kolisani sménnych kurzu).

e Lilly pouzivda modelovani k ur€eni optimalni vyrobni kapacity potfebné
k vyrobé kazdého léku.

e Spolec¢nosti na Wall Street pouzivaji modelovani k posouzeni komplexni

finanéni vykonnosti a objemu rizik svych investi¢nich portfolii.
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Procter a Gamble pouzivaji modelovani k pfibliznym a optimalnim
zajiStovacim (pojistnym) rizikim spojenym se zménou sménnych kurzu.
Sears pouziva simulace k odhadu, kolik jednotek musi byt kazda sestava
objednana od dodavatelu — napfiklad, kolik pari Dockers by mélo byt
objednano v letoSnim roce.

Simulace Ize také pouzit k posouzeni "skuteCnych pfilezitosti", jako jsou
pfileZitosti k rozvoji, zavazky nebo zpozdéni projektl.

Financ¢ni planovaci pouzivaji modelovani MC k urCeni nejlepSich investicnich

strategii pro penzijni vklady.

4.1 Zakladni nastroje Crystal Ball

Panel nastroju obsahuje nasledujici funkce:

Assumption — neboli pfedpoklad, jedna se o tlaCitka, ktera se pouzivaji

k definovani jednoho nebo vice predpokladu.

A ¥ i
Define Define  Define
Assumption » Decision Forecast

Zdroj: Vlastni zpracovani

Obr. 2 Panel nastroju Assumption

Crystal Ball pouziva tfi typy datovych bunék jako vstupy a vystupy:

Assumption cells — Faktory rizika — jsou to vstupni hodnoty buriky.
Napf. nezavislé proménné v problému, které se snazite vyresit. Tyto buriky
ale nesméji obsahovat vzorec nebo text, pouze jednoduché Ciselné hodnoty.
Decision variable cells — Rozhodovaci proménné bunky — jsou to vstupni
buriky, které obsahuji rozhodujici proménné hodnoty.

Forecast cells — Pfedpovédni buriky neboli zavislé proménné — kombinuji
hodnoty pro vypocet vysledku. Tato burika v Excel by méla obsahovat

vzorec.
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Klavesy "Copy", "Paste" a "Clear" lze pouzit pro kopirovani, vkladani
a vymazani vlastnosti bunék. Napfiklad, pokud je bunka definovana jako
normailné distribuovana a jina burika by méla mit stejnou vlastnost, mize byt
zkopirovana z prvni bunky. Pokud uzivatel bude chtit vy istit buriku, lze
pouzit posledni ze tfi tlaCitek. To Ize pouZzit jak pro pfedpoklady, tak i pro
predpovédni bunky.
TlaCitka "Select All Assumptions" a "Select All Forecast" se pouzivaji
k vybéru vSech predpokladu a pfedpovédnich bunék. Lze to pouzit pro rychly
pfehled definovanych bunék.
Navigaéni tlaCitka pro simulaci ,Play", ktera spusti simulaci a dalsi "Stop",
ktera zastavi simulaci. Pokud je simulace zastavena, nebude automaticky
resetovana, proto CB bude pokracovat s pfedchozi simulaci, pokud bude
znovu spusténa. Treti tlaitko "Reset® se pouziva na konci simulace
k opétovnému spusténi simulace. Posledni tlaCitko "Step" se pouziva
k provedeni jedné iterace najednou, tj. krok za krokem.

» H

Start Reset

Zdroj: Vlastni zpracovani

Obr. 3 Navigacni tlacitka pro simulaci

4.2 Postup pri pouzivani aplikace

Prvnim krokem je potfeba nainstalovat CB na PC, je tfeba si ale uvédomit, Ze tento
software se da nainstalovat pouze na pocita€ v operacnim systému Windows od

Microsoft.
Pro spusténi je také potieba mit nainstalovany Microsoft Excel.

Hned po spusténi Excelu se objevi nova sloZzka« Crystal Ball ». Po kliknuti na novou

slozku se objevi rizné nastroje pro simulaci, které byli jiz zmifiovany dfivée.

Dale je potfeba vytvofit model. Umistéte plvodni data do listu aplikace Excel. Budou
obsahovat nazvy parametru a jejich hodnoty.
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Potom je potfeba urcit rozhodovaci proménné — Define Decision — v tomto kroku je
potfeba napsat nazev proménné a stanovit horni Upper a dolni Lower mez. Lze také

stanovit spojitou (Continuous) nebo diskrétni (Discrete) proménnou.
Pfedposlednim krokem je zvoleni vzorce pro ur€eni vystupni hodnoty.

Poslednim krokem je spusténi simulace pomoci tlacitka Start. Po 10 000 iteracich

bude program zobrazovat vysledky v grafické podobé.
4.3 Prakticka aplikace

Zadani projektu vychazi z nasledujicich investi¢nich a ekonomickych pozadavku

a projektovych podkladu:

Firma se zabyva vyrobou svi¢ek do motort vznétovych a zazehovych. Je vyhradnim
dodavatelem skupiny automobilového pramyslu Wolksvagen Group. Motorové
sviCky vyrabi v typovych fadach V — vznétové motory — V1, V2, V3, V4, V5 a V6
a v typovych fadach Z — zazehové motory — Z11, 222,72 33,2 44,255,266 aZ 77.
Typové fady motorovych sviCek se liSi technologicky dle vykonu vznétového

a zazehového motoru.

Vyrobené, zpracované a kvalitativné zkontrolované svicky jsou predavany
prislusnym distributordm skupiny Wolksvagen Group. V ramci dlouhodobé poptavky
je zvazovana skute€nost rozSifeni vyrobniho provozu o 5 obrabécich strojl
a 10 montaznich stroji v ramci automatizovaného vyrobniho uUseku. Vzhledem
k pocatecni recesi ekonomiky, vysoké investici do obrabécich a montaznich stroja
je nezbytna analyza rizikovych faktord projektu. Cilem analyzy a modelace
rizikovych faktort je potlacit €i zcela eliminovat z investiCniho projektu rozSifeni
vyrobniho provozu. Slozitost a vysoka variabilita vstupnich faktort vyvolala potfebu
vybérového ekonomického Setfeni. Vysledky ekonomického Setfeni jsou ve své

podstaté shrnuty nize.

Kazdy z 5 obrabécich stroju v ramci automatizovaného vyrobniho useku bude mit
pofizovaci cenu ve vysSi 7 mil. KE s Zivotnosti 15 let Po skonCeni ekonomické
zivotnosti bude mozno prodat obrabéci stroje kazdy za 600 tis. KE. Kazdy
z 10 montaznich stroji v ramci automatizovaného vyrobniho useku bude mit
pofizovaci cenu ve vySi 6 mil. K¢ s zivostnosti 20 let Po skonCeni ekonomické

zivotnosti bude mozno prodat obrabéci stroje kazdy za 400 tis. K& Pocatecni
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investice 95 mil. K¢ bude ze 45 % financovana uvérem s urokovou sazbou 6 %
a s rocnimi anuitnimi splatkami po dobu 10 let. Portfolio motorovych svicek
v typovych fadach V — vznétové motory — V1, V2, V3, V4, V5 a V6 a v typovych
fadach Z - zazehové motory — 7211, 722,27 33,Z 44,7 55, Z 66 a Z 77 jsou dodavany
postupné za niZze uvedené ceny, typova fada V 800, 400, 1000, 900, 750, 600 K&/ks
a Z typova rfada — zazehové s cenami postupné ceny jsou po fadé 500, 700, 900,
600, 850, 750, 1000 K¢&/ks.

Vyrobu v kusech udava nize uvedena tabulka.

Tab. 4 Vyroba v kusech vznétovych a zaZzehovych motoru

Vznétové motory | Zazehoveé motory | Typové fady
200 tis. ks 150 tis. ks V1, 711
250 tis. ks 130 tis. ks V2,722
150 tis. ks 200 tis. ks V3, Z33
300 tis. ks 350 tis. ks V4, 744
80 tis. ks 190 tis. ks V5, 755
400 tis. ks 300 tis. ks V6, 266
290 tis. ks -, Z77

V ramci ekonomického Setfeni byly odhadovany jednotlivé slozky nakladu, pficemz
je mozné shrnout situaci nasledovné. Materialové vstupy jsou pro svicky typové
fady V po fadé 80KcZ/ks, 50KE/ks, 40KE/ks, 35KE/ks, 20KE/ks a 55 KE /ks veetné
DPH a pro typovou fadu Z po fadé 60K¢&/ks, 150KE/ks, 30KE/ks, 45KE/ks, 20KE/ks
a 75 K¢/ks véetné DPH. Rezijni naklady v ramci automatizovaného vyrobniho useku
¢ini 7 mil. K¢&/rok. Jedna se prevazné o naklady udrzby, opravy a zajisténi
spolehlivosti. Naklady na energie byly odhadnuty ¢astkou 0,5 mil. K&/rok. Vzhledem
k charakteru vyrobniho a montazniho procesu byly dale specifikovany naklady na
kontrolni jakostni procesy pro typovou fadu V motorovych svicek po fadé ve
velikosti 20K&/ks, 18KE/ks, 27KE/ks, 10KE/ks 25K E/ks a 15 KE/ks a pro typovou Fadu
Zpo fadé 10Kc&/ks, 8KE/ks, 17KEks, 20KE/ks, 35KE/ks, 25 Keks a 12 ké/ks.
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Predpoklada se, Ze béhem 15 let bude po motorovych svickach vznétovych

a zazehovych poptavka rovhomérné rust 0,4 % rocné.

Diskontni sazba projektu byla odhadnuta za 11 % p.a. Vyrobni usek bude mit
celkem 25 zaméstnancu s platem 350 000KE/ro¢né. Odvody na zdravotnim

a socialnim pojisténi €ini 35% hrubé mzdy.
Provést se ma rozbor a analyza rizika na zakladé:

e Stanoveni rozdéleni zisku investiCniho projektu, pfipadné Cash-Flow
projektu.

e Rozdéleni NPV projektu €i jiného kritéria ekonomické efektivnosti

Nejprve je potieba nékteré ze vstupnich dat prepocitat na jejich vstupni hodnoty:

Tab. 5 Vstupni data investicniho projektu

Obrabéci stroj Proménna Hodnota

Pofizovaci cena CpO 35 000 000

Ekonomicka Zivotnost let Tz0 15

Z(statkova cena CzO 3000000

Montazni stroj

Pofizovaci cena CpM 60 000 000

Ekonomicka Zivotnost let TzM 20

Z(statkova cena CzM 4 000 000

Financovani uvérem

Uvér U 42750000

Doba splaceni uveéru let Tu 10

Urokova sazba r 0,06
Vyroba v

Typové fady + Ceny kusech Cena za kus

V1 200 000 800

V2 250 000 400

V3 150000 1000

V4 300000 900

V5 80000 750

V6 400000 600

Z11 150000 500

722 130000 700

Z33 200000 900

Z44 350000 600

Z55 190000 850
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Z66 300000 750

Z77 290000 1000
Materialové naklady podniku (K&/ks) Proménna Hodnota
V1 NmV1 80

V2 NmV2 50

V3 NmV3 40

V4 NmVv4 35

V5 NmV5 20

V6 NmV6 55

Z11 NmzZ11l 60

Z22 NmzZ22 150

Z33 NmZ33 30

Z44 Nmz44 45

Z55 Nmz55 20

Z66 NmMZ66 75

Z77 NmZzZ77 50
Naklady podniku Proménna Hodnota
Rocni rezijni naklady vyrobniho useku CRy 7000000
Roéni naklady na energie Ne 500000
Mzdové naklady Nmz 8750000
PocCet zaméstnancl Qzam 25
Diskontni sazba projektu r 0,11
Socialni a zdravotni pojisténi Np 3 062 500
Roc¢ni rlst platu Mg 0,05
Naklady na kontrolni jakostni procesy

(KE/Ks) Proménna Hodnota
V1 NjV1 20

V2 NjV2 18

V3 NjV3 27

V4 NjV4 10

V5 NjV5 25

V6 NjV6 15

Z11 NjZ11 10

Z22 NjZ22 8

Z33 NjZ33 17

Z44 Njz44 20

Z55 NjZ55 35

Z66 NjZ66 25

Z77 NjZ77 12

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé vstupnich dat
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4.4 Vypocty ekonomickych hodnot projektu

Pro ur€eni NPV investora a dalSich hodnot, které budeme potfebovat pfi analyze

rizika daného projektu, je potfeba na zakladé vstupnich dat provést fadu vypoctu.

Pomoci tabulky 5, ktera poskytuje rychly pfehled vSech uvodnich dat, Ize pfipravit

finan€ni model s jeho vystupnimi hodnotami jako jsou Cisty zisk, CF a NPV.

V prvni fadé je nutné vypocitat splatky uroku, umor a konec€ny zUstatek, Ize to vidét

v nasledujici tabulce 6.

Konstantni kazdoro¢ni splatka uvéru se vypocita pomoci vzorce (Anuita, 2015):

S — uvér,

U — dlouhodoby uvéf,

S=U

r (u) — rocni urokova sazba uvéru,

Tu — doba splaceni uvéru.

Tab. 6 Vypocet splatek investicniho projektu

T
N (1+Tu) u
(1+Tu)Tu

*Ty

-1

1)

Rok

Splatka

Urok

Umor

ZUstatek

42 750 000,00 K¢

5 808 355,21 K¢

2 565 000,00 K¢

3243 355,21 K¢

39 506 644,79 K¢

5 808 355,21 K¢

2 370 398,69 K¢

3437 956,53 K¢

36 068 688,26 K¢

5 808 355,21 K¢

2164 121,30 K¢

3 644 233,92 K¢

32 424 454,34 K¢

5 808 355,21 K¢

1945 467,26 K¢

3 862 887,95 K¢

28 561 566,39 K¢

5 808 355,21 K¢

1713 693,98 K¢

4 094 661,23 K¢

24 466 905,16 K¢

5 808 355,21 K¢

1468 014,31 K¢

4 340 340,90 K¢

20 126 564,25 K¢

Njouih|W|IN (- |O

5 808 355,21 K¢

1207 593,86 K¢

4 600 761,36 K¢

15 525 802,89 K¢

8

5 808 355,21 K¢

931 548,17 K¢

4 876 807,04
K&

10 648 995,85 K¢

9

5 808 355,21 K¢

638 939,75 K¢

5169 415,46 K¢

5479 580,39 K¢

10

5 808 355,21 K¢

328 774,82 K¢

5479 580,39 K¢

- 0,00 K¢

Celkem

58 083 552,14
K¢

15333 552,14
K¢

42 750 000,00
K¢

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé vstupnich dat

Na obrazcich Cislo 7 a 8 jsou zobrazené jiz vypoctené finanéni ukazatele daného

investi¢niho projektu. VSechny vypodty byly provadény na zakladé udaji ze zadani

a pfi pouziti aplikace Excel.
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Tab. 7 Vypocet finanénich ukazateld projekti v Excel

Rok 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1 12 13 14 15
DV1 200000 200800 201603 202410 203219 204032 204848 205668 206490 207316 208146 208978 209814 210653 21149
Dv2 250000 251000 252004 253012 254024 255040 256 060 257085 258113 259 145 260182 261223 262268 263317 264370
bv3 150000 150600 151202 151807 152414 153024 153636 154251 154868 155 487 156 109 156734 157361 157990 158622
bva 300000 301200 302405 303614 304829 306048 307272 308501 309735 310974 312218 313467 314721 315980 317204
Vs 80000 80320 80641 80964 81288 81613 81939 82267 8259 82927 83258 83591 83926 84261 84598
Dv6 400000 401600 403 206 404819 406 439 408064 409 697 411335 412981 414633 416291 417956 419628 421307 422992
D711 150000 150600 151202 151807 152414 153024 153636 154251 154868 155 487 156 109 156734 157361 157990 158622
D222 130000 130520 131042 131566 132003 132621 133151 133684 134219 134756 135295 135836 136379 136925 137472
D233 200000 200800 201603 202410 203219 204032 204848 205668 206490 207316 208146 208978 209814 210653 21149
Dz44 350000 351400 352806 354217 355634 357056 358484 359918 361358 362803 364255 365712 367175 368643 370118
Dz55 190000 190760 191523 192289 193058 193831 194606 195384 196 166 196950 197738 198529 199323 200121 200921
D266 300000 301200 302405 303614 304829 306048 307272 308501 309735 310974 312218 313467 314721 315980 317204
z77 290000 291160 202325 203494 294668 205847 297030 208218 209411 300609 301811 303018 304230 305 447 306 669
Triby 2212500000 | 2221350000 | 2230235400 | 2239156342 | 2248112967 | 2257105419 | 2266133841 | 2275198376 | 2284299169 | 2293436366 | 2302610112 | 2311820552 | 2321067834 | 2330352106 | 2339673514
Odpisy 4933333 4933333 4933333 4933333 4933333 4933333 4933333 4933333 4933333 4933333 4933333 4933333 4933333 4933333 4933333
Investice -95 000 000
Uvér 42750000
Uroky 2565000 2370399 2164 121 1945 467 1713694 1468014 1207504 931548 638 940 328775 0 o 0 0 o
Reijni naklady 7000000 7000000 7000000 7000000 7000000 7000000 7000000 7000000 7000000 7000000 7000000 7000000 7000000 7000000 7000000
Energie 500 000 500 000 500 000 500000 500 000 500 000 500 000 500000 500000 500000 500000 500000 500000 500000 500000
Material 159650000 | 160288600 | 160929754 | 161573473 | 162219767 | 162868646 | 163520121 | 164174201 | 164830898 | 165490222 | 166152183 | 166816791 | 167484059 | 168153995 | 168826611
Jakost 54120000 | 54336480 | 54553826 | 54772041 | 54991120 | 55211094 | 55431938 | 55653666 | 55876281 | 56009786 | 56324185 | 56549482 | 56775680 | 57002782 | 57230793
Mzdové néklady 8750000 8754375 8758752 8763132 8767513 8771897 8776283 8780671 8785 061 8789454 8793849 8798245 8802645 8807 046 8811449
Pojisténi 3062500 3062500 3062500 3062500 3062500 3062500 3062500 3062500 3062500 3062500 3062500 3062500 3062500 3062500 3062500
Hruby zisk 1971919167 | 1980104313 | 1988333113 | 1996606395 | 2004925030 | 2013289934 | 2021702072 | 2030162456 | 2038672156 | 2047232297 | 2055844062 | 2064160200 | 2072509618 | 2080892449 | 2089 308827
Danova sazba 019 019 019 019 019 019 019 019 019 019 019 019 019 019 019
Dan 19% 374664642 | 376219820 | 377783202 | 379355215 | 380935756 | 382525088 | 384123394 | 385730867 | 387347710 | 383974136 | 390610372 | 392190438 | 303776827 | 395369565 | 396968677

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé vstupnich dat

Byly vypocteny celkové trzby, celkové naklady, rostouci poptavka po motorovych
svickach vznétovych a zazehovych, mzdy s roénim rustem platu, uvér s urokovou

sazbou 6 %.

Na obr. 8 jsou znazornény vysledky uskuteénénych vypoctu.

Tab. 8 Vypocet hrubého a Cistého zisku, CF projektu a investora v Excel

FBITDA 1979417500 1987408045( 1995430567] 2003485195[ 2011572057] 2019691282 2027842998 2035027337) 2044 244429] 2052434405] 20607773% 2069093533| 2077442951| 2085825782 2094242160
1) 1971919167 1980104313] 1988333113] 1%966063%5] 2004925030] 2013289934 2021 702072) 2030162456 2038672156 2047232297] 2055844062] 2064 160200] 2072509618 208089249] 2089308821
EAT 1597254505] 1603884494 1610549800] 1617251180] 1623989274 1630764847) 1637578678| 1644431500) 1651304447 1658258160 1665233690] 1671969762] 1678732791] 1685522884 169234015
(F 26 samofinancovani 1600187858| 1608817827 1615483155 1622184513] 1628922607 1635698180| 1642512011) 1649364903] 1656257780] 1663191493 1670167003) 16769030%| 1683666124 1630456217 1697273483
(mor JUBE| 34T 36MIM  3%068 4066l 4340341  A60TR1)  A8TeS0T SIS 5479580 0 0 [ 0

(CFinv projektl SI0000] 1598 %44503) 1605379870] 1611838921] 1618320605 1624807%46) 1631357830 1637911250 1644488116 1651088364 165771113 1670167003 1676%030%| 1683666124) 160456217 1697273483
(Finvestora -52250000| 1598944503) 1605379870 1611838921] 1618321625 1614827%46| 1631357830] 1637911250) 1644488 116] 1651088364 1657711913] 1670167003] 16765030%| 1683666124] 1690456217) 1697273483
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Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé vstupnich dat

Na zakladé hodnot hrubého a Cistého zisku, CF projektu a CF investora Ize stanovit

kumulované NPV investora za hodnocené obdobi.

NPV pfedstavuje jednu z nejCastéji pouzivanych metod pro nalezeni zfetelnych

vysledka.
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Vypocet NPV stanovim dle vzorce (Synek, Kislingerova, 2015, s. 305)

n  CF

CSHI = SHCF — IN = P i

IN )

CSHI je gista souasna hodnota investice,
SHCF — soucasna hodnota CF,

IN — naklady na investice,

CF — oCekavana hodnota CF z obdobi 1.,
k — kapitalové vydaje,

t — obdobi 1 azn,

n — doba zZivotnosti investice.

Vysledkem vypoctl NPV projektu za celou dobu je Castka 74 141 687 KC.
4.5 Priprava k simulaci v Crystal Ball

Na zakladé jiz dosazenych vysledku je potfeba provést simulaci pomoci softwaru
CB. Dulezitym kritériem je hodnota NPV, ktera Cini 74 141 687 K¢, ma kladny znak
a jelikoz je vétsi nez 1 investice pfijimame. Vyhodnost projektu vSak zavisi na tom,

o kolik je index vysSi od jednotky (Kislingerova, 2014, s. 269)

Pro odhad rizikovych faktor( se pouziva trojuhelnikové rozdéleni, ktery je zobrazen
na obr. 5. Tyto odhady jsou zobrazeny ve tvaru trojuhelniku. Odhady ale mohou byt

vychylené doprava k vy$§im hodnotam nebo doleva k niz§im (Fotr, Soucek, 2011).
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Zdroj: Vlastni zpracovani

Obr. 4 Trojuhelnikové pravdépodobnostni rozdéleni pro modelovani expertnich odhadu

rizikovych faktoru

V tabulce 7 jsou zobrazeny minimalni, nejpravdépodobné&jsi a maximalni odhady
hodnot rizikovych faktor investi¢niho projektu, které byli provedené na zakladé

softwaru CB.

Dalsim krokem je potfeba specifikovat faktory, které maiji vliv na NPV pomoci
analyzy citlivosti. Vystupem této analyzy je zjiSténi citlivosti zvolenych kritérii na

zmény vstupnich hodnot. (Fotr, Soucek, 2011, s. 158).
»,Budeme-li sledovat citlivost NPV na vstupni parametry, budou to pfedevsim:

e Prodané mnoZzstvi,

e Cena,

o Pfimé naklady,

e Fixni néklady,

e Zména pracovniho kapitalu,

e Financovani odrazejici se v diskontni mire,

e Danova sazba.” (Scholleova, 2009, s. 165-167)
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Tab. 9 Hodnoty investi¢niho projektu

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé vstupnich dat
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Obrabéci stroj Nejmensi Nejpravdépodobnéjsi Nejvétsi
Hodnota
Pofizovaci cena 31 500 000 38 500 000
Ekonomicka Zivotnost let 14 17
ZUstatkova cena 2 700 000 3 300 000
Montaini stroj
Pofizovaci cena 54 000 000 66 000 000
Ekonomicka Zivotnost let 18 22
ZUstatkova cena 3 600 000 4 400 000
Financovani uvérem
Ovér 38 475 000 47 025 000
Doba splaceni uvéru let 9 11
Urokova sazba 0 0
Typové fady + Ceny
V1 720 880
V2 360 440
V3 900 1100
Va4 810 990
V5 675 825
V6 540 660
711 450 550
722 630 770
733 810 990
744 540 660
755 765 935
766 675 825
777 900 1100
Materidlové naklady podniku (K&/ks)
Vi 72 88
V2 45 55
V3 36 44
\Z3 32 39
V5 18 22
V6 50 61
Z11 54 66
722 135 165
Z33 27 33
244 41 50
755 18 22
766 68 83
777 45 55
Naklady podniku
Rocni rezijni naklady vyrobniho useku 6 300 000 7 700 000
Ro¢ni naklady na energie 450 000 550 000
Mzdové naklady 7 875 000 9625 000
Pocet zaméstnanctl 23 28
Diskontni sazba projektu 0 0
Socidlni a zdravotni pojisténi 2 756 250 3368 750
Rocni rist platu 0 0
Naklady na kontrolni jakostni procesy (K&/Ks)
V1 18 22
V2 16 20
V3 24 30
v4 9 11
V5 23 28
V6 14 17
z11 9 11
722 7 9
733 15 19
744 18 22
755 32 39
266 23 28
777 11 13




Pro zobrazeni vysledku citlivostni analyzy lze pouzit rGzné numerické techniky,
jejichz vystupem je:

e Uzlovy graf,

e Tornado diagram,

e Matice nejistoty,

e Ur€eni meznich boda,

e Anuitni propocet dopadul (Scholleova, 2009, s. 169).

Protoze Tornado diagram je mnohem pfehlednéjSi, néz ostatni a s vétSim
mnoZstvim se nebude snizovat, bylo rozhodnuto to pouzit. Pomoci Tornado Chart,
ktery je zobrazen na obr. 6, se zjiStuji dopady izolovanych reaktivnich zmén
vétSinou v intervalu +- 10 % od dané hodnoty, jednotlivych vstupnich proménnych
hodnot zvoleného modelu pfipadajicich na hodnotu vystupni proménné stejného

modelu.

Z tornado grafu plyne, Zze nejvyznamnéjSimi faktory, které nejvice pusobi na NPV
projektu a které by méla firma fidit jsou poptavky po Z77 a V4. Rizikové faktory jsou

usporadané sestupné podle velikosti dopadu jejich zmén na NPV, seznam zacina

Vv,

Velikosti NPV odpovidajici zméné pfi kazdém vstupu proménné jsou zalozeny jak
na délce obdélniku v grafu, tak na pfesné hodnoté v nize uvedené tabulce. Napf.
shizeni vyuziti vyrobni kapacity o 10 vede k NPV ve vysi 73 541 904 (viz sloupec
Minimum), naopak zvySeni vyuZiti kapacity o 10 coz vede k NPV ve vySi 74 741 550

(viz sloupec Maximum).
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Tab. 10 Vysledky analyzy citlivosti NVP na jednotlivych faktorech rizik

Variable Downside  Upside Range | Downside Upside @ Base Case
Z77 - Nejpravdépodobnéjsi Hodnota 73541904 74741550 1199 646 945 1055 1 000
Pocet vyrobku za rok - Nejpravdépodobnéjsi Hodnota 73579093 74704361 1125268 273 969 306 031 290 000
V4 - Nejpravdépodobnéjsi Hodnota 73583271 74700183 1116911 850 950 900
Pocet vyrobku za rok - Nejpravdépodobnéjsi Hodnota 73611194 74672260 1061066 283416 316584 300 000
V6 - Nejpravdépodobnéjsi Hodnota 73645322 74638132 992 810 567 633 600
266 - Nejpravdépodobnéjsi Hodnota 73676347 74607 107 930760 709 791 750
Pocet vyrobku za rok - Nejpravdépodobnéjsi Hodnota 73703236 74580218 876982 377 889 422111 400 000|
Z44 - Nejpravdépodobnéjsi Hodnota 73707372 74576081 868 709 567 633 600
Nejpravdépodobnéjsi Hodnota - 37 73738398 74545056 806 658| 283416 316 584 300 000
Pocet vyrobku za rok - Nejpravdépodobnéjsi Hodnota 73754427 74529026 774599 330652 369 348 350 000
733 - Nejpravdépodobnéjsi Hodnota 73769423 74514031 744 608| 850 950 900
Pocet vyrobku za rok - Nejpravdépodobnéjsi Hodnota 73788866 74494588 705723 188 944 211 056 200 000
Z55 - Nejpravdépodobnéjsi Hodnota 73807 688 74475766 668 079 803 897 850
V1- Nejpravdépodobnéjsi Hodnota 73810790 74472664 661873 756 844 800
Pocet vyrobku za rok - Nejpravdépodobnéjsi Hodnota 73829302 74454152 624850 179 497 200 503 190 000
V3 - Nejpravdépodobnéjsi Hodnota 73831474 74451980 620506 945 1055 1 000
Pocet vyrobku za rok - Nejpravdépodobnéjsi Hodnota 73852157 74431296 579139 188944 211056 200 000
Pocet vyrobku za rok - Nejpravdépodobnéjsi Hodnota 73852261 74431193 578932 141 708 158 292 150 000
V2 - Nejpravdépodobnéjsi Hodnota 73934891 74348562 413671 378 422 400
722 - Nejpravdépodobnéjsi Hodnota 73953507 74329947 376441 661 739 700

Zdroj: Vlastni zpracovani

42




73000000

038

73500000 74000000 74500000

75000000

75500000

71 - Nejpravdépodobnéjsi Hodnota

Pocet virobku za rok - Nejpravdépodobnéjsi Hodnota

V4 - Nejpravdépodobnéjsi Hodnota

Pocet virobku za rok - Nejpravdépodobnéjsi Hodnota

V6 - Nejpravdépodobnéjsi Hodnota

766 - Nejpravdépodobnéjsi Hodnota

Pocet wrobku za rok - Nejpravdépodobnéjsi Hodnota

744 - Nejpravdépodobnéjsi Hodnota

NejpraviépodobnéjSi Hodnota - 37

Pocet wjrobku za rok - Nejpravdépodobnéjsi Hodnota

133 - NejpravdEpodobnéjsi Hodnota

Pocet wjrobku za rok - Nejpravdépodobnéjsi Hodnota

55 - NejpravdEpodobnéjsi Hodnota

V1- Nejpravdépodobnéjsi Hodnota

Pocet virobku za rok - Nejpravdépodobnéjsi Hodnota

Vi3 - Nejpravdépodobnéjsi Hodnota

Pocet virobku za rok - Nejpravdépodobnéjsi Hodnota

Pocet wrobku za rok - Nejpravdépodobnéjsi Hodnota

V2 Nejpravdépodobnéjsi Hodnota

7] - Nejpravdépodobnéjsi Hodnota

850 950

mL _ EIE

91

567 633

330,652 369,348

mas _ e

188,944

211,056

u Downside

W Upside

Zdroj: Vlastni zpracovani

Obr. 5 Tornado graf s vysledky analyzy citlivosti NPV na rizikovych faktorech




Stejna informace je zobrazena v spojnicovém grafu na dalSim obrazku, kde je
naklon pfimky odpovidajici vstupnim proménnym simulaéniho modelu odrazi
citlivost NPV na tyto vstupni proménné, tj. zaporny naklon ¢ary zobrazuje inverzni

vztah mezi vstupni a vystupni proménnou.
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Obr. 6 Spojnicovy graf
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4.6 Provedeni simulace v Crystal Ball

V soucasné dobé jsou zname hodnoty rizikovych faktort ovliviujicich NPV projektu.
Data jsou pfipravena k simulaci v CB. Pro simulaci bylo specifikovano 15 000
interakci. Jakmile program dokonc&i simulaci, automatické bude vytvaren graf
predpovédnich hodnot parametru. Obrazek 8 a 9 ukazuje spusténi a uspésné
dokonceni simulace. Pfi porovnani Ize vidét, Ze tvar NPV se béhem simulace témér

nemeéni.

Na obr. 7, |ze vidét, jak vypada simulace po 5000 interakci.

5.000 Trials Frequency View 4,980 Displayed
pacuyeTn!Q38
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B B
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> L
= |
@
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e
o
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0.00 y r
71,000,000 72,000,000 73,000,000 74,000,000 75,000,000 76,000,000 77,000,000 78,000,000
P 74.013.8%0 Certainty: |53.39 % q |infinity

Zdroj: Vlastni zpracovani

Obr. 7 Rozdéleni pravdépodobnosti Cisté soucasné hodnoty projektu

Na obr. 8, Ize vidét vystup simulace v podobé histogramu Cetnosti NPV.

Pokud by dodavatel skupiny Wolksvagen Group chtél dosahnout hodnoty NPV
74 000 000, staci zadat toto Cislo do levého policka a program automaticky vypocita
pravdépodobnost v procentech. Vtomto pfipadé pravdépodobnost dosazZeni
hodnoty NPV 74 000 000 se rovna 54 %,

NPV> 0, to znamena ze s pravdépodobnosti pfiblizné 54 % bude investiéni projekt
efektivni a plné se vyplati. Pficemz dolni mez je zhruba 70 500 000 K¢ a horni Cini

78 000 000 K&. Pravdépodobnost dosazeni zaporné hodnoty NPV je téméF nulova.
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Simulace metodou Monte Carlo umoznuje prozkoumat vSechny mozné duasledky

matematickych rozhodnuti a vyhodnotit dopad rizik, ¢imz se zajisti vy$si u€innost

rozhodovani v nejistoté. Analyza vypracovaného investiéniho projektu vSak

ukazala, ze tato investice je ucelna.
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Obr. 8 Zacatek béhu simulace v softwaru Crystal Ball v podobé (graf hodnoceni NPV)

Obrazek 10 ukazuje dosazené statistiky ze simulace. Zobrazené charakteristiky

znamena:

e ,Trials“ oznaCuje pocet kroku v hodnoté 15000.

e Stfedni hodnota neboli ,Mean® se rovna 74 141 403 K¢.

e Median v hodnoté 74 145 933 K¢.

e Minimalni pfedpokladana hodnota NPV neboli«c Minimum »se rovna
68 942 794. To znamena, Ze zvoleny investi¢ni projekt bude efektivni.

e Maximalni hodnota NPV projektu« Maximum »je 79 686 236, coz pro
spole€nost jisté znamena velkou vyhodu pro faktor ucinnosti..

e Smeérodatna odchylka ,Standard Deviation® se rovna 1 367 075 K¢.

e Hodnota Sikmosti ,Skewness“ se rovna 0, 00184, je to téméf nula, to
znamena, ze rozdéleni NPV je skoro symetrické a kladna hodnota v tomto
pfipadé naznacCuje mirné zlepSeni rozdéleni pravdépodobnosti doprava

k vySSim hodnotam NPV.
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» | Trnials 15.000
Mear 74141403
Median 74145933
Mode
Standard Deviation 1.367.075
Variance 1.868.893.007.624
Skewness 00148
Kurtosis 296
Coeff of Vanability 0.018
Minemum 68,942,794
Maximum 79.686.236
Mean Std. Error 11.162

Zdroj: Vlastni zpracovani

Obr. 9 Statistické udaje pravdépodobnostniho rozdéleni

Simulace pomaha provadét dukladnéjsi analyzu moznych vysledkd ve srovnani s
béznou analyzou citlivosti. Dal$i vyhodou je to, Ze simulace umoznuji uzivateli vzit
v uvahu korelace mezi jednotlivymi vstupnimi proménnymi a snadno urcit korelace
mezi riznymi proménnymi.

Pokud vedeni spolecnosti bude chtit zjistit, v jakém rozmezi hodnoty s nastavenou
pravdépodobnosti dané NPV budou kolisat, Ize to zjistit zadanim urcitého procenta
do pole jistoty "Certain”. Pro lepSi znazornéni uvedeme pfiklad, zadame hodnotu
jistoty 80 %, a z toho plyne rozmezi kde bude pohybovat NPV, v daném pfipadé
v rozmezi od 72 387 567 do 75 872 603.
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15,000 Trials Frequency View 14,926 Displayed
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Obr. 10 Dosazeni urcité NPV hodnoty s pfedem zadanou pravdépodobnost

Software CB navic umoznuje se podivat na graf kumulativnich pravdépodobnosti

s hodnotou NPV, ktery je zobrazen na obr. 12.

Pokud by spole€nost chtéla védét, jaka je pravdépodobnost dosazeni NPV napf.
v hodnoté 75 872 603 K¢, tak pomoci simulace zjisti, ze danou hodnotu dosahne
nebo prekro€i s pravdépodobnosti 10 %. Tento vysledek Ize ohodnotit tak, Ze
s pravdépodobnosti 90 % hodnota NPV nebude vétsi neboli nebude pfekrocena

v hodnoté 75 872 603 K&.
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Obr. 11 Graf kumulativniho pravdépodobnostniho rozdéleni NPV

Pomoci analyzy citlivosti na databazi, ktera je zalozena na zakladé ziskanych dat,

Vi vivs

strategii pro realizaci investi¢niho projektu.

Ukazatel NPV odrazi progn6zu zmeény ekonomického potencialu podniku v pfipadé
prijeti zvazovaného projektu. Proto je dale analyzovan dopad jednotlivych rizikovych

faktord na NPV, které maji nejvétsi vliv.

Rank Correlation View, ktery je zobrazen na obr. 12, vypocitava citlivost pomoci
vypocCtu korelacnich koeficientu hodnosti mezi kazdym predpokladem a kazdou
prognozou, zatimco simulace bézi. Pozitivni koeficienty naznacuji, Zze zvySeni
predpokladu je spojeno se zvySenim progndzy. Zaporné koeficienty znamenaji
opacnou situaci. Cim vétsi je absolutni hodnota korelaéniho koeficientu, tim siln&jsi

je vztah.

Vysledek analyzy citlivosti Ize také zobrazit v podobé paprskového diagramu, kde
pfimky budou zobrazovat jakykoliv zmény pomoci procentni relace. Pfi pohledu na
graf Ize snadno identifikovat faktory, jejichz koeficient elasticity je vétSi nez jednotka,

to znamena, Zze maji vyznamny vliv na efektivitu investicniho projektu.
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Tato metoda, avsak je tézkopadna a velmi slozita z hlediska provadéni vypoctu,

proto pouziti softwarovych produktt usnadriuje analyzu citlivosti.

Timto zpusobem, provadéni analyzy citlivosti je zakladnim nastrojem pfi hodnoceni
projektt, nebot umoznuje odhalit faktory, které maji nejvétsi vliv na efektivitu
projektu. Vénovanim pozornosti témto faktorlm pomuze podniku efektivnéji fidit

projekt a zaroven snizovat riziko realizace investi¢niho projektu.

Jak Ize vidét z obr. 12, hlavnimi z nejrizikovéjSich faktoru jsou cena a mnozstvi fady
Z77,V4 a V6.
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Obr. 12 Analyza citlivosti na zakladé vysledku ze simulace v softwaru CB



4.7 Shrnuti vysledkl a doporuceni

Po provedeni simulace CB byly ziskany duleZité informace o kritickych faktorech,
které by mohli ovlivnit kone¢né vysledky daného projektu. Vysledky provedené

pravdépodobnostni analyzy pfipada jako pfijemné.

Provedena pravdépodobnosti analyza u NPV dosahuje kladnych Cisel a jeji hodnoty
jsou v intervalu od 68 942 794. KC do 79 686 236. KC. Pfedpokladana stfedni
hodnota je 74 141 403 K&. Sikmost jako jediny ukazatel znézorfiuje odchyleni
k niz§im hodnotam, nicméné hodnota mezi -0,5 a 0,5 znamena, Ze distribuce je

pomeérné symetricka.

Analyza planu, umoziuje dospét k zavéru, Ze zkoumany investicni projekt se
vystavuije riziku, jenomze jejich mira vlivu se lisi. NejvySSi stupen vlivu je zpusoben
penéznimi toky souvisejicimi s hlavni obchodni Cinnosti pfi nakupu a prodeji

typovych fad.

Z vysledkl simulace a analyzy citlivosti plyne, Ze spole€nost by se méla soustfedit
predevsim na takové faktory jako je cena a mnozstvi konstrukce Z77, V4 a V6. To
znamena, ze pokud planované poptavané mnozstvi se bude lisit, tak bude existovat

moznost, Ze projekt nedosahne planovaného cile.

Pfi realizaci investicniho projektu bude nutné provést fizeni rizik, coZz znamena
systém fizeni rizik, s cilem jejich minimalizace. Existuje cela fada metod pro snizeni

rizika a hodnoty ztraty.

Rizika zvySeni nakladd na vyrobni zafizeni maji byt minimalizovana pomoci fixni

smlouvy na dodavky zafizeni, bez ohledu na ceny materialu.

Nespravna volba trhu, chybné identifikované trzni strategie, nesoulad,
nedomyslenost nebo nedostatek marketingové sité na potencialnich trzich, budou
mit omezeny potencial ovlivnéni projektu. Proto jednim z doporuceni bude

provedeni doplfikového prizkumu trhu.

K doporuéenym postuplim fizeni rizik Ize také pfi€ist vytvoreni sluzby fizeni rizik
vramci projektu, ktera bude mit veSkerou pravomoc organizovat opatfreni

k minimalizaci rizika tohoto investi¢niho projektu.

V ramci prevence a kontroly rizik je mozné vypracovat plany a programy

preventivnich opatfeni, stejné jako situacni plan.
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Je také dulezité vzit v ivahu opatfeni personalniho fizeni pro rizika projektu, které
zahrnuji Skoleni a zvySovani kvalifikace zaméstnancu provadéjici provozu objektu
investi¢ni ¢innosti.

Navrhovana analyza nezahrnuje vnéjSi hrozby, jako jsou napfiklad pfirodni

katastrofy, pandemie a hospodarské krize. Duvodem je jejich obtizna

predvidatelnost. Tato rizika nejsou témer ovlivnéna
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Zaveér

V teoretické Casti diplomové praci byli rozebrany problémy ekonomickych rizik
investi¢niho projektu, prozkoumany klasifikace investi¢nich projektl, jejich proces
pfipravy a realizace, stanoveni ekonomickych rizik, rGzné metody vyhodnoceni

a zpusoby nasledného fizeni.

Teoreticka Cast slouZila jako zaklad pro vyvoj praktické ¢asti a zaroven pro hlubsi

pochopeni problému.

Pfi posuzovani rizik investi¢niho projektu je potfeba brat v ivahu Fadu dualezitych
bodl. Za prvé, posouzeni rizika zahrnuje identifikaci zdroju a potfebnou informaci.
Za druhé, vybér konkrétniho a vhodného zpusobu hodnoceni rizik z celé jejich
rozmanitosti. A jako posledni, po identifikaci vSech rizik je nutné poskytnout

doporuceni pro jejich eliminaci ve fazi realizace investi¢niho projektu.

Prakticka Cast této praci byla zaméfena na provedeni analyzy zvolené firmy pomoci
pFislusného softwarového programu. Ukolem bylo propogitani ekonomickych
hodnot, sestaveni vhodnych vzorcd a pomoci zjisténych finan¢nich ukazatell

provést simulace, dosazené vysledky jiz nasledné vyhodnotit a analyzovat.

Pro danou diplomovou praci jiz na zaCatku byla ur€ena simulace Monte Carlo.
Simulace byla provedena pomoci softwaru CB, ktery je soucasti literatury

E.Kislingerova a kol. Manazerskeé finance, C.H. Beck, 2. vydani, Praha 2007.

Rozbor projektu byl proveden na zakladé Cisté sou€asné hodnoty, coz je kliCovym
kriteriem. NPV v ramci matematického modelu Cinila 74 134 291. Pfi provadéni
simulace bylo pouZito pravdépodobnostni trojuhelnikové rozdéleni, za ucelem
simulace nejistoty odhadu. Vysledkem simulace byly grafy NPV a analyza citlivosti

projektu.

Cista sou¢asna hodnota projektu po provedeni simulace, ktera se skladala z 15 000
iteraci, ¢ini 74 141 403 K&.

Rovnou byla stanovena minimalni hodnota NPV, ktera Cini 68 942 794 K&, coz

znamena, zZe tento investiCni projekt je efektivni a Ize jej doporucit k realizaci.
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Po provedeni analyzy citlivosti se podafilo odhalit rizikové faktory, které méli nejvétsi
vliv na vybrané vystupni hodnoty, na které je potfeba se nejen zamérit, ale
I minimalizovat jejich mnozstvi. Mezi témito faktory patfi cena a mnozstvi rady Z77,
V4 a V6.

Kromé toho pouziti riznych metod negarantuji uplnou pfedvidatelnost kone¢ného
vysledku, takZze hlavnim cilem neni jenom ziskani naprosto pfesnych vysledku
efektivity realizace projektu, ale porovnani vSech dosazenych vysledku investi¢nich

projektd pomoci objektivnich a ovéfitelnych ukazatelt ¢i modelu.

Je doporuceno, aby spole¢nost uzavirala dlouhodobé smlouvy s dodavateli,
vypracovala plany a programy preventivnich opatfeni, zajistila zvySeni kvalifikaci

zaméstnancu.

Tato prace navrhuje komplexni metodu, ktera je pouZitelna nejen pro analyzu rizik

investi¢nich projektu, ale také v jakémkoli jiném sektoru.

Postupy prace Ize pouzit jako instrukce pfi vypoctu dalSich potfebnych hodnot.
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Priloha 1 Vypocet ekonomickych hodnot projektu

Rok 0 1 2 3 4 5 6
DV1 200 000 200 800 201 603 202 410 203219 204 032
DV2 250 000 251 000 252 004 253012 254 024 255 040
DV3 150 000 150 600 151202 151807 152414 153024
Dv4 300000 301200 302 405 303 614 304 829 306 048
DV5 80 000 80320 80 641 80964 81288 81613
DV6 400 000 401 600 403 206 404 819 406 439 408 064
Dz11 150 000 150 600 151202 151 807 152414 153024
DZ22 130000 130520 131042 131 566 132 093 132621
DZ33 200 000 200 800 201 603 202 410 203 219 204 032
Dz44 350 000 351400 352 806 354217 355 634 357 056
DZ55 190 000 190 760 191523 192 289 193 058 193831
DZ66 300 000 301200 302 405 303 614 304 829 306 048
Dz77 290 000 291 160 292 325 293494 294 668 295 847
Trzby 2212500000 | 2221350000 | 2230235400 | 2239156342 | 2248112967 | 2257 105419
Odpisy 4933333 4933333 4933333 4933333 4933333 4933333
Investice -95 000 000
Uvér 42 750 000
Uroky 2565000 2370399 2164121 1945 467 1713694 1468014
ReZijni ndklady 7 000 000 7 000 000 7 000 000 7 000 000 7 000 000 7 000 000
Energie 500 000 500 000 500 000 500 000 500 000 500 000
Material 159 650 000 160 288 600 160929 754 161573473 162 219 767 162 868 646
Jakost 54120000 54336 480 54 553 826 54772041 54991 129 55211094
Mzdové naklady 8750 000 8754375 8758752 8763132 8767513 8771897
Pojisténi 3062 500 3062 500 3062 500 3062 500 3062 500 3062 500
Hruby zisk 1971919167 | 1980104313 | 1988333113 | 1996606395 | 2004925030 | 2013289934
Danova sazba 0,19 0,19 0,19 0,19 0,19 0,19
Dan 19% 374 664 642 376219 820 377 783 292 379355215 380935 756 382 525088
EBITDA 1979417500] 1987408045| 1995430567 2003485195 2011572057| 2019691282
EBT 1971919167 1980104313 1988333113| 1996606395 2004925030 2013289934
EAT 1597254525 1603884494| 1610549822 1617251180 1623989274 1630764847
CF ze samofinancovani 1602187858 1608817827| 1615483155 1622184513| 1628922607| 1635698 180
Umor 3243355 3437957 3644234 3862 888 4094 661 4340341
CF inv.projektl -52 250 000 1598944503| 1605379870| 1611838921 1618321625| 1624827946| 1631357839
CF investora -52250000| 1598944503 1605379870| 1611838921| 1618321625 1624827946| 1631357839
Diskontnisazba 11% 0,11 0,11 0,11 0,11 0,11 0,11 0,11
CF Investora diskontu -52250000| 1440490543| 1302962317| 1178562727 1066038581 964 256 303 872190519
NPV kumulace CF -52 250 000 1297739228 1057513446 861 754 908 702 232633 572239183 466 308 668
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Priloha 2 Vypocet ekonomickych hodnot projektu

Rok 7 8 9 10 11 12 13 14 15
pV1 204 848 205 668 206 490 207 316 208 146 208 978 209814 210653 2114%
DV2 256 060 257 085 258113 259 145 260182 261223 262 268 263317 264 370
DVv3 153636 154 251 154 868 155 487 156 109 156 734 157 361 157990 158 622
Dv4 307272 308501 309735 310974 312218 313467 314721 315980 317244
DV5 81939 82267 825% 82927 83258 83591 83926 84261 84598
DV6 409 697 411335 412981 414633 416291 417 956 419628 421307 422992
Dz11 153636 154 251 154 868 155 487 156 109 156 734 157 361 157990 158 622
DZ22 133151 133 684 134219 134756 135295 135 836 136379 136 925 137472
D733 204 848 205 668 206 490 207 316 208 146 208 978 209814 210653 21149
Dz44 358 484 359918 361358 362 803 364 255 365712 367 175 368 643 370118
DZ55 194 606 195 384 196 166 196 950 197738 198 529 199323 200121 200921
DZ66 307 272 308 501 309735 310974 312218 313467 314721 315980 317 244
DZ771 297 030 298218 299411 300 609 301811 303018 304 230 305 447 306 669
Triby 2266133841 | 2275198376 | 2284299169 | 2293436366 | 2302610112 | 2311820552 | 2321067834 | 2330352106 | 2339673514
Odpisy 4933333 4933333 4933333 4933333 4933333 4933333 4933333 4933333 4933333
Investice
Ovér
Uroky 1207594 931548 638 940 328775 0 0 0 0 0
ReZijni naklady
Energie
Material 163520121 | 164174201 | 164830898 | 165490222 | 166152183 | 166816791 | 167484059 | 168153995 | 168826611
Jakost 55431938 55653 666 55 876 281 56099 786 56 324 185 56 549 482 56 775 680 57002 782 57230793
Mzdové naklady 8776283 8780671 8785061 8789454 8793849 8798 245 8802 645 8807 046 8811449
Pojisténi
Hruby zisk 2021702072 | 2030162456 | 2038672156 | 2047232297 | 2055844062 | 2064 160200 | 2072509618 | 2080892449 | 2089308 827
Danova sazba 0,19 0,19 0,19 0,19 0,19 0,19 0,19 0,19 0,19
Dan 19% 384123394 | 385730867 | 387347710 | 388974136 | 390610372 | 392190438 | 393776827 | 395369565 | 396968677
EBITDA 2027842998] 2036027337| 2044244429] 2052494405 2060777395 2069093533| 2077442951| 2085825782 2094242 160)
EBT 2021702072] 2030162456] 2038672156] 2047232297| 2055844062| 2064 160200] 2072509618| 2080892449( 2089308 827|
EAT 1637578678 1644431590] 1651324447| 1658258160| 1665233690| 1671969762| 1678732791 1685522884| 1692340150
CF ze samofinancovani 1642512011| 1649364923| 1656257780| 1663191493| 1670167023| 1676903095 1683666124 1690456217| 1697273483
Umor 4600761 4876 807 5169 415 5479580 0 0 0 0 0
CFinv.projektd 1637911250] 1644488116| 1651088364 1657711913 1670167023| 1676903095 1683666124 1690456217| 1697273483
CFinvestora 1637911250] 1644488116| 1651088364 1657711913| 1670167023| 1676903095 1683666124 1690456217| 1697273483
Diskontni sazba 11% 0,11 0,11 0,11 0,11 0,11 0,11 0,11 0,11 0,11
CF Investora diskontu 788913730 713586966 645451341 583820406 529916128| 479327362| 433568028| 392177094 354737535
NPV kumulace CF 379986933| 309644292| 252322918 205612485 168133545 137011328 111649 948 90983 056 74141 687
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