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SOUHRN

1. Cil prace:

Hlavni cil: vypracovani postimplementacni analyzy investi¢niho projektu ve vybraném podniku.

Diléi cile: prescreening investice, stanoveni ekonomické efektivnosti investice, analyza investiéniho procesu
v organizaci a jeho kritické zhodnoceni, navrh optimalizované struktury investiéniho procesu.

2.  Vyzkumné metody:

Obsahova analyza, financni modelovani, metody investicni analyzy a investicniho rozhodovani

3. Vysledky vyzkumu/prace:

Byla vypracovana postimplementacni analyza, na zaklad¢ které byly identifikovany rozdily mezi planovanym a
skute¢nym stavem investi¢niho projektu ve vybrané organizaci.

4. Zavéry a doporuceni:

Na zéaklad¢ poznatkil nabytych v ramci vyzkumné ¢asti bylo vyhodnoceno, Ze se jednalo o Uspésny investi¢ni
projekt.

Pro realizaci dalSich investi¢nich zamért byla formulovana doporuceni pro zmény v ramci planovaci realizacni
a provozni faze. Dale byl vytvoren soubor doporuceni pro zpracovani budoucich postimplementacnich analyz.
Byla navrzena optimalizovana struktura investi¢niho procesu.

vvvvvv

1) Vyrazné zlepsit rozhodovaci proces z hlediska ziskavani, respektive tvorby rozpo¢ti na rekonstrukce a
stavebni ¢innost.

2) Zajistit proskoleni ptislusnych pracovnikit ekonomického oddéleni na problematiku DPH ve vztahu
k nemovitostem.

KLICOVA SLOVA

Postimplementaéni analyza, postaudit, investice, ekonomicka efektivnost, faze investi¢niho projektu, podnikové
finance
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SUMMARY

1. Main objective:
Elaboration of a post-implementation analysis of an investment project in a selected company.

Sub-objectives: investment prescreening, determining the economic efficiency of the investment, analysis of the
investment process in the organization, proposal of an optimized structure of the investment process.

2. Research methods:

Content analysis, financial modeling, methods of investment analysis and investment decision making

3. Result of research:

A post-implementation analysis was developed, based on that the differences between the planned and actual
state of the investment project in the selected organization were identified.

4. Conclusions and recommendation:

Based on the knowledge gained in the research part, it was assesses that the investment project was successful.

Recommendations for changes within the planning, implementation and operational phases were formulated for
the implementation of other investment plans.

Furthermore, a set of recommendations for the processing of future post-implementation analyzes was created.
An optimized structure of the investment process was designed.

The most significant recommendations:

1) Significantly improve the decision-making process in terms of obtaining or creating budgets for
reconstructions and construction activities.
2) Ensure training of relevant employees of the economic department on VAT issues in relation to real
estate.

KEYWORDS

post-implementation analysis, post audit, investment, economic efficiency, phases of investment project,
company finance
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1 Uvod

Podminky pro podnikéni se ve svété i Ceské republice neustdle méni, a pokud maji podniky
prosperovat a udrzovat si sva trzni postaveni, tak se t¢émto zménam musi aktivné ptizpiisobovat.
modernich technologii, otevienost trhil a aktualné i vyvoj situace spojené s pandemii Covid-19.
Diky rozvoji modernich technologii dochézi k velmi rychlému pfenosu informaci, takze se

v _cr

Vlivem téchto aspektl dochazi také k vyznamnym zménam v ramci zavedenych, dlouhodobé
nastavenych zvyklosti v ramci fungujicich podnikii. Vhodnym piikladem je skuteCnost, Ze
mnoho firem diky opatfenim spojenych s pandemii piehodnotilo své systémy sluzebniho
cestovani a vedeni firemnich meetingl. Tim se zdsadnim zplUsobem zvySilo vyuZzivani
virtualnich prostfedktl pro vedeni porad, konzultaci a obchodnich schiizek, které do nedavna
vyzadovaly osobni setkani. To s sebou mulize ptinaSet vyhody, ale i nevyhody tudiz prozatim
nelze s jistotou fici, zda se jedna o piechodna opatfeni nebo plijde o zménu, ktera se zachova i
po piekondni problémi spojenych s pandemii. Je vSak zjevné, Ze tyto procedurdlni zmény
s sebou pfinasi nemalé uspory na cestovni naklady a komunikace se stdva vyznamné
efektivngjsi.

Usilovani o efektivnost bylo odjakziva jednim z hlavnich cili hospodarné smyslejicich firem.
Podniku, ktery efektivné nakladd snabytym kapitdlem, se otevird prostor pro vhodnou
investi¢ni Cinnost, ktera miize vést napiiklad k rozSifeni ptisobnosti do dalSich odvétvi.
Investi¢ni strategie firmy by méla mit za cil dale zhodnocovat vydé€lané prostredky, udrzet a
rozvinout dosavadni podnikatelskou ¢innost a v neposledni fadé¢ by méla otevtit prostor pro
realizaci novych pfilezitosti. Realizace novych pftileZitosti umozni diverzifikaci a s tim
spojenou eliminaci rizik, ktera se mohou v odvétvi, kde podnik ptisobi, vyskytovat.

V soucasné dobé€ se toto téma stava ¢im dal vice aktualnim. To je zpiisobeno turbulentnimi
zménami, které s sebou piinasi technologicky pokrok a déale ekonomické dopady zplisobené
pandemii Covid-19. Vlastnici firem 1 jejich management si zacinaji uvédomovat, Ze je tieba
zacit pomyslet na rozvoj podnikatelskych aktivit mimo sviij zavedeny obor. Lze se naptiklad
setkat se situacemi, kdy naptiklad pojistovna realizuje akvizici autorizované¢ho dealerstvi
Skoda a Volkswagen, a to za ui¢elem vstupu na trh s novymi a ojetymi vozidly. Tim ziskava
moznost disponovat vlastnim autorizovanym servisem a stat se tak subjektem, ktery mize
ovlivilovat ceny v oblasti servisni ¢innosti. Tento ptiklad vychazi z akvizice provedené v roce
2021 investi¢ni skupinou Ing. Pavla Rehéka, ktery mimo jiné vlastni i pojistovnu Direct
pojistovna a.s., jak popisuje tydenik euro.cz (2021).

Z uvedeného ptikladu je ziejmy konkrétni zamér, kvuli kterému se investor rozhodl akvizici
uskutecnit. Dochazi vSak i k investicim, které jsou provadény nejen za cilem podpofit
dosavadni podnikatelskou ¢innost, ale zah4jit 1 ¢innost ve zcela jiném oboru. NejzavaznéjSim
diivodem pro takové rozhodnuti je pfedpoklad n¢jaké zasadni zmény nebo nestability v ramci
predmétného odvétvi ve stiednédobém nebo dlouhodobém horizontu.

Prikladem je automobilovy primysl, kde dochézi prolinani dvou aspektu, které pravé takovou
nestabilitu mohou pifedpovidat. Za prvé je to uvaleni vyznamnych emisnich limiti na
automobilky ze strany vlad a za druhé enormni nariist ceny dulezitych surovin nutnych pro
vyrobu dileZitych soucastek (Cipy, které fidi veskeré funkce ve vozidlech), respektive vypadky
jejich dodavek. Emisni limity maji za nasledek mnoho zmén v rdmci vyvojovych procest a
inklinaci k elektromobilité a dal$im alternativnim zdrojam pohonu.

V ptipadé, Ze by skutecné doslo ke komplexnimu odklonu od konven¢niho zptisobu pohonti, a
to v takové mite, v jaké to vyznamné automobilky jako je Toyota nebo Volkswagen planuji,



mélo by to za nasledek vyznamnou zménu ve fungovani velkého mnozstvi firem, které
V automobilovém primyslu ptisobi. Tyto zmény by nespocivaly pouze v upravach firemnich
procest, ale byly by vyzadovany transformace, které mizou pro nékteré z podnikli znamenat i
pozbyti smyslu jejich ¢innosti. Konkrétnim piikladem mohou byt servisni sluzby, Cerpani
pohonnych hmot, obchod s ojetymi vozidly atd.

I ptesto, Ze prozatim neexistuje konsenzus, ktery by jednoznacné deklaroval dalsi vyvoj tykajici
se ekologickych alternativ k vozidlim se spalovacimi motory, tak je potfeba, aby to dotcené
podniky braly za zavazné téma a adekvatné se na mozné zmény zacaly piipravovat. Pfipadna
modifikace totiz vyzaduje velké mnozstvi kapitalu a ¢asu.

Je patrné, Ze firmy podnikajici v automobilovém primyslu se aktivné zabyvaji roz§ifovanim do
dalsich oborti. Divodem nemusi byt jen odklon od konven¢nich motori, ale miize dochazet i
k prosté snaze diverzifikovat kapital nebo se zacit orientovat na odvétvi, kde se daji o¢ekavat
vyS§$i marze nebo celkova stabilita trhu, napfiklad trh s nemovitostmi. Pravé podnikani v oblasti
nemovitosti se stava velmi Castym odvétvim, na ktery se podniky zamétuji, pokud planuji
zhodnocovat svuj kapital. Investice ve vybraném podniku, ktera je v této praci analyzovana,
byla realizovdna z diivodl obav z budouciho vyvoje na automobilovém trhu praveé na trhu s
nemovitostmi. Ktomu bylo potieba vytvofit manazerskou strukturu, ktera se danou
problematikou zabyvé, a to z pohledu ekonomického a technologického.

1.1 Formulace manaZerského problému a cilii prace

Manazersky problém u vybraného podniku spociva V nekvalitni, suboptimalni investi¢ni
¢innosti. Nejsou reflektovany poznatky z jiz probéhlych investi¢nich projektii, ¢imz se ztraci
dalezity zpétnovazebny prvek. Dochazi k opakovani chyb, coZ s sebou pfinasi snizeni tvorby
hodnoty. Vzhledem k tomu, Ze nemovitosti jsou svoji povahou nakladnou komoditou a jejich
pofizovani i sprava vyzaduje uréité technologické znalosti, je nezbytné, aby dochazelo k velmi
precizni a kvalitné fizené spravé vSech s tim souvisejicich ¢innosti. Volba spravné lokality,
znalosti mistniho trhu a technicky stav predmétného objektu jsou pouze elementarni slozky
celého investi¢niho projektu.

Aby mohla byt ¢innost Vv jiném odvétvi rozvijena a nebyla tim ohroZena béZzna ¢innost podniku,
je potieba provést odborné analyzy, které napomohou dany projekt spravné vyhodnotit,
definovat rizika a vytvofit jednoznané zavéry a vystupy, které umozni strategickému
managementu se spravné rozhodovat.

Tato prace si tedy klade nasledujici cile:
Hlavni cil:

1) Vypracovani postimplementacni analyzy investi¢niho projektu ve vybraném podniku,
Dil¢i cile:

1) prescreening investice;

2) stanoveni ekonomické efektivnosti investice;

3) analyza a kritické zhodnoceni investi¢niho procesu v organizaci;
4) navrh optimalizované struktury investi¢niho procesu;

Na zaklad¢ ziskanych zji$téni je mozné vytvofit vhodna doporuceni, ktera mohou byt prakticky
aplikovana a povedou ke zlepSeni fizeni investi¢ni ¢innosti vybraného podniku. Prakticky
piinos tedy spociva ve vytvoreni konkrétniho souboru poznatka, ktery na zakladé odbornych
metod napomuze v rozvinuti podnikatelské ¢innosti konkrétniho subjektu a zaroven vytvori
navod pro eliminaci moznych chyb v ramci strategického planovani a investi¢ni ¢innosti.



2 Teoreticko-metodologicka ¢ast prace

Tato Cast prace ma za cil vytvofit uceleny pichled teoretickych vychodisek v oblasti
problematiky investi¢ni ¢innosti podniku. Investice jsou podminkou pro uspésny ekonomicky
rozvoj firmy.

Zakladnim piedpokladem investic je alokace kapitalu (ciziho 1 vlastniho), a to na potizeni aktiv,
kterda maji podniku ptinaset ocekavanou budouci hodnotu. Pfedmétem teoretické casti je tedy
vymezeni teoretického pojeti investicni ¢innosti podniku, clenéni podle druhli investic,
klasifikace investi¢nich rizik, ekonomicka efektivnost investic a postimplementacni analyzy.

2.1 Teoretické pojeti investi¢ni ¢innosti podniku

Na pojem investice, respektive investi¢ni ¢innost je mozné nahlizet z nékolika riznych
hledisek. Pro klienta banky muze jit napiiklad o nakup cennych papird ¢i spekulaci na
devizovém trhu. Nebo muze jit o zamér koupé rezidenéni nemovitosti za uc¢elem jejiho dalsiho
prongjmu. Firmy mohou rovnéz investovat do pofizeni vyrobnich stroji, komer¢nich
nemovitosti nebo jiného dlouhodobého majetku.

Vyjmenované piiklady se spoleéné vyznacuji tim, ze kazdy subjekt vynaklada prostiedky za
ucelem ziskani pfidané hodnoty, ktera ma dlouhodoby a kontinualni charakter. Klient banky
o¢ekava, ze mu cenné papiry piinesou trokovy nebo dividendovy vynos, naproti tomu drobni
investofi Si 0d koupé bytu slibuji rentu v podobé mésiéniho najemného. Firmy pofizenim
vyrobniho stroje o¢ekavaji zvyseni vyroby a tim vétsi profitabilitu.

Takovych piikladii 1ze uvést mnoho, a proto je nezbytné pojem investi¢ni ¢innost vymezit.
Nasledné definovat druhy investic, klasifikovat rizika, méfit efektivnost a hodnotit investice po
jejich implementaci.

Martinovicova et al. (2019, s. 191) vyzdvihuji vyznam rozhodovani o investicich a jeho
dlouhodobych t¢incich, tedy zejména o vyvoji podniku v ¢ase a jeho efektivnosti. Autofi uvadi,
ze s investovanim do dlouhodobého hmotného majetku jsou spojeny odpisy, které tvofi
vyznamnou ¢ast fixnich nakladi. A dale pojednavaji, ze problematika odepisovani tedy
s efektivnosti velice Uizce souvisi (napf. pii nespravné nastavené vyrobé vede ke snizovani
ziskovosti).

Melicher a Norton (2017, s. 383) uvadi, Ze hlavni vid¢i silou podniku by mélo byt prohlaseni
o poslani neboli misi. Jak autofi dale uvadi, toto prohlaSeni by mélo byt jasné¢ definovano
managementem kazdé firmy, mélo by byt srozumitelné a piinaset jasnou vizi. Jeho podoba by
podle autorii vSak méla ptipoustét urCitou moznost zmény, a to zejména s ohledem na
dynamicnost globalni ekonomiky.

Melicher a Norton (2018, s. 383) dale uvadi, Ze naplnéni takového poslani s sebou piinasi
dosazeni obchodnich a finan¢nich planid. Dale zminuji, ze i strategické cile musi byt v souladu
S misi podniku. Aby firmy ziskdvaly vyrobni faktory, musi podle autorti disponovat kapitalem,
ktery je bud’ cizi, nebo vlastni. Je tedy patrné, Ze kazda ekonomicka ¢innost, v€etné elementarni
definice poslani podniku, uzce souvisi s jeho investi¢ni ¢innosti.

Z poznatkii Melichera a Nortona (2018, s. 383) lze vyvozovat, Ze investi¢ni ¢innost podniku je
nedilnou soucasti rozvoje firmy a uzce souvisi se vS§emi podnikovymi procesy. A dale lze
vyvozovat, ze nespravné fizend investi¢ni ¢innost mtize zpusobovat problémy, které mohou
vést k netispéchu a privést podnikani k nezdarnému ukonceni. Naopak jeji fadné fizeni s sebou
piinasi naplnéni obchodnich cili a pfispiva k dosahovani napldnovanych hospodaiskych
vysledkd.



Z hlediska pftistupu firem k investi¢ni ¢innosti, je nezbytné zvazovat i faktor spolecenské a
environmentalni odpovédnosti. Dvotacek a Sluncik (2012, s. 18) uvadi, ze z jedné strany je
podnikem vyuzivadna infrastruktura, pravni fdd a pracovni sila a na stran¢ druhé dochazi ke
zneCiStovani zivotniho prostiedi a spekulovani s pidou. Musi tedy podle autori dochazet k
respektovani potieb rozli¢nych zajmovych skupin, jako jsou zaméstnanci, zakaznici, stat atd.
Investi¢ni ¢innost tedy musi byt v souladu s témito potiebami.

Aby bylo dosazeno planovanych cilti, musi management kazdého podniku stanovit strategii,
ktera pomuze vytvofit cestu k jejich dosazeni. Strategicky management je podle Fotra et al.
(2017, s. 22) definovan nasledovné: ,,Je to umeéni a véda, jak formulovat, implementovat a
hodnotit ve vsech funkcnich castech podnikatelského subjektu takova rozhodnuti, ktera zaruci
dosazeni stanovenych cilii. “ Z uvedeného je mozné vyvozovat, ze i investi¢ni ¢innost uzce se
strategii podniku souvisi.

Pti tvorbé¢ strategie kazdého podniku, ktera vychazi z jeho poslani, je tieba vytvaret investi¢ni
program (Fotr et al., 2020, s. 145). Za G¢elem zatfazeni investi¢niho projektu do investi¢niho
programu, je tieba naplnit zakladni ptedpoklad, a to je schopnost daného projektu naplnit
strategicky firemni cil (Fotr et al., 2020, s. 145). V ramci vytvaieni strategii podle autord pracuji
firmy s prognézami a scénafi, které napomahaji v ur€ovani vhodné investi¢ni strategie.

Samostatné progndzy jsou pro ucely komplexniho strategického planovani nedostatecné, a to
z diivodu svoji omezenosti, ktera spo¢iva v moznosti progndzovat pouze kvantitativni veliciny,
nutnosti vychazet vyhradné z jiz probéhlého vyvoje a pracovat s absenci nerespektovani
nejistoty (Fotr a Soucek, 2020, s. 15). Nicméng¢ i piesto jsou prognozy podle autord vyuzivany,
a to jako doplnujici podklad pro rozhodovéni v oblastech, které vykazuji uréitou konstantnost
svého prabehu.

Reznakova (2012, s. 104) poukazuje na dileZitost optimalni kapitalové struktury, kdy hlavnim
tématem diskuze je pomér vlastnich a cizich zdroji financovani. Autorka uvadi, Ze cizi zdroje
umoziuji rychlejsi rozvoj a jsou tedy nedilnou soucasti investi¢ni ¢innosti podniku. Rychlost
rozvoje vSak nesmi byt podle autorky na tkor stability firmy. Z uvedeného tedy vyplyva, Ze
investi¢ni ¢innost se prolina s financovanim podniku a musi byt uvaZzovéna v Sirokém kontextu.
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Podle Rezndkoveé (2012, s. 104) Ize tedy shrnout, Ze s investi¢ni ¢innosti podniku uzce souvisi
1 otazky jejiho financovani. Vzhledem k tomu, Ze investice maji vétSinou dlouhodoby charakter,
je potteba, aby tomu podle autorky odpovidala i struktura finanénich zdroji. Pokud je
pfedmétem investice naptiklad koup€ nemovitosti za tcelem dosazeni pfijmu z pronajmu, musi
investor zvolit i odpovidajici druh bankovniho Gvéru, nebo piipadné vyuZit vlastni kapital.

Banky se velmi dobfe ptizplisobily potiebam firem a jsou schopny nabidnout takovou podobu
uvérovani, které piesné¢ odpovida konkrétnim investicnim zamérim. Ptikladem miiZe byt
developerské financovani, které se svou charakteristikou li§i od standardnich tvéria
hypotec¢niho typu.

2.1.1 Zakladni vymezeni pojmu ,investi¢ni ¢innost podniku*

Tausl Prochazkova a Jelinkova (2018, s. 158) definuji investi¢ni ¢innost podniku jako soubor
aktivit, ktery ma za cil zachovat stavajici potencidl podniku (obnova) nebo jeho dalsi
roz§ifovani (rozvoj). Takova opatieni jsou podle autorek nad ramec finan¢nich aktivit, které
podnik provadi pro svou béZnou provozni ¢innost. Za ti¢elem spravného rozeznani investicni
¢innosti autorky popisuji nékolik zékladnich atributi, podle kterych 1ze investice identifikovat:

— jedna se o jednorazovy vydaj;
— Ucelem je zpravidla potizeni dlouhodobého majetku;



— ocekavani vyssiho uzitku ve srovnani s uzitkem souc¢asnym,;
— dlouhodoby dopad;
— pfijmy pro delsi casové obdobi.

Cizinska (2018, s. 171) popisuje, Ze predmétem investi¢niho procesu je integrace dlouhodobého
hmotného, nehmotného a finanéniho majetku do podniku. V prvni fazi investi¢niho projektu
tak podle autorky dochazi k vydajum, které piedchazi oCekavanym efektim, kterym je
zpravidla zisk.! Teprve v druhé fazi lze podle autorky ocekavat vynosy, respektive penézni
toky, které plynou z investice.

Vochozka et al. (2012, s. 271) spojuji investi¢ni rozhodovani s faktorem casu, rizika a
vynosnosti investicniho projektu. Autoii uvadi, ze ¢im je Casovy horizont delsi, tim je
pravdépodobnéjsi, ze bude dochazet ke zménam prostiedi (divody mohou byt politické,
hospodarské, legislativni atd.). S ¢asem tUzce souvisi i vynosnost, coz je podle autort
oznacovano jako Casovd hodnota pen¢z. Riziko autofi vyjadiuji jako pravdépodobnost, Ze
vysledek dopadne jinak, nez bylo naplanovano.

Cizinska (2018, s. 172 a 173) uvadi, ¢ management firmy, ktery o investiéni &innosti
rozhoduje, musi vzit v potaz velikost svého bohatsvi a davat ho do souvislosti s riziky, které
souvisi s investici a s jeji likviditou. Autorka uvadi, ze na zaklad¢ komparace téchto aspektt
nasledné investor voli vhodnou investi¢ni strategii.

Strategie muiize byt podle Cizinské (2018, s 173) bud’ agresivni, konzervativni nebo se miize
jednat o strategii maximalni likvidity. V pfipadé agresivni strategie investic maji podle autorky
projekty velmi rizikovy charakter a naproti tomu se o¢ekava vysoky vynos v budoucnu.
Konzervativni strategie investic se podle autorky vyznacuje averzi k riziku, ze kterych vyplyva
nizky vynos. Autorka dale uvadi, ze strategie maximalni likvidity se uplatiiuje v dobé nejistoty
(naptiklad obdobi vysokych vykyvi miry inflace). Stejné jako konzervativni strategie se podle
autorky strategie maximalni likvidity vyzna€uje nizkymi vynosy.

Fotr et al. (2020, s. 131) uvadi, Ze tvorba investicni strategie vychazi zejména z oboru, kde dany
podnik plsobi. V ptipad¢ velkych firem je podle autord investi¢ni strategie zpracovavana jako
samostatnd oblast. Jak autofi uvadi, naproti tomu mensi podniky, které plisobi naptiklad ve
sluzbach, je investi¢ni strategie soucasti strategie finan¢ni. V obou ptipadech je vsak potieba
mit podle autorl pfi tvorbé strategie za vysledek optimalni investi¢ni portfolio, které obsahuje
Casovy plan a navrh financovani investic vhodnou strukturou zdroja.

2.1.2  Clenéni investic podle druhi

Podle Rejnuse (2014, s. 51) jsou uspory zakladnim piedpokladem pro realizaci investi¢ni
¢innosti. Z toho divodu lze podle autora zékladni ¢lenéni provadét z hlediska subjektu, ktery
investici realizuje. Autor investice dle subjektu ¢leni na investice statu, investice domacnosti a
investice firem. Autor dale uvadi, ze statni investicni ¢innost spociva zejména v budovani
infrastruktury, rozvoji ob¢anské vybavenosti a obrany.

Podle Rejnuse (2014, s. 51) domacnosti investuji v nejvétsi mife do potizeni dlouhodobého
hmotného majetku. Za investiéni vydaje domdacnosti se podle autora nepovazuje nakup
predmétt dlouhodobé spotieby, jelikoz se povazuji za spotiebni vydaj. Firmy maji podle autora

v w7 v

vydaje predev§im na udrzeni, respektive rozsifeni produkéni ¢innosti.

! Na zakladé vlastniho pozorovani lze uvést, ze ziskova stranka nemusi byt vzdy hlavni motivaci investi¢ni ¢innosti. Podniky mohou provadét
investi¢ni ¢innost i z jinych divodu, naptiklad ziskani dominantniho postaveni v rdmci regionu.



Jak lze vyvozovat z poznatkti Fotra et al. (2020, s. 142), tak z pohledu podniku je velmi
dulezitou soucasti investi¢ni Strategie spravné zvolena oblast a druh investice. Dal lze
vyvozovat, ze musi byt zohlednény ekonomické aspekty jako vynosnost a ndkladovost, musi
byt dikladné vyhodnocen piistup k rizikiim a investi¢ni ¢innost musi byt v souladu s oborem
podnikédni a zaroven musi odpovidat podminkdm trhu, na kterém firma ptsobi. Z poznatkti
autort 1ze tedy udélat zaveér, ze kazdé nespravné investi¢ni rozhodnuti mize mit velmi negativni
dopady do zivotaschopnosti podniku, respektive mize byt pro podnik i likvidaéni.

Zakladni ¢lenéni

Zakladni ¢lenéni investic podle Tausl Prochazkové a Jelinkové (2018, s. 158) je na investice
hmotné (pofizeni dlouhodobého hmotného majetku), financni investice (investice na
kapitalovych trzich) a investice nehmotné (véda a vyzkum, know-how atd.).

Tausl Prochézkova a Jelinkova (2018, s. 158) uvadi, Ze hmotné investice ptedstavuji soubor
velmi nékladnych a administrativné ndro¢nych ¢innosti. Do potizeni dlouhodobého hmotného
majetku jsou podle autorek kromé potizeni napiiklad vyrobnich stroji fazeny i nemovitosti.
Autorky dale zminuji, ze 1ze pofizovat pozemky, kupovat budovy a provadét jejich renovace a
rekonstrukce.

Brueggeman a Fisher (2018, s. 254) z pohledu podnikatelské ¢innosti v oblasti realit déli
nemovitosti na rezidenéni a nereziden¢ni. Reziden¢ni nemovitosti jsou podle autord uréeny
k rodinnému bydleni. Nereziden¢ni slouzi za tG¢elem podnikani a autofi je déli do Sesti
zékladnich kategorii dle jejich vyuziti na kancelafe, maloobchodni prostory, primyslové
objekty, ubytovaci objekty, rekrea¢ni objekty a institucionalni budovy.

Dusek (2017, s. 254) uvadi, ze podniky mohou vykonavat specifickou podnikatelskou ¢innost,
ktera spociva naptiklad ve vystavbé a prodeji nebo pronajmu rezidencnich objektd. Tuto ¢innost
autor oznacuje jako developerskou. Ta se podle autora odliSuje od prostého stavebnictvi praveé
tim, Ze dochazi k realizaci stavebnich projektti uréenych k dalsim projekttim.

Napftiklad fondy lze chépat jako velmi uZzitecny nastroj pro Ucely diverzifikace rizik (Ttma,
2014, s. 14). Pokud ma podnik nadbytek volného kapitalu, tak se da podle autora piedpokladat,
Ze se management firmy rozhodne pravé pro takovy investi¢ni instrument, jako je fond. Fond
dle autora zajisti potiebnou diverzifikaci, vyznacuje se uspokojivou likvidnosti a neni s nim
spojena vyznamna agenda piedstavujici jeho administrativni spravu.

Clenéni investice dle piinosu pro podnik

Tausl prochézkova a Jelinkova (2018, s. 158 a 159) uvadi, ze investice lze délit i na zaklade
¢innosti rozhoduji individudlni okolnosti v daném podniku. Toto déleni je podle autorek
nasledujici:

— rozvojové investice pfindSejici podporu rozvoje podniku, mize jit o inovace,
modernizace, oblast védy a vyzkum atd.;

— obnovovaci investice, jejichz ucelem je udrzeni dosavadni vykonnosti podniku, tudiz
si pod timto druhem investice 1ze predstavit rekonstrukce nebo nidhrady zatizeni, které
jsou pouzivany v ramci vyroby;

— mandatorni investice, u kterych neni hlavnim cilem zvySovani ekonomické
efektivnosti podniku, ale zabezpeceni legislativnich pfedpokladii pro pisobeni na
urcitych trzich (naptiklad oblast Zivotniho prostiedi, hygienické predpisy, atd.).



Clenéni dle charakteru investice
Polach et al. (2012, s. 7) ¢leni investice podle jejich charakteru nasledovné:

— smér investovani, kterou autofi charakterizuji jako oblast vyrobni a nevyrobni, tedy
déleni na investice smétujici do vyrobkové sféry a investice sméfujici do oblasti
individualni a spolec¢enské spotieby;

— charakter reprodukce konstantniho kapitalu, které autofi dale ¢leni na investice
rozvojové a obnovovaci;

— jeji vnitini sloZeni, tedy d€leni na stavebni (pasivni), které vytvaii podminky pro
iniciaci vlastniho vyrobniho procesu a strojné technologické (aktivni), které¢ dle autorti
predstavuji takovy druh investic, které maji za cil zvySeni efektivity vyrobniho procesu;

— podle vlastnictvi investory je autofi ¢leni na investice do soukromého, statniho a
druzstevniho sektoru a investice obyvatelstva.

Polach et al. (2012, s. 8) rovnéz vyzdvihuji i dilezitost uzemni struktury, tedy ¢lenéni z hlediska
hodnoceni investic na regionalni urovni. Kazdy region ma podle autori sva specifika, odliSnou
kupni silu a spotiebitelskou poptavku a tyto aspekty je tfeba vztahovat k podnikovym
investicnim ¢innostem.

2.1.3 Investi¢ni rizika a jejich klasifikace

Velice dulezitym atributem vsech firemnich procest, investi¢ni ¢innost nevyjimaje, je riziko a
ptistup k nému. Plati, Ze ¢im vétsi je ochota managementu podniku podstupovat rizika, tim
rychlej$i miize byt rozvoj a progres hospodaiskych vysledkti daného podniku. Nicméné mutze
dojit i Kk rychlej$imu propadu vysledkt a snazsi skaze investi¢niho zaméru.

S investicemi uzce souvisi i pojem ,,diverzifikace®, ktery Smejkal a Rais (2013, s. 194) definuji
jako metodu, ktera snizuje neptiznivé disledky rizik, ktera jsou spojena s investi¢ni ¢innosti.
Smejkal a Rais (2013, s. 194) chaharakterizuji zakladni pravidlo: ,,1/3 majetku vioz do
nemovitosti, 1/3 majeteku do zlata a uméleckych predmeétii a 1/3 podrz v hotovosti “.

Autofi Smejkal a Rais (2013, s. 194) na tuto historickou filosofii odkazuji i v kontextu dnesni
doby, ale davaji k dispozici piehled moznosti, o které se prostor pro diverzifikaci rozsifil. Jako
zékladni priklady modernich diverzifika¢nich néastrojt uvadi autofi napt. penézni ucty (bézné a
spofici, terminované vklady), rizné varianty pojisténi (penzijni, zivotni atd.), investi¢ni cenné
papiry (akcie a dluhopisy), cenné papiry kolektivniho investovani (akcie investi¢niho fondu a
podilové listy) a ostatni investi¢ni nastroje (financ¢ni rozdilové smlouvy, opce, futures, swapy,
forwardy atd.).

Fotr a Hnilica (2014, s. 14) uvadi, ze krom¢ kvality ptipravy a realizace projektu je riziko a
nejistota jednim z klicovych faktort ovliviiujici budouci vysledky projektu. Z toho vyplyva, ze
je nezbytné se v ramci piipravy investiéniho zameéru rizikim velmi intenzivné vénovat.

Autofi Fotr a Hnilica (2014, s. 14) uvadi, Zze je zaroven tifeba vzit v potaz, ze miize vznikat
existence neovlivnitelnych, respektive malo ovlivnitelnych rizik. Zasadni podle autort je, aby
doslo k jejich spravnému identifikovani a aby byly ur¢eny jejich dopady na planované vysledky
investi¢niho zaméru. Déle je dle autort velmi diilezité, aby doslo k vytvoteni souboru opatieni,
které povedou k jejich eliminaci nebo snizeni jejich dopadu.

Clenéni dle vztahu k podnikdni

Podnikatelska rizika se obvykle vztahuji ke ztratim na majetku, ohroZenim jednotlivct, a to
naptiklad vlivem ptisobeni pfirodnich jevil jako napfiklad pozary, povodné atd. (Fotr a Hnilica



(2014, s. 20). Autoii dale konstatuji, Ze se jedna o rizika, ktera vznikaji vlivem n&jakych
neptiznivych situaci. U podnikatelského rizika autofi hovoii o moznosti takového vyvoje, ktery
nevede k dosazeni planovanych vysledkd. Tuto udalost autofi nazyvaji ,,Downside risk®.
Naopak mohou vznikat i situace, kdy dojde k piekro¢eni planovanych vysledki, pficemz
V tomto pfipadé autofi pracuji s terminem ,,Upside risk®.

Clenéni podle vztahu k vnéjSimu a vnitinimu prostiedi podniku

Systematicka rizika jsou podle Fotra a Hnilici (2014, s. 20) obvykle specificka pro konkrétni
oblasti podnikatelské ¢innosti. K jejich vyvolani dochazi podle autorti na zakladé spole¢nych
ohrozujicich faktorti. Jako ptiklad systematického rizika uvadi autofi vykyvy na penéznich
trzich nebo kolisani cen surovin a energii. S ohledem na charakter systematickych rizik byva
dle autorti vyuzivano i oznaceni ,,riziko trzni.

S timto druhem rizik se poji model CAPM (Capital Asset Pricing Model), ktery celkové riziko
déli na jedine¢né a systematické (Revenda et al. 2015, s. 197). V ramci tohoto modelu se pak
stanovuje mira systematického rizika, kterou Damodaran (2012, s. 672) vyjadiuje jako
koeficient Beta, ktery se vaze k ur¢itému trhu. Koeficient Beta podle Mandela (2016, s. 321)
urcuje citlivost vynosové miry dané¢ho investi¢niho instrumentu na rozdil trzniho portfolia a
bezrizikovou urokovou mirou.

Nesystematicka rizika se tykaji konkrétnich podnikatelskych jednotek, tedy jejich zdrojem
jsou faktory konkrétniho podniku (Fotr a Hnilica 2014, s. 20). Ptikladem nesystematickych
rizik mize byt podle autori odchod klicovych pracovniki z firmy nebo napiiklad ztrita
vyznamného odbératele.

Vnitini / vnéjsi rizika maji podle Fotra a Hnilici (2014, s. 20) svij zdroj v interni operativni
¢innosti, coZ mohou byt rizika opera¢ni, tedy pramenici ze selhani pracovnikti nebo nedodrzeni
pfedepsanych postupl. Za vznikem vné&jSich rizik stoji dle autorti aspekty, které vyvolava
mikroekonomické (konkurence, dodavatelé, odbératel¢) nebo makroekonomické prostiedi
(politické vlivy, ekologicka opatfeni, technologicky vyvoj).

Clenéni dle ovlivnitelnosti rizik

Ovlivnitelna a neovlivnitelna rizika se podle Fotra a Hnilici (2014, s. 21) odliSuji tim, zda je
mozné eliminovat jejich dopady. Autofi uvadi, Ze aby bylo moZzné urcit, zda Ize riziko ovlivnit
¢i nikoliv, je potfeba vyhodnotit schopnost daného podniku, do jaké miry a jakymi nastroji je
mozné snizit nebo zcela zrusit jeho pficiny (zvySenim kvalifikace pracovniki, ziskdnim nového
know-how atd.).

Clenéni rizik dle jejich pivvodu a vécné ndplné

O primarnich rizicich podle Fotra a Hnilici (2014, s. 21) hovofime, pokud jsou vzata v tivahu
veskera vyjmenovana rizika, tedy takova, ktera byla vyvolana na zakladé vlastnich,
specifickych pfic¢in. O sekundarnich rizicich lze podle autorti hovotit, pokud jsou zpiisobena
opatfenimi, ktera byla pfijata na zaklad¢ snahy eliminovat rizika primarni. Pfikladem muze byt
podle autorti odlisnost podnikové kultury, pokud dojde ke spojeni firem z riznych divoda
(faze, organizacni restrukturalizace atd.).

Podle Fotra a Hnilici (2014, s. 24) je velmi dulezité i ¢lenéni rizik podle jejich vécné naplné.
Autofi rozlisuji rizika technicko-technologicka, vyrobni, provozni (operacni), ekonomicka,
trzni, financni, legislativni, politickd, environmentdlni, spojend s lidskym cinitelem,
informacni, zasahy vyss$i moci a teroristické utoky. Existuje velké mnozstvi pfi¢in, které mohou



vyjmenovana rizika zptsobovat. K tomu, je nutné rizika spravné identifikovat a stanovit jejich
vyznamnost a dle jejich vyznamnosti nasledn¢ zvolit spravny postup pro jejich eliminaci.

Rizika ve fazi ptipravy a realizace podle Fotra a Hnilici (2014, s. 21) zahrnuji soubor takovych
rizik, ktera maji za pii¢inu ohroZzeni projektu v jeho pfipravné fazi (nesplnéni terminu
dokonceni, nedodrzeni stanoveného rozpoctu, nedostate¢na kvalita vysledku).

2.1.4 Management investi¢nich rizik

Fotr et al. (2020, s. 282-283) uvadi, ze fizeni investi¢ni rizik Ize chéapat jako proces, ktery je
mozné delit do nékolika fazi. Tyto faze jsou podle autort tvoieny z cCinnosti, které na sebe
navazuji. Mezi tyto ¢innosti autofi fadi vymezeni kontextu managementu rizika a jeho cild,
identifikaci rizik, stanoveni vyznamnosti rizik, méfeni rizika, hodnoceni rizika a rozhodovani
0 riziku. Na ¢innost rozhodovani o riziku navazuje dle autord ptiprava a realizace opatient,
jejichZ hlavnim cilem je sniZeni rizika. Uvedené faze mohou byt podle autorii dale detailnéji
dekomponovany.

Z poznatki Fotra et al. (2020, s. 282-283) lze tedy vyvozovat, Ze o tom, kterou z uvedenych
investic podnik realizuje, rozhoduje mnoho rozli¢nych aspektii. Mize to byt pristup k riziku,
charakter odvétvi, ve kterém podnik pasobi 1 administrativni a Casovy aspekt, ktery
S predmétnou investici souvisi.

Vymezeni kontextu managementu rizika a jeho cilii

Fotr et al. (2020, s. 284) tuto fazi definuji jako urceni parametrii externiho a interniho prostiedi
firmy. Podstatnou soucasti je podle autorii ur€eni rizikové kapacity a velikosti pfijatelného
rizika, ktera je pro podnik akceptovatelna. Rizikovou kapacitu je podle autori mozné vyjadrit
jako nejvyssi finanéni ztratu, ktera neni pro podnik likvidaéni, respektive neovlivni jeho
existenci.

Podle Fotra et al. (2020, s. 284) rizikova kapacita zavisi na velikosti jejiho celkového kapitalu,
tedy na podilu vlastniho kapitalu na celkovém kapitalu a schopnosti ziskavat dalsi zdroje
financovani. Velikost pfijatelného rizika podle autorli pfedstavuje takovou vysi ztraty, ktera je
pro podnik akceptovatelnd a zavisi na postoji managementu k riziku a pozadavcich
stakeholdert (napf. bank, statnich organizaci atd.).

Autofi Fotr et al. (2020, s. 284) dale uvadi, Ze management rizika ma vétSinou vice cild.
Zakladni cil je podle autorii zajiSténi preZiti podniku a udrZeni podnikatelské prosperity firmy.
Podle autorti, je zakladni cil, tedy zajisténi preziti podniku, ovéfen i empirickym vyzkumem u
némeckych firem. V rdmci tohoto vyzkumu, na ktery se autoii odvolavaji, byl dalsi v potadi cil
zvySeni trzni hodnoty firmy.

Identifikace a sledovani rizik

Yoe (2019, s. 4) uvadi, Ze aby bylo mozné rizika spravné identifikovat, je nutné postupovat
Vv péti zékladnich krocich. Tyto kroky autor definuje nasledovne¢:

1) identifikovat spoustéci udalost;

2) ucinit rozhodnuti o tom, zda se jedna o nebezpeci nebo prilezitost;
3) specifikovat ijmy, které se vztahuji k pfedmétnému riziku;

4) urcit miru jejich dopadd;

5) tiidit rizika podle miry nejistoty dle pfedchozich krokd.



Vysledkem procesu identifikace rizik by meélo byt vytvofeni vycerpavajiciho souboru
rizikovych faktoru, jejichz dopady maji vyznamny vliv na hospodafeni podniku a jejich
investi¢ni projekty (Fotr a Hnilica, 2014, s. 25). Podle autort je rovnéz vhodné provést
roz¢lenéni objektu, respektive provedeni jeho dekompozice na mensi slozky, a to naptiklad na
faze projektu (ptiprava, vystavba, testovani atd.), nebo dale na aspekty naptiklad politické,
socialni nebo ekonomické (Fotr a Hnilica, 2014, s. 25).

Fotr a Hnilica (2014, s. 26) definuji nasledujici nastroje pro identifikaci rizik:

— Kontrolni seznamy: checklisty, které poskytuji kategorizované seznamy rizik;

— pohovory s experty a skupinové diskuze: forma brainstormingovych schiizek odbornik
na danou problematiku;

— nastroje strategické analyzy: SWOT analyza, PEST analyza, Porterttv model péti sil a
mozné dalsi;

— Kognitivni mapy: graficky nastroj, ktery napomaha vytvotit prehled jednotlivych faktora
rizik a jejich propojeni.

wewvr

rizikovych faktorti slouzi znalostni vybaveni odborniki v ramci pfislusné oblasti. Autofi
zéroven zminuji, Zze je vhodné Cerpat ze zahrani¢nich zkuSenosti a z realizovanych projekta,
které byly uspésné a mely velky rozsah.

Na zaklad¢ uspésné identifikace rizik, by mélo dojit i k jejich uspofadani a formalnimu
zaznamenani. Project Management Institute (2017, s. 409) definuje dva druhy formalnich
vystupil po identifikaci rizik a témi jsou registr rizik a report rizik.

Podle Project Management Istitute (2017, s. 409) obsahuje registr rizik strukturovany piehled
potencialnich hrozeb, které mohou mit nepfiznivy dopad na efektivnost investi¢niho projektu.
Podle autora report rizik uvadi konkrétni hrozby, ze kterych rizika vznikaji. Registr rizik i report
rizik by mél podle autora byt soucasti investi¢ni projektové dokumentace a vyzaduje prubéznou
aktualizaci na zaklad¢ ziskanych vysledkt z provadénych analyz rizika.

Stanoveni vyznamnosti a velikosti rizik

Fotr et al. (2020, s. 286) poukazuji na skutecnost, ze v radmci identifikace dojde ke zjiSténi
velkého mnoZstvi rizik, pficemz je ziejmé, Ze neni mozné v€novat pozornost vS§em hrozbam.
Z toho dtvodu je podle autori nutné se zaméfit jen na vyznamné faktory. K tomu se podle
autortl vyuzivaji dva pfistupy, kterymi jsou analyza citlivosti a matice hodnoceni rizik.

Fotr et al. (2020, s. 286) uvadi, Ze analyza citlivosti je vhodna pro kvantifikovatelna rizika, u
kterych lze provadét modelovani zavislosti veli¢in financnich planti na faktorech rizika.
Vysledkem tohoto pfistupu je podle autori zjisténi zmény vysledki podniku pii zménach
faktorti. Naproti tomu matice hodnoceni rizik podle autorti predstavuje Kvalitativni nastroj
vyzadujici pocitatové zpracovani a je tedy oznaCovano jako expertni hodnoceni, které se
zaklada na odbornych znalostech a zkuSenostech.

Velikost rizika Ize podle Fotra et al. (2020, s. 289) vyjadfit Ciselné, a to statistickymi
charakteristikami variability (zisku, rentability kapitalu, penézniho toku atd.), ty maji podobu
rozptylu, smérodatné odchylky ¢i varia¢niho koeficientu, coz predstavuje klasickou miru rizika,
jak ji uplatuje finanéni management.

Podle Fotra et al. (2020, s. 289) lze dale ¢iselné vyjadieni provést pomoci nastroji zalozenych

na konceptu Value at Risk (VaR), tedy z hlediska hodnoty ur¢itych aktiv. Tento koncept je
podle autort vyuzivan od 90. let pfedevsim v bankovnim sektoru.
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Rozhodovani o riziku a realizace opatieni

Fotr et al. (2020, s. 290-292) uvadi, Ze na zaklad¢ Gdaju ziskanych na zakladé analyzy rizika
dochazi k jejich dalsimu hodnoceni a vytvareni strategického planu zvladani rizik. Vysledkem
rozhodovaciho procesu o piijatelnosti rizik je podle autorti vystup, ktery predmétné riziko
definuje jako pfijatelné nebo nepfijatelné.

Ptijatelné riziko podle Fotra et al. (2020, s. 291) pfinasi pro investi¢ni projekt moznost jeho
realizace beze zmény a hovoii se o zadrzeni, respektive retenci rizika. V ptipadé identifikace
rizika jako nepfijatelného, mize byt podle autorti zvolen postup pro vyhnuti se riziku, ptipadné
muze byt zvolena strategie pro oSetieni rizika.

Podle Fotra et al. (2020, s. 291) by mél rozhodovaci proces mit takovou podobu, ze na zakladé
vystupt z analyzy rizik dochazi k jejich hodnoceni, které se nasledné klasifikuje jako ptijatelné
nebo nepfijatelné. Pokud je riziko podle autord pfijatelné, musi byt pracovano s retenci rizika.
Naopak Vv pfipadé nepiijatelnosti rizika musi byt podle autorti rozhodnuto bud’ o strategii pro
eliminaci rizika, nebo dojde k vyhnuti se riziku. Popsany rozhodovaci proces vyjadiuje
Obrazek 1.

Obrazek 1 Rozhodovaci proces

|— PFijatelné riziko I

L Vyhnuti se riziku
Neprijatelné riziko e |
Volba strategie pro
osetreni rizika

Vystupy ziskané
analyzou rizik

Zdroj: vlastni zpracovani dle Fotra et al. (2020, s. 291)

2.2 Investi¢ni proces a jeho Fizeni

Tato ¢ast prace ma za cil vytvofit teoreticky ramec, ktery vymezi prostor pro orientaci v oblasti
investicniho procesu a jeho fizeni. Za timto ucelem je nezbytné definovat jednotlivé faze
investicniho procesu, definovat ekonomickou efektivnost a komeréni Zivotaschopnost
investi¢nich projektii. Dale je nezbytné vymezit oblast postimplementacnich analyzy. Tyto
oblasti Gizce souvisi s manazerskym rozhodovanim, respektive jeho efektivni realizaci.

2.2.1 Investi¢ni proces a jeho rozfazovani

Faze investi¢niho procesu

V ramci investi¢niho strategického planovani je nezbytné vzit v potaz, ze investi¢ni ¢innost
prochazi ur€itymi fazemi. Tausl Prochazkové a Jelinkova (2018, s. 160) shrnuji ¢tyti zékladni
faze investice:

— predinvesti¢ni (soubor vSech ¢innosti v ptipravné fazi - sbér informaci, vyhodnocovani
efektivnosti, rizik a technickych parametri);
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— investi¢ni (rozmezi, kdy dochazi kK prib&hu investice do jeji realizace);
— provozni (provoz investice);
— ukonceni a likvidace (ukonceni provozu, demontaz, likvidace sanace atd.).

Autofi Vochozka et al. (2021, s. 133) poukazuji na velkou dilezitost faze piedprojektové,
V jejimz ramci musi probéhnout velké mnozstvi procest a vypocti, které maji dopad na celkovy
vysledek investi¢niho projektu. Autofi charakterizuji ptedinvestiéni fazi jako prvni fazi
projektu, pro kterou jsou typické Cinnosti, jakymi jsou napiiklad sbér informaci, analyzy a
vyhodnocovani. Cilém této faze je podle autorti vytvoreni ekonomické analyzy, ktera bude
vytvaret souhrnny podklad slouzici k rozhodnuti o Zivotaschopnosti projektu.

Autofi Vochozka et al. (2021, s. 133) piedinvesti¢ni fazi rozdéluji do tii etap: identifikace
podnikatelskych piilezitosti (Oportunity studies), pfedbéznych technicko-ekonomickych studii
(Pre feasibility studies) a posledni etapou je posouzeni projektu a rozhodovani o pfijeti ¢i
zamitnuti investice. Oportunity study podle autorti vytvafi uceleny pichled pro prvni selekci
podnikatelskych pfilezitosti a zasahuje do oblasti financi a vyzaduje neustdly ekonomicky
prehled a permanentni monitoring trhu.

Vochozka et al. (2021, s. 133) uvadi, Ze Pre feasibility study ma za cil vytvofit technicko-
ekonomicky podklad pro dalSi rozhodovani v ramci schvalovaciho procesu investicniho
projektu, a to v podobé mezistupné. Podle autort je to z toho diivodu, Ze podrobna technicko-
ekonomicka zprava neboli Feasibility study je vyznamné ¢asové a finanéné nakladna.

Tausl Prochazkova a Jelinkova (2018, s. 160) uvadi, Ze aby mohlo byt o investici rozhodnuto,
musi mit management firmy dostatek informaci. Nékteré jsou podle autorek statické, napriklad
technické parametry nebo cena. Dalsi informace mohou mit podle autorek sva specifika, ktera
se budou vztahovat vyhradné k danému investi¢nimu zadméru.

V ramci faze investi¢ni Vochozka et al. (2021, s. 136) definuji klicové oblasti pro realizaci
projektu: vytvofeni organizacni, pravni a finan¢ni zédkladny, vytvofeni projektové dokumentace
a porizeni technologie, realizaci nabidkovych fizeni a jejich selekce, potizeni pozemku a budov,
resp. jejich vystavbu, zabezpeceni marketingovych Cinnosti vCetn€ Skoleni zaméstnancii a
kolaudace a zab¢hovy provoz. V této fazi hraje podle autorli vyznamnou roli kvalitné
zpracovany projekt a projektové fizeni.

Fazi provozni lze podle Vochozky et al. (2021, s. 137) chapat jako fazi, kde se mohou
projevovat urCité problémy. Na ty Ize podle autorti nahlizet z pohledu dlouhodobého a
kratkodobého. Autoii uvadi, ze kratkodoby pohled se vztahuje zejména na oblast uvedeni
projektu do provozu. Naproti tomu dlouhodoby pohled se jiz podle autori dava do souvislosti
S napliovanim celkové strategie.

Vochozka et al. (2021, s. 137) oznacuji fazi ukonceni a likvidace projektu jako naplnéni doby
svého Zivota. Pokud je vykazovana néjaka hodnota, stava se podle autort Soucasti celkového
piijmu z investice, a to za piedpokladu jejiho mozného zpenézeni.

Z uveden¢ho vyplyva, Ze investi¢ni ¢innost spocivd zejména ve snaze udrzovat prosperitu
podniku nebo ho rozsifovat. V ramci investi¢niho procesu dochazi k vynakladani finan¢nich

vvvvv

Kazdy podnik by mél mit spravné zvolenou investi¢ni strategii, ktera vede k napliiovani
firemnich cill a je v souladu se zajmy vlastnikll a schopnostmi fidicich pracovniki. Investi¢ni
proces prochazi nékolika fazemi, a to od planovani, az po ukonceni. Dulezitym predpokladem
pro spravny prub¢h investicni ¢innosti podniku je informacni vybavenost.
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Jednotlivé faze investiéniho procesu graficky znézoriiuje Obrazek 2. VSechny faze na sebe
navazuji a vyZaduji provedeni uvedenych dil¢ich ¢innosti.

Obrazek 2 Faze investi¢ni ¢innosti

Predinvesti¢ni faze Investiéni faze Provozni faze Postimplementaéni faze Likvidacni faze

*BéZny provoz ¢ Postimplementacni e Sanace projektu

*Pribézné analyza ¢ Odprodej
vyhodnocovani e Posouzeni souladu s zafizeni
funkénosti predpoklady o Likvidace

* Preventivni a ¢ Korekéni opatrent zafizeni
operativni Udrzba « Navazujici projekty *Rekultivace a
technologie odstranéni

e Korekce a ekologickych
optimalizace zatézi

¢ Outplacement
pracovnikd

e |dentifikace projektd e Realizacni
«Vlybér projekt projektova
«Studie prilezitosti dokumentace
o Predbéina studie * Kontraktace
proveditelnosti dodavek

o Studie O [mvple’mentace
fesenf

proveditelnosti

i . 3 i
eSchvalovaci proces Zkusebni provoz

¢ Prevzeti
investi¢niho celku
provozovatelem

Zdroj: vlastni zpracovani dle prezentace doc. Spacka z pfedmétu finanéni management

Financni planovani

Jednim z predpokladii pro dosazeni tispé$nosti investi¢ni ¢innosti je finanéni planovani. Jeho
podstatou je stanoveni vSech prostredki a dalSich organiza¢nich souvislosti pro dosazeni plani.

Z hlediska metod Vochozka et al. (2021, s. 250) rozlisuji jejich tii zakladni varianty: intuitivni,
statistické a kauzalni. Autofi uvadi, Ze v praxi je mozné pozorovat, Ze metody nejsou obvykle
aplikovany separatné, ale dochazi k jejich prolinani. Podle autord neni definovano Zadné
univerzalni pravidlo pro pouziti konkrétni metody, tudiz je velmi dulezité, aby byla volena na
zakladé invidividualnich potfeb daného podniku. Vyznamnou roli podle autori hraje typ
podniku, charakter jeho vyroby ¢i technologie.

Intuitivni metody podle Vochozky et al. (2021, s. 250) vychazi ze zkuSenosti a subjektivnich
odhadt ekonomi, kteti maji v predmétném podniku na starost finan¢ni planovani. Autofi uvadi,
7ze vyhodou je tedy moznost Cerpat ze zkuSenosti odbornikl, ktefi maji vysokou turoven
teoretické i praktické odbornosti. Intuitivni metody nejsou podle autort aplikovany
systematicky, tedy nejsou nikde zaznamenavany. Tato metoda s sebou podle autori tedy pfinasi
i uskali, které spociva v riziku opomenuti dilezitych vazeb.

Autofi Vochozka et al. (2021, s. 250) se shoduji na definici statistickych zavislosti, které¢ jsou
nachazeny pomoci regresnich funkci. K jejich zpracovani dochazi podle autort na zakladé jiz
probéhlého vyvoje. Autoti dale uvadi, Ze dochazi k prodluzovéani vyvojovych casovych tad do
budoucna (metody proporcionalniho vyvoje majetku, zavazkti a nakladi v zavislosti
k planovanym trzbam a metody regresni analyzy).

Statistické metody podle VVochozky et al. (2021, s. 250) poskytuji exaktni vyjadieni predikci za
pouziti danych postupi. Mohou byt tedy podle autori automatizovany, coz s sebou piinasi
casové usnadnéni.

Vochozka et al. (2021, s. 250) upozoriiuji, Ze nevyhoda mize spocivat v tom, Ze tato metoda
predpoklada takovy vyvoj ekonomickych vysledkd, jakého bylo dosahovano v minulosti
(nezohlediiuje moznost vzniku mimotadné udélosti). Autofi uvadi, ze intuitivni metoda pfinasi
mnohem lepsi vysledky nez metoda statisticka.

Nejoptimalnéjsi metodou z hlediska finanéniho pldnovani je podle Vochozky et al. (2021, s.
251) metoda kauzalni. Ta podle autort vychazi z dosavadnich vysledki hospodateni, dalSich
ekonomickych plant a jako zdroj vyuziva predikce vyvoje makroekonomickych ukazateld.
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Kauzalni metoda podle autorii pouziva zakladni veli¢inu a na jejim zéklad¢ vytvari predpoklad
o vyvoji ostatnich veli¢in. Autofi veli¢iny rozdéluji do Ctyt druhii:

1) vstupni veli¢iny odvijejici se ze tii zakladnich zdroju:
a. udaje o stavu majetku a dosavadnich hospodarskych vysledkd;
b. z vystupt dal$ich podnikovych plant;
€. Z makroekonomickych prognoz;
2) pozadované velicny, které vyjadiuji cilovy stav urcitych ukazateli (napf. likvidita,
rentabilita atd.), kterych chce podnik dosahnout;
3) vystupni veliény, které byly vypocéteny na zakladé vzorce, ktery se sklada z vstupnich
nebo pozadovanych velicin;
4) kontrolni veli¢ny, jejichz tkolem je zjistovani jejich spravného zachyceni
v predmétnych vykazech (napt. shoda mezi vysledkem hospodafeni uvedenym ve
vykazu zisku a ztraty a v rozvaze).

Autofi Vochozka et al. (2021, s. 251) uvadi, Ze nejcastéji zvolenou veli¢inou jsou trzby, a to
s ohledem na jejich vyznamnou dulezitost z hlediska chodu podniku.

Diulezitym aspektem finan¢niho planovéni je i kontrola plnéni planu. Podle Vochozky et al.
(2021, s. 251 a 252) existuje nekolik zpusobi, jak kontrolu provadét. Podle autort je provadéno
pozorovani realizovanych postupll z hlediska plnéni norem, tkolii a dodrzovéani pracovnich
postupti.

Podle Vochozky et al. (2021, s. 252) je néasledné nutné povéiené zaméstnance seznamovat
S poznatky, které toto pozorovani piinasi. V ptipadé, kdy dojde k neplnéni stanoveného planu
je podle autori nutné mit pfipravené operativni sanace, které¢ odchyleni vytesi. Podle autort je
velmi dilezité i interpretace vysledkl kontroly, tedy jeji srozumitelnost. Autoii dale uvadi, ze
vystupy kontrolni ¢innosti slouZi jako podklad pro tvorbu budoucich plant. Tim se podle autorti
piedchazi opakovani chyb, a tedy dochazi ke zvySovani ekonomické efektivnosti.

2.2.2 Ekonomicka efektivnost a komer¢ni Zivotaschopnost investi¢nich projekti

Podstatou investicni strategie je piredev§im ekonomicka efektivnost. Aby vSak byl investi¢ni
projekt realizovatelny, musi byt i komeréné Zivotaschopny. Management podniku musi mit
dobfe zmapované hranice svych mozZnosti, a to zejména z hlediska zdroji financovani,
personalnich kapacit, know-how a dalSich aspektli. Z toho divodu je potfeba zvazovat jak
ekonomickou efektivnost, tak komeréni zivotaschopnost kazdé investice, kterou podnik
realizuje nebo zvaZuje realizovat.

Ekonomicka efektivnost investic¢nich projektit

Aby bylo mozné oSetfit rizika, kterd vznikaji v rdmci realizace investini strategie, je tfeba
uplatinovat metody hodnoceni efektivnosti investic (Fotr et al. 2020, s. 386). Spravnym
hodnocenim ziskd podle autorli zodpovédny manazer kvantifikované vyjadieni vysledka
konkrétni investice. Tuto ¢innost Fotr et al. (2020, s. 386) nazyvaji finan¢ni controlling a
definuji tfi zakladni hodnocené atributy investice:

— likvidita, ktera spociva ve sledovani financ¢nich toki plynoucich z investice, a to po celé
obdobi jejiho trvani;

— Cas jako odhadovana doba trvani investi¢niho projektu

— rizika, tedy mira vynosu, ktera ma za cil pokryt pfedpokladané riziko a souvisi se
zpusobem financovani.
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Fotr et al. (2020, s. 386 a 387) uvadi, ze u investic velkého rozsahu (obvykle do dlouhodobého
majetku) je hodnocena jejich vécna napli a finan¢ni rozhodnuti ohledné velikosti alokovanych
zdrojli na investici. Ob¢ kritéria jsou podle autorti hodnocena soubézné a jedné se o posuzovani
ekonomické efektivnosti investi¢nich projekti.

Tato kritéria jsou podle Fotra et al. (2020, s. 387) délena na staticka a dynamicka. Staticka
kritéria dle autori nezohlediiuji ¢as a maji za cil umoznit rychlé posouzeni, zda ma byt investice
schvalena, dale posuzovana nebo zamitnuta. Naproti tomu dynamické kritéria podle autorti
vychazi z casovych souvislosti a posuzuji investice z riznych pohledu, pfi¢emz zvolena metoda
je vsouladu s cili investice. Autofi V ramci praktického vyuziti popisuji nasledujici ptiklady
metod:

— metody statické, tedy naptiklad celkovy Cisty piijem z investice, rentabilita dlouhodobé
investovaného kapitalu (ROI), Gc¢etni rentabilita investice a doba thrady celkovych
investi¢nich naklada (fazeno mezi);

— naproti tomu metody dynamické, tedy napiiklad Cista soucasna hodnota, vnitini
vynosové procento, modifikované vnitini vynosové procento, pouZziti perpetuity pro
vypocet ndvratnosti metodou DCF, doba tihrady celkovych investi¢nich ndkladi a index
rentability.

Cizinska (2018, s. 177) upozoriiuje, ¢ moderni finanéni management se opira zejména o
metody dynamické. Divodem je podle autorky potieba respektovani ¢asového faktoru, a tim
predchazet zkreslovani udaji v dlouhodobém horizontu. Autorka upozornuje, ze investi¢ni
projekty mohou mit dobu svého trvani v letech a desetiletich. Z toho divodu je vyznamnost
¢asu natolik podstatna, ze je podle autorky potieba celkové piijmy a vydaje vzdy vyjadrit
Kk ur¢itému datu, a to formou diskontovani, respektive uroceni.

Cizinska (2018, s. 177) uvadi, e pro stanoveni diskontni sazby je pak zakladem vaZeny pramér
naklad kapitalu, zkracen¢ WACC. Weighted Average Cost of Capital, zkracené¢ WACC
vyjadiuje vazené primérné naklady na kapital, které zahrnuji zakladni kapital; dlouhodobé
bankovni Gvéry; soucet zakladniho kapitalu a dlouhodobych bankovnich Uvért; alternativni
naklady na zakladni kapital; nédklad na dlouhodobé bankovni uvéry; sazba z dan¢ pifijmu
(Véchal et al., 2013, s. 207). Miru navratnosti WACC lze vsak podle Cizinské (2018, s. 177)
oc¢ekavat pouze u investic, které svym charakterem nejsou nijak dotceny vnéjsimi okolnostmi,
kterymi mohou byt napiiklad legislativni nafizeni.

Devaux (2015, s. 22) se snazi problematiku hodnoceni investic pojimat tak, aby byl postup co
nejjednodussi a tim I1épe aplikovatelny v manazerské praxi. Autor predpoklada, ze zakladni
otazka, kterou si manaZer bude pokladat, vychazi z komparace ocekdvané trzni hodnoty a
rozpoCtu, respektive ocekdvané trzni hodnoty skuteCnych ndkladi. Porovnévani
rozpoctovanych a skutecnych nakladi je podle autora velmi dulezité pro ucely ziskani
potifebnych zkusenosti do dalSich projektt.

Devaux (2015, s. 22) dale upozoriiuje, ze je zaroven velmi dilezité, aby snahou nebylo cilit na
minimalizaci rozpoctovanych nakladd, ale na jejich ptfesné predikovani. Pokud jsou
rozpoc¢tované naklady nadhodnocené, tak je podle autora ocekavany zisk pfilis nizky a muze
dochazet ke zbytecnému zamitnuti investice ve fazi jejiho planovani. V opa¢ném ptipadé mize
byt ocekavany zisk podle autora vyssi nez rozpoctovany a takova investice bude hodnocena
neuspokojiveé, jelikoz nebylo dosazeno naplanovaného vysledku, na zakladé kterého byl
pfedmétny investi¢ni projekt schvalovan.

15



Komercni Zivotaschopnost investi¢nich projekti

Poléch et al. (2012, s. 81) uvadi, ze v ramci hodnoceni ekonomické efektivnosti investicniho
projektu je vhodné provést i vyhodnoceni jeho komer¢ni Zivotaschopnosti. Zjisténi komercni
zivotaschopnosti podle autort podpoii rozhodovaci proces, a to z pohledu schopnosti daného
podniku zajistit navratnost investice ve stanoveném ¢asovém horizontu.

Podle Polacha et al. (2012, s. 81) jsou nastrojem pro ureni komercni Zivotaschopnosti projektu
toky hotovosti pro finan¢ni planovani. Ty jsou podle autorl zdrojem informaci, zda je subjekt
schopen dostat vSem penéznym vydajum. Pokud investi¢ni projekt realizuje nové vznikly
subjekt, pak tyto toky podle autorti predstavuji velmi vérohodny obraz o tom, jak je firma
schopna hradit vSechny potiebné vydaje spojené s predmétnou investici.

2.2.3 Postimplementacni analyzy investi¢nich projekti

Weygandt, Kimmel a Kieso (2018, s. 1253) uvadi, ze podminkou dobrého fizeni kazdé
organizace je zpétné vyhodnocovani svych investic. Toto hodnoceni se podle autorti nazyva
postaudit, coz je oznaceni pro diikladné vyhodnoceni toho, jak odpovidéd skutecny vysledek
planu. Kromé zpétného vyhodnoceni investi¢ni ¢innosti slouzi podle autorti postimplementacni
analyzy 1 pro ziskani uzite¢né sady poznatki, které mohou byt aplikovany pro dalsi projekty.

Podle Weygandta, Kimmela a Kiesa (2018, s. 1253) pfedmét postauditu predstavuje pouziti
stejnych technik jako pfi vytvafeni investicniho planu. Rozdil je v§ak podle autorii v tom, Ze do
vypocti se dosazuji skutecnd data, kterd se nasledn¢ porovnavaji s témi predpokladanymi.
Z manazerského hlediska je pak podle autori tieba, aby pracovnici, ktefi vytvaieli odhady,
vysvétlili rozdily vysledki predinvesticniho planu a vysledkl postauditu.

Fotr a Hnilica (2014, s. 27) uvadi, ze pfedmétem postauditl je retrospektivni analyza
investi¢nich projektd. Zakladnim piedpokladem postimplementacnich analyz je podle autorti
porovndvani planovanych ptedpokladl s redlnymi vystupy. Piikladem jsou podle autorii
objemy prodeju, cenové kalkulace, tirokové sazby, ménové kurzy atd.

V neposledni fadé podle Fotra a Hnilici (2014, s. 27) dochazi k porovnavani planovanych a
dosazenych hospodarskych vysledkli. Vysledkem tohoto procesu by mélo byt vytvofeni
strukturovaného piehledu chyb, které se v pribéhu realizace investicniho projektu vyskytly.
Cilem postauditu je poucovani se z chyb, které nebudou opakovéany v dalSich investi¢nich
projektech.

Pokud projektové tymy provadi disledné postimplementacni analyzy, a to s kritickym
pohledem na véc, pfinasi to pro podnik velké mnozstvi pozitiv, naptiklad v oblasti uspory
nakladl na investi¢ni projekty. Kvalita a efektivnost fizeni investi¢nich projektd je 1 jednim
z aspekttl, ktere banky vyhodnocuji v ramci uvérovych schvalovacich procesi.? Firmy tedy
musi dbat na to, aby se jejich projektové procesy neustale zlepSovaly a rozvijely.

Fotr et al. (2017, s. 159) uvadi, ze poznatky postimplementac¢nich analyz, které¢ vedly
k netspéchu, respektive tspéchu je tieba vyuzivat pro tvorbu podnikové strategie. Soubor
takovych poznatkl je nazyvan pojmem ,,lessons learned®. Fotr et al. (2017, s. 67), ze je potieba
tyto poznatky Siroce komunikovat napfi¢ celou organizaci. Podle autorGi tak dochazi
k predchazeni chybovosti nebo naopak uplatnéni zjisténych piinosii v praxi a tim ke zvyseni
efektivnosti budouci investi¢ni ¢innosti. Z poznatki autorti 1ze vyvozovat, ze je nezbytné, aby
se postimplementacni analyzy provadély vcas, tedy bez zbyte¢nych odkladi. Zaroven Ize na

2 Kvalita a kontinuita fizeni investinich projekti je dokonce i jednim z tzv. KO kritérii v pfipadé dlouhodobého investi¢niho financovani
(Zdroj: vlastni poznatek na zakladé€ nékolikaleté ptisobnosti v bankovni praxi).
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zékladé uvedeného dojit k zavéru, ze je potfeba mit k dispozici oveétené vysledky a dostatek
informaci, coz zajisti spravnost jejiho provedeni.

Kromé nacasovani postauditu je dilezité i kladeni diirazu na jeho objektivnost, coZ je zajisténo
tim, Ze jeho provadéni neni svéfeno vyhradné do rukou projektového tymu, ale zabyvaji se jim
pracovnici, kteti doposud neméli s predmétnym projektem zadnou spojitost (Dolezal et al.,
2012, s. 43). Pracovnici, ktefi se pak na vyhodnoceni podili, by podle autortt meli byt slozeni
z lidi, kterym Ize divérovat, a to zejména z diivodu piistupu k citlivym informacim (riziko
pienosu slozit¢ nabytych poznatka ke konkurenci).

Dolezal et al. (2012, s. 43 a 44) definuji n¢kolik zakladnich oblasti, na které je potieba se
orientovat v ramci vyhodnocovani projekti. Tyto oblasti autofi sumarizuji do nasledujicih
hledisek:

— Casové- vyhodnocovani skluzu, respektive predstihu oproti planovanému
harmonogramu ¢innosti;

— naékladové- prekroceni, respektive nedosazeni predikovanych nakladu;

— odchylkové- navaznosti v ¢innostech, potieby zdroji;

— metodové- vyhodnoceni vhodnosti pouZzitych metod, pomucek, tabulek atd.

— lidskych zdroji- fungovani, spoluprice a vykon pracovnikli, ktefi se podileli na
projektu;

— systémové- fungovani programi, které byly pouzivany jako pomtcke pro projektové
fizeni;

— administrativni- smérnice, dokumentace, legislativni nafizeni atd.

Podniky Vv praxi vychazi i z dalSich hledisek, které si samy stanovi na zakladé vlastnich
zkuSenosti z fizeni projekti (Dolezal et al., 2012, s. 44). Vysledkem disledné¢ vedené
projektové dokumentace je podle autort kvalitni zdroj dat a informaci, které slouZi pro
zpracovani postimplementacni analyzy.

Zpohledu projektového fizeni jsou nejcastéji pouzivany metody Systémové
postimplementacni analyzy (metoda, ktera kriticky vyhodnocuje probéhlé déje), Paretovy
analyzy (metoda, kterda ma za cil definovat soubor rozhodujicich pfic¢in problematickych
situaci) a Ishikawtv diagram, ktery ma za ukol graficky porovnavat pfi¢iny a dusledky
problematickych skute¢nosti a déju (Dolezal et al., 2012, s. 45). Z autorovych poznatkl lze
tedy vyvozovat, Ze vyznamnym piinosem v ramci provadéni postimplementacnich analyz jsou
moderni technologie, které s sebou pfinasi velké mnozstvi systémovych feSeni, které umoznuji
jeji strukturovany proces. Z toho vyplyva, ze tim se otevira prostor pro docileni vytvoteni
souboru srozumitelnych a jednoznac¢nych vystupt, které povedou ke spravnému vyhodnoceni
a vytvoteni zavéru, které budou aplikovany na dalSich investi¢nich projektech, které podnik
planuje realizovat.

Dolezal et al. (2012, s. 45) uvadi, Ze kromé& shromazd’'ovani vlastnich poznatkii by mélo byt
soucasti vytvareni zlepSovacich procesii i Cerpani z projektd jinych organizaci. Ty mohou
podle autora do organizace piinést zkuSeni pracovnici, ktefi do organizace ptichazi z jinych
podnikli vramci predmétného oboru (samoziejmé v souladu se zachovanim zévazkl
mlcéenlivosti atd.).

Dolezal et al., 2012, s. 45 uvadi, Ze kromé poznatki, které do spole¢nosti pfinasi pracovnici,
muze byt Cerpano 1 napiiklad z projektt, které realizovaly vefejné instituce a maji povinnost
uvetejiiovat vysledky své investi¢ni ¢innosti podle zakona o vefejnych zakazkach.
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2.3 Popis vyzkumnych metod

Vochozka et al. (2020, s. 9) uvadi, ze hodnoceni podniku a jeho investi¢ni ¢innosti je velmi
dilezitou soucasti efektivniho fizeni podniku. Divody podle autorG spocivaji v probéhlé
hospodarské krizi, ktera s sebou pfinesla zvySeni opatrnosti. To se dle autort projevuje jak
Vv oblasti financovani, kdy banky zpfisnily pfistup k poskytovani uvérd, tak v dalSich oblastech,
kterymi muze byt naptiklad pofizovani cennych papiri atd. Provadéni evaluace firmy se podle
Vochozky et al. (2020, s. 9,10) da rozdé¢lit podle subjekti, které analyzu provadi. Podle autort
se tedy jedna o hodnoceni podniku podnikem samotnym, hodnoceni z diivodu vlastnické zmény
ve spolecnosti a hodnoceni podniku ze strany externich subjekta.

Vochozka et al. (2020, s. 9) uvadi, ze podnik samotny rozliSuje hodnoceni pro potieby
managementu (zpétnd vazba své Cinnosti) a dale pro potieby majitelt (zpétna vazba o vyvoji
jejich bohatstvi). V pfipad¢, ze podle autord v podniku dochazi k vlastnické zméné (naptiklad
z divodu fuze, §tépeni nebo prodeje firmy), pak hodnoceni probiha zejména ve vztahu k jeho
trznimu ocenéni. Externi forma hodnoceni slouzi podle auord zejména subjektim, které
s pfedmétnym podnikem urcitym zptisobem spolupracuji (napi. banky, dodavatelé, odbératelé
atd.). Tyto subjekty maji podle autori zdjem na prosperit¢ dané firmy, a to s ohledem na
kontinuitu vzdjemné spolupréce.

Popis praktického vyuziti vyzkumnych metod uvedenych v této kapitole je soucasti kazdé
piislusné podkapitoly. Vyzkum byl provadén na investi¢nim projektu konkrétniho, existujiciho
podniku. Za G¢elem snahy o uchranéni pfedmétné organizace pred moznym tnikem néekterych
informaci ke konkurenci nebyl podnik konkrétn€ jmenovan, ale byly zdmérné zaménény nazvy
a dalsi informace, které by mohly podnik né¢jakym zptisobem identifikovat. Data byla ziskavana
pfimo z prostfedi pfedmétné organizace a dale z uvefejiiovanych ucetnich vykazi, které
zaroven tvoii ptilohu této prace. Veskeré uidaje byly pouzity se souhlasem vlastnikl firmy.

2.3.1 Obsahova analyza

Sikdar (2017, s. 34) uvadi, Ze analyza dokumenti miZe obsahovat vSechny typy dokumentt,
které jsou ve firmé k dispozici. Mezi tyto dokumenty autor fadi naptiklad vykazy, zapisy
z internich schiizi nebo tiskové zpravy. Podle Bell et al. (2019, s. 280) je obsahova analyza
vhodnym néstrojem pro ziskani odpovédi na vyzkumné otazky, které hledaji souvislost mezi
riznymi jevy. Metoda obsahové analyzy dle autor napomaha orientovat se v odbornych
dokumentech a spravné pracovat s jejich obsahem. Zékladnim pfedpokladem obsahové analyzy
jsou tedy dle autorti dva hlavni aspekty: objektivita a systemati¢nost. Sikdara (2017, s. 34)
doplnuje, ze

Autofi Bell et al. (2019, s. 280) dale uvadi, ze objektivita obsahové analyzy, spo¢ivd zejména
Vv dlrazu na eliminaci tendenci k osobnimu zkreslovani, a tedy potlaceni zaujatosti. Autofi
kladou diraz na systemati¢nost, ktera je zdsadni pro kvalitni zpracovani obsahové analyzy.
Autofi dale ve vztahu k obsahové analyze uvadi, ze pokud by mélo dojit k vyzkumu dvéma
nezavislymi subjekty stejného problému, tak by se vysledky mély shodovat (nebude na né€ mit
dopad osobni vliv osoby provadéjici vyzkum).

Bell et al. (2019, s. 280) dale uvadi, Ze se jedna o vyzkumnou strategii, kterd umoziuje vytvaiet
konstruktivni obraz dulezitého vyznamu napfiklad v textovych dokumentech. Tedy s ur¢itou
Jjistotou a systematickym zplisobem zachytit vyjadieni urcitych souvislosti. Autofi uvadi, Ze pro
spravné provedeni obsahové analyzy je potfeba naplnéni nékolika zakladnich predpokladi. Bell
et al. (2019, s. 281) tyto ptedpoklady definuji jako nezbytné pro zachovani objektivniho
pfistupu k vyzkumu, a fadi mezi né¢ napiiklad:

— pftesnou specifikaci vyzkumnych otazek a jejich systematické fazeni;
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— konkrétni definici pfedmétu zajmu;
— volbu vhodného vzorku pro analyzovani obsahu;
— systematické Fazeni dat naptiklad pomoci ucelené tabulky s ¢islovanim.

Bell et al. (2019, s. 281) uvadi, ze ptesné specifikovani vyzkumnych otdzek je dilezité zejména
pro ucely naplnéni zakladniho cile, kterym je ziskani odpovédi na konkrétni témata. Pfi
nesplnéni této podminky muze podle autort vzniknout riziko, které spociva v potenicalni
nespravné interpretaci nebo vzniku nebezpeci, ze budou zkoumdany irelevantni zdroje.

Podle Bell et al. (2019, s. 281) je z hlediska vybéru vhodného vzorku nezbytné se zaméfit na
to, do jaké miry zapada do kontextu zkoumané problematiky. Podle autort se tak predejde
riziku nepochopeni nebo pouziti nevhodného zdroje. Autoii uvadi, ze je tedy potieba vybirat
vhodny vzorek jak z hlediska nosice, tak jeho obsahu. Bell et al. (2019, s. 285) kladou dtraz na
to, aby autor obsahov¢ analyzy usiloval o co nejvétsi efektivnost jejiho provedeni. Autofi proto
uvadi, Ze je vhodné, aby jejim vystupem byla naptiklad tabulka, kterd zachycuje pfedmétné
vyzkumné otazky a kli¢ova slova. Udaje v této tabulce by mély byt podle autorii oéislovany a
ptehledné fazeny.

McDonald a Levine-Clark (2019, s. 952) rovnéz obsahovou analyzu definuji jako hlavni nastroj
pro rozbor citovaného textu. Autoti kladou diiraz na skutecnost, Ze je nezbytné, aby dochazelo
k co nejpresnéjsimu klasifikaénimu postupu, pficemz odkazuji na Stiglera a Friedlanda, ktefi
pouzili jednorozmérny motivaéné-citacni model. Ten se podle autort sklada ze tfi zakladnich
kategorii: ,,pfiznivé®; ,,neptiznivé a ,,neutralni”. McDonald a Levine-Clark (2019, s. 952) ale
poznamenavaji, ze bohuzel existuje velké procento prament, které spadaji do kategorie
neutralni, a proto je nasledné potieba je podrobovat dal§im rozborlim, a to naptiklad formou
rozhovort s autorem, pokud je to mozné.

Praktické vyuZiti obsahové analyzy

Dostupna literatura byla zpracovana metodou obsahové analyzy. Za uc¢elem jejiho vypracovani

vvvvvv

Vv odborné literatufe odpovédi. Otazky byly formulovany nasledovné:

1) Co je investi¢ni ¢innost?

2) Jaké jsou druhy investic?

3) Jaké jsou faze investi¢ni ¢innosti?

4) Jak se méti ekonomicka efektivnost?
5) Co jsou postimplementa¢ni analyzy?
6) Jak probiha proces analyzy rizik?

7) Co jsou scénare?

8) Jaky je pfinos scénaiu?

9) Jak tvorit scénare?

Kategorizaci otdzek zobrazuje Ptiloha 1.

Nasledné byla vytvofena strukturovand tabulka, kterd obsahovala nésledujici kategorie:

1) typy zdroji: odborné knihy, odborné cEasopisy, divéryhodné internetové zdroje,
ekonomické vykazy pfedmétné organizace;

2) parametry zdroju: rok vydani 2012 a novéjsi, ¢esti nebo zahrani¢ni autofi;

3) oznaceni, na jakou z formulovanych otazek publikace pfinasi odpovedi.

Tato tabulka je uvedena jako Piiloha 2 a byla pouzita tak, ze doslo k vyselektovani literatury,
ktera spliovala kritéria, jak popisuje Pfiloha 1. K vytvofeni této pomucky byl pouzit program
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MS Excel. Vystupem byl seznam literatury, se kterym bylo mozno dale pracovat podle
relevantnosti, respektive mozné zaclit literaturu systematicky zpracovavat pro ucely jejiho
pouziti jako zdkladniho teoretického podkladu této prace.

2.3.2 Finan¢ni modelovani

Aby bylo mozné provést vyhodnoceni investicniho projektu, musi byt modelovany zékladni
ekonomické ukazatele. Na investici je potfeba nahlizet jak z hlediska vynost a nakladl a dale
je potieba provést cashflow analyzu. Zarovei je nutné posuzovat ndklady kapitalu. Vhodnym
nastrojem pro modelovani je aplikace scénaiti.

Z hlediska nakladl u investi¢nich projekti musi dojit ke stanoveni jejich vySe a nasledné
K jejich €Elenéni. Tausl Prochazkova a Jelinkova (2018, s. 20) ¢leni naklady podle druhu
(spotfeba materialu, energie, sluzby, osobni naklady, odpisy a finanéni naklady), t¢elu (ptimé,
rezijni), zavislosti na zménach vyroby (fixni a variabilni), podle podnikovych funkci a dale
napi. oportunitni nebo piirustkové. Pro vytvotfeni systematického a piehledného rozpisu
nakladl je tedy dle autorek TauS§l Prochazkové a Jelinkové (2018, s. 20) vhodné sestaveni
strukturované tabulky, kdy v prvnim sloupci je uvedena nakladova polozka a v dalSich
sloupcich je zvoleny druh ¢lenéni.

Podle Tausl Prochazkové a Jelinkové (2018, s. 44) je potieba rozliSovat vynosy od ptijmi.
Autorky dale uvadi, ze z hlediska podniku Ize povazovat za vynosy finanéni ¢astku, kterou
podnik ziskal za urCité Gcetni obdobi, ale tato ¢astka nemusi byt nutné¢ v daném obdobi
inksasovana v penézni podobé&. Autorky uvadi, Ze je potieba znat zdkladni skladbu vynost,
proto je dobré je spravné kategorizovat.

Dal8im ukazatelem je cashflow investi¢niho projektu. Tausl Prochazkova a Jelinkova (2018, s.
104 a s. 105) uvadi, ze cash flow predstavuje skutecny penézni tok za urc¢ité obdobi. Autorky
dale uvadi, Ze cash flow se sestavuje ve tiech oblastech, a to pro provozni ¢innost (napiiklad
zéasoby, zalohy, pohledavky a zavazky z obchodnich vztahl atd.), investi¢ni ¢innost (potfizeni
dlouhodobého majetku a ptijmy z prodeje dlouhodobého majetku) a financni ¢innost (napf-.
uvery, navySovani zékladniho kapitalu nebo vyplaceni podilu na zisku). Tausl Prochazkova a
Jelinkova (2018, s. 105) uvadi, ze cashflow je mozné stanovit dvéma metodami, tedy metodou
piimou a metodou nepifimou. Pfima metoda, kterd je podle autorek z hlediska zpracovani
jednodussi se stanovi jako rozdil penéznich piijmu a vydaju.

Tausl Prochazkova a Jelinkova (2018, s. 105) uvadi, Ze nepiima metoda se zaklada na upraveé
zisku o nesoulad mezi pfijmy a vynosy a vydaji a ndklady. Pfesné stanoveni cash flow nepiimou
metodou ma podle autorek takovou podobu, Ze k zisku se pticitaji vSechny ptijmy, které nebyly
vynosy, dale se odecitaji vSechny vynosy, které nebyly pfijmy, nasledné se odecitaji vydaje,
které nebyly néklady, a nakonec se pfiCitaji naklady, které nebyly vydaj. Podle autorek je
nasledné vysledkem udaj, ze kterého vyplyva, Ze navySeni majetku znamena ubytek penéznich
prostiedkll a snizeni majetku naopak znamena zvysSeni penéznich prostiedkii.

Scéndie

Moderni metodou pro modelovani v organizacich jsou scénafe. Ty se od prognoz odliSuji
zejména tim, Ze nemaji za cil vytvaret predikci vyvoje budoucnosti, ale snazi se nabidnout
piehled moznych, vérohodnych vyvoji budoucnosti (Fotr a Soucek, 2020, s. 17). Jedna se tedy
0 nastroj, ktery zjednodusuje rozhodovani v ramci strategického fizeni. Podle Fotra a Soucka
(2020, s. 63), kteti vychazi z doporuceni spolecnosti Shell je potieba tvorbu scénarii chapat jako
projekt. Pfed zahajenim samotné tvorby scénait je podle autorii potieba definovat zakladni
charakteristiky tohoho projektu, kam se fadi jeho cil, uzivatelé scénaii, sponzoii projektu,
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divody volby scénatového pristupu, délku ¢asového obdobi, které budou scénatre pokryvat,
planované vysledky a vysi naklada, které budou vynalozeny. Zakladnim ptfedpokladem pro
tvorbu scénaitl je podle autorti stanoveni hybnych sil. Ty podle autorii predstavuji veskeré
faktory, které ovliviuji budouci vyvoj.

Fotr a Soucek (2020, s. 63) uvadi, ze standardni metodu tvorby scénatti tvoii osm fazi. Prvni
faze podle autort specifikuje feSeny problém a cile, pficemz je nezbytné definovat urcité
charakteristiky jako je slozitost, vyznamnost, délka casového horizontu a zapojeni
stakeholderu, kteti mohou fe$eni problému ovlivnit.

Fotr a Soucek (2020, s. 63) uvadi, ze v ramci druhé faze dochazi ke stanoveni ucastnikti tvorby
scénari. Predpokladem podle autorii je, aby tito ucastnici disponovali uréitymi vlastnostmi,
kam lze zahrnout z4jem o feSenou problematiku a zvédavost s otevienou mysli. To podle autorti
zajist'uje ptinos v podobé riznych pohledl a stanovisek. Autofi poznamenavaji, Ze tito G€astnici
musi zaroven feSenému problému dobfe rozumét. Role jednotlivych ucastniku tvorby scénaie
by podle autor mély spocivat v koordinatorovi projektu tvorby scénait a dale odbornikd a
expertd.

Autofi Fotr a Soucek (2020, s. 64) definuji tfeti fazi jako tu nejvyznaméjsi. Podle autori
spociva ve stanoveni hybnych sil. Autofi rozliSuji dva zékladni typy hybnych sil, tedy trendy
(budouci vyvoj lze prognozovat) a nejistoty (faktory majici vyznamny dopad na budoucnost a
jejich predikovani je slozité). Identifikaci hybnych sil déli Fotr a Soucek (2020, s. 64) do tii
zakladnich krokd. Za prvé je podle autorti potieba pomoci nastroju jako SWOT nebo PEST
identifikovat co nejvétsi mnozstvi hybnych sil. Dale podle autort probiha redukce rozséahlého
souboru, a to na zaklad¢ jejich vyznamnosti (z hlediska intenzity dopadii a pravdépodobnosti
vyskytu). Autofi uvadi, Ze k tomu slouzi matice dopadii a nejistot, ze které vyplyva, Ze
dillezitost hybné sily stoupd s rlistem intenzity a pravdépodobnosti. Za tieti se podle autort
pomoci influen¢nich diagramti vytvaii skupiny hybnych sil (dle charakteru a vazeb).

V ramci €tvrté faze podle Fotra a Soucka (2020, s. 64) dochazi k vlastni tvorbé scénéiti.
Kjejich tvorbé slouzi podle autorii scénarové matice, jejichz zaklad spociva ve dvou
nejvyznamngjSich kritickych nejistotach, které byly zjiStény v ptredchozi fazi. Pro kazdou
nejistotu se dle autort urci dvé extrémni hodnoty, které predstavuji urcity ramec v ramci matice.
Matice se pak dle autor sklada ze ¢tyi kvadranti, v ramci které kazdy reprezentuje jeden
scénar, a to na zakladé kombinaci extrémnich hodnot.

Podle Fotra a Soucka (2020, s. 64) ptedstavuje patou fazi pojmenovani scénatii, respektive
zpracovani verbalni podoby jejich piibéht. Pfedpokladem téchto piibéht je podle autort
strucnost, vystiznost, odliSnost od ostatnich scénéiti a snaha o snadnou zapamatovatelnost.

Fotr a Soucek (2020, s. 64) uvadi, Ze vysledkem by mél byt vznik zajimavych a zavaznych
pfibé¢hti o budoucnosti, které oteviraji prostor pro zménu mysSleni a pro dialog vedeni
organizace. V ramci Sesté faze pak podle autorti probiha komunikace a prezentace scénaiu (je
vhodné i1 vyuziti vizualnich prvkil pro lepsi zapamatovatelnost).

Autofi Fotr a Soucek (2020, s. 65) dale uvadi, Ze sedmou fazi je testovani konzistence, ktera je
rozliSovdna na dva druhy, tedy interni a externi. Interni podle autori provétuje, zda muize
dochazet k soubéznému vyskytu jejich prvka (trendy a kritické nejistoty). Externi ma podle
autoru za cil zjistit, zda se nékteré scénafe nemohou vzajemné vylucovat (pokud ano, je nutné
soubor scénaiti korigovat).

Podle Fotra a Soucka (2020, s. 65) v ramci posledni, osmé faze dochazi k monitorovani okoli
a aktualizaci scénait. Podniky totiz dle autord musi zjist'ovat, v souladu s jakym scénaiem se
situace vyviji. Autofi upozoriuji, ze je tedy potieba vytvotit i¢inny systém véasného varovani
za ucelem monitorovani klicovych faktort. Proto se podle autorti vytvaii soubor indikatoru,
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které umozni v€asné zjisténi signald. S ohledem na skuteCnost, ze v pribéhu Casu muze
dochazet ke zménam organiza¢niho prostiedi, tak autofi upozoriiuji na nezbytnost provadéni
periodické aktualizace scénafe.

Praktické vyuZiti finanéniho modelovani

Z uvedenych metod finan¢niho modelovani byla vyuzita tvorba scénaft a analyza cash-flow.
Scénare byly pouzity za icelem nalezeni pravdépodobnych vyvoji situace a casf-flow analyza
byla realizovana za ucelem vytvofeni obrazu o schopnosti vcasnych thrad spojenych
S investi¢nim projektem.

Tvorba scénait ma v praktické casti uplatnéni v ramci predinvesti¢ni faze. Scéndfe umoznily
vytvofeni obrazu o potencidlnich trendech a nejistotach. Scénafe byly vypracovany
Vv nasledujicich krocich:

1) definovani cili a charakteristik investi¢niho projektu;
2) stanoveni hybnych sil (trendi a nejistot) na zakladé SWOT analyzy (graficky vyjadiuje

Piiloha 3);
3) tvorba scénafu se zohlednénim nejistot s nejvétsim vyznamem (graficky vyjadiuje
Piiloha 4);

4) pojmenovani scénaia.

Cash-flow analyza byla pouzita za uc¢elem posouzeni penézniho stavu daného zaméru. Byla
aplikovana metoda piima. Na zakladé predpokladanych a realnych udajii o penéznich ptijmech
a vydajich dosSlo k vypocteni jejich rozdilu a na zdkladé¢ vysledného udaje bylo mozné
vyhodnotit finan¢ni sobéstacnost investi¢niho projektu.

2.3.3 Rozhodovaci matice

Blazek (2014, s. 117) uvadi, ze uspéchu pii realizaci investicniho zdméru lze dosahnout
vhodnou volbou varianty, a to v zavislosti na budouci situaci, ktera neni pfedem znama. Jako
jednu z moznych metod pro vyhodnoceni a volbu nejlepsi varianty uvadi Blazek (2014, s. 119)
rozhodovaci matici, které piedchazi predbézné hodnoceni rizikovosti variant, mezi néz lze
zaradit napiiklad metodu parového srovnani variant. Rozhodovaci matice dle autora poméaha
vybrat nejvhodnéjsi variantu, a to jak za pfitomnosti faktorli kvantitativni povahy, tak za
pritomnosti faktorti povahy kvalitativni.

Blazek (2014, s. 119) dale uvadi, Zze pro vybér nejvhodnéjsiho scénafe je lepsi pouzit pro
vyhodnoceni faktory kvantitativni, nicméné autor pfipousti, ze za n€kterych okolnosti neni
mozné tyto faktory vycislit. Rozhodovaci matice dle autora pomaha urcit pravdépodobnost a
dasledky negativnich vlivli vybrané varianty.

K vyhodnoceni kvalitativnich faktord Blazek (2014, s. 112) uvadi, ze 1ze vyuzit expertniho
posouzeni, pri¢emz definuje dva druhy faktorti. Autor uvadi, ze oba druhy maji budouci povahu
a lisi se ve své podstate. Jejich podstatu autor definuje v pravdépodobnosti jejich naplnéni a
moznosti tyto faktory ovlivnit, tedy zda se jedna o faktory jednozna¢né a do jisté miry
predvidatelné, ¢i o faktory rizikové s minimalni moZznosti jejich vyvoj predvidat.

Praktické vyuZiti rozhodovaci matice

Jednotlivé varianty konkrétniho investi¢niho zaméru jsou detailné popsany v kapitole 3.4.2 této
prace, pficemz pro ucely piedbézného hodnoceni jednotlivych variant a nasledného
vyhodnoceni nejvhodnéjsi varianty pomoci rozhodovaci matice jsou jednotlivé varianty
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oznaceny nasledovné: varianta ,,Brzda“ je oznacena V1, varianta ,,Zlaty dil* je ozna¢ena V2 a
varianta ,,Spravny smér* je oznacena V3. Tyto kody byly vyuzity pro parové srovnani variant,
které znazoriiuje Priloha 8. Na zdkladé parového srovnani variant byla vypracovana
rozhodovaci matice pro V3 — variantu ,,Spravny smér*, kterou shodn¢ vizualizuje Ptiloha 8.

2.3.4 Metody investi¢ni analyzy a investi¢niho rozhodovani

Zakladnim ptredpokladem pro piijeti rozhodnuti o zahajeni investi¢niho projektu je znalost, zda
je konkrétni investi¢ni zamér zivotaschopny a zda bude mit takovou efektivnost, pro kterou se
podniku vyplati akceptovat ur¢itou miru rizika. Za tcelem ziskani primarniho podkladu pro
manazerské rozhodnuti o zahajeni konkrétniho investi¢niho projektu se vyuzivaji metody
statické (Cizinska, 2018, s. 177).

Nicméné pro ucely zohlednéni aspektti Casu a rizika, které jsou statickymi metodami
ignorovany, se dale voli metody vyuZzivajici principy, o které se moderni management opira,
tedy metody dynamické (Cizinska, 2018, s. 177). Davodem je piitomnost celé fady faktord,
které se v ¢ase méni, a proto je nezbytné nckteré parametry diskontovat, a to za Ucelem
zptesnéni.

Statické a dynamické metody pomohou vytvofit zakladni vyhodnoceni. Vysledky jsou
dilezitou soucasti komplexniho hodnoceni uspéSnosti, respektive ekonomické efektivnosti
investi¢niho projektu.

Ziskané vysledky jsou kli¢ovym podkladem pro schvalovaci proces v ramci piedinvesti¢ni
faze. Zaroven pljde o podklad, ktery by mohl byt pouzity pro rozhodovani o dalSich
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v budoucnu.

Statické metody

Ze statickych metod se nejvice vyuziva metoda celkového Cistého pfijmu z investice, ktera se
podle Fotra et al. (2020, s. 387) stanovuje jako rozdil poc¢atecnich investovanych vydaju a
celkovych Cistych piijmu z investice, a to v konkrétnim ¢asovém useku, pfi¢emz plati, ze pro
piijeti investice je potieba, aby celkovy Cisty ptfijem dosahoval kladnych hodnot.

Dalsi statickou metodou podle Fotra et al. (2020, s. 387), kterou je mozné uplatnit je rentabilita

dlouhodobé investovaného kapitalu (Return on Investment, ROI), ktera je obvykle vyjadfovana
v procentech, tedy nasledovné:

Provozni hospodatsky vysledek (EBIT) x 100
Celkovy dlouhodoby investovany kapital

1)

Podle autort se z uvedeného vzorce vyvozuje, ze pii zvySujici se rentabilité dlouhodobé
investovaného kapitalu je investi¢ni projekt vyhodnéjsi.

Podle Fotra et al. (2020, s. 387) se v ramci manazerské praxe dale Casto vyuziva i ukazatel
rentability dlouhodobé investovaného kapitalu (Return on Capital Employed, ROCE), ktery je
vyjadfen takto:

Cisty zisk+troky x (1-Sazba dané z piijmu) (2)
Vlastni kapital+Dlouhodobé zavazky
Ptinosem ukazatele ROCE je podle autorti vyjadifeni miry, kterou je podnik schopen odménit
dodavatele financovani a jeho schopnost pfilakat investory. Jak autofi zminuji, tak ukazatel
zaroven zohlednuje 1 kapital pochazejici z jinych nez vlastnich zdroja.
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Fotr et al. (2020, s. 388) uvadi, ze Gcetni rentabilita investice (Accounting-Based Profitability
Measures) je dalsi pouzivanou statickou metodou a je vyjadiena nasledovné:

Pramérny roc¢ni zisk x 100 (3)
Pramérna zistatkova cena investice
Cim vys3i je procentualni hodnota, tim je investiéni projekt efektivngjsi (Fotr et al. 2020, s.
388).

Dalsi dulezitou statickou metodou, jak definuje Fotr et al. (2020, s. 388) je doba uhrady
celkovych investi¢nich ndkladl. Autofi uvadi, ze tato metoda pfinasi informaci, jaka je potiebna
doba pro thradu celkovych investi¢nich vydaju. Jeji vyjadieni je podle autor nasledujici:

Investi¢ni vydaj (4)

Cisté ptijmy z investice
Autofi poznamenavaji, ze tato metoda ma nekolik nedostatkt, které je nezbytné brat v uvahu.

Meto dle autort naptiklad nerespektuje casovy pribeh penézniho toku, nejsou zahrnuty Cisté
ptijmy z investice po dobé¢ thrady a zcela nerespektuje faktor ¢asu a rizika.

Dynamické metody

Z dynamickych metod je pouzivanou metodou tzv. ¢ista soucasna hodnota, kterou Fotr et al.
(2020, s. 389) vyjadiuji nasledovné:

n (Cisté penéinitoky)i

i=1 (1+1)1 (5)

kde:

n je doba zivotnosti projektu v letech,

1je urokova mira,

r je diskontni faktor.

Déle autofi poznamenavaji, ze investici lze posuzovat jako efektivni, kdyz Cistd soucasnd
hodnota vychazi kladné.

Dalsi dynamickou metodou podle Fotra et al. (2020, s. 389) je vnitini vynosové procento, které
je rovnéz oznacovano jako ,,Internal Rate of Return, IRR*:

n  (Cisté pen&snitoky)i

i=1 (1 +T')i O (6)

kde:

n je doba Zivotnosti projektu v letech,

1je urokova mira,

r vyjadiuji ndklady na kapital.

Autofi uvadi, ze dojde k vypoctu IRR jako neznamého néakladu kapitalu (r). Autori dale uvadi,
ze za ucelem vyhodnoceni efektivnosti je nutné provést porovnani s pozadovanou vynosnosti
kapitéalu alokovaného na investi¢ni projekt.

Za ucelem ziskani informace, kdy bude dosazeno celkového splaceni kapitaloveho vydaje, se
Vv praxi vyuziva metoda Diskontované doby névratnosti, zkracen€ DDN, kterou Cizinska (2018,
s. 180) vyjadtuje nasledovngé:
—yd P

KV =%t (1+—tr)t (7)
kde:
d je diskontovana doba nadvratnosti,
Pt je ocekavany penézni vydaj v roce t,
KV je kapitalovy vydaj,
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r je diskontni sazba pro piepocet budoucich penéznich tokd investice na jejich soucasnou
hodnotu.

Praktické vyuZiti metod investi¢ni analyzy a investi¢niho rozhodovani

V prvni fad¢ dosSlo ke zpracovani ptrehledu planovanych hodnot ukazatell, které podnik
stanovil. Z finan¢niho planu pfedmétné investice byly tedy vybrany nasledujici ukazatele:

1) celkové pofizovaci vydaje (koupé, rekonstrukce, rezijni naklady po dobu rekonstrukce,
administrativni naklady);

2) naklady na spravu bytového domu po dobu pronajmu (sprava domu v¢. tklidu, pojisténi,
vytapéni spoleénych prostor, administrativni naklady, opravy a tdrzba, odpisy);

3) plan odepisovani;

4) ocekavana vyse ro¢niho najmu.

Uvedena data byla strukturované zaznamenana do pomocné tabulky, ktera slouZzila jako rychle
ptistupny zdroj pro dal$i nakladani s daty v ni uvedenych. Nasledné byla zaznamenana data
skute¢nych nakladt do stejné tabulky, aby bylo mozné je porovnavat.

Na zékladé vytézenych dat byla zpracovana cashflow analyza pfimou metodou, a to za ucelem
vytvoteni pfehledu pen¢znich tokt. Veskeré vypocty a tidaje byly zpracovavany v programu
MS Excel, kde bylo mozné piislusné vypocty realizovat pomoci preddefinovanych vzorcti.
Tento postup tak napomohl piedejit chybam ve vypoctech. Obé zmitlované tabulky obsahuje
ptiloha Ptiloha 9 a Ptiloha 10.

Dale je popsan postup, jak byly aplikovany metody investi¢ni analyzy, tedy nasledovné:
Statické

1) zjisténi celkového cistého piijmu zinvestice bylo dosazeno provedenim souétu
celkovych pfijmi z investice a odhadované prodejni ceny, nasledné odecten soucet
provoznich a pofizovacich vydaji a od vysledku byla odectena dan z piijmu
pravnickych osob ve vysi 19 % (za pét let).

2) navratnost investice (ROI) byla vypocitana jako podil Cistého zisku za pét let na
investi¢nich nakladech;

3) ucetni rentabilita investice byla spocitana jako podil primérného ro¢niho zisku na
pramérné zistatkové hodnotg.

Dynamické

1) cista soucasna hodnota byla spocitana pomoci pfislusného vzorce v ramci aplikace MS
Excel,

2) vnitini vynosové procento, bylo rovnéz spocitano pomoci aplikace MS Excel se
zahrnutim pfislusného vzorce. Do vypoctu byla zapoctena sazba 5 % jako poZzadovana
mira navratnosti kaptialu (diskontni sazba);

3) diskontovana sazba navratnosti (DDN) byla vypoc¢tena na obdobi 5 let (o¢ekavana doba
provozovani investi¢niho projektu), pticemz byl pouzit diskont ve vysi 5 %.

Ziskané vysledky byly nésledné roztiidény a kategorizovany za i€elem jejich dalsi prezentace
v ramci praktické ¢asti. VSechny vysledky provedenych analyz byly nasledné vyhodnoceny a
verbalné¢ okomentovany. Na zakladé ziskanych vysledkli doslo k vytvofeni zavérh, které
nasledn¢ umoznily vytvofit soubor doporuceni.
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3 Prakticka cast prace

Tato Cast prace se zabyva vytvofenim zakladniho popisu podniku, popisem jeho dosavadni
investicni Cinnosti a dale zmapovanim jeho dosavadni investi¢ni cinnosti. Dale je
charakterizovan konkrétni investicni projekt, ktery je nasledné¢ za pomoci teoretickych
poznatkli a analytickych metod uvedenych v teoretické casti zkoumdn a nasledné
vyhodnocovan. Vysledkem provedené analyzy je vytvoreni souhrnného hodnoceni uspésnosti
investi¢niho projektu a vytvofeni sady doporuceni, kterd mohou byt dale pouzita v praxi
pfedmétného podniku.

3.1 Popis vybraného podniku

Vybrany podnik, jehoz investi¢ni projekt byl analyzovan, podnika v nckolika oblastech,
pricemz nejvyznaméj§im odvétvim je automobilovy prumysl. Konkrétné se podnik zabyva
autorizovanym prodejem a servisem novych a ojetych automobilt znacek z koncernu
Volkswagen. Aby nevznikalo riziko uniku informaci ke konkurenci, tak neni podnik v ramci
této prace jmenovan, ale byl pouzit ndhradni ndzev ,,XYZ s.r.0..

Podnik XYZ s.r.0. byl zalozen v roce 2013 dvéma spolecniky jako joint venture. Podle Vebera
et al. (2012, s. 286) je Joint venture tzv. spoleény podnik slouzici pro dosaZzeni spole¢nych
podnikatelskych cili dvou nebo vice subjektt. Zakladatelé disponovali know-how z oblasti
automotive a zdrovenn méli kontakty na vyznamné firemni zdkazniky. Manazerska praxe
zZ ptedchoziho pusobisté v kombinaci se znalosti trhu a potencidlu vytvoreni zakaznické baze
byla hlavnim impulsem pro zalozeni firmy.

Zékladnim predpokladem pro provozovani obchodni ¢innosti s novymi vozidly z koncernu
Volkswagen je ziskani autorizace, tedy licence od importéra. POjmem importér je minén
dodavatel vozidel. Ve vztahu ke koncernu Volkswagen na Ceském trhu piedstavuji roli
importéra dva subjekty: SKODA AUTO a.s., IC 00177041 (jako vyrobce a dodavatel vozidel
znacky Skoda) a Porsche Ceska republika s.r.0. IC 25654012 (jako dodavatel vozidel ostatnich
znacek koncernu). Pro ziskani autorizace je potfeba spliiovat velké mnozstvi podminek. Ty
spocivaji zejména ve standardizovaném provedeni provozovny a prodejni plochy, jak
predepisuje obchodni politika ptisluSné znacky.

Déle je nutné disponovat piredepsanym servisnim vybavenim. V neposledni fad¢ je nutné mit
dostatecny pocet proskolenych a kvalifikovanych zamé&stnanct. Za timto uc¢elem byl pronajat
vhodny prostor, ktery bylo nutné rebrandovat (ptivodné §lo o autosalon jiné znacky) a dale
muselo byt pofizeno potifebné vybaveni. Misto, kde byla oteviena provozovna, nebude blize
specifikovano.

Financovani podniku bylo v ramci zah4jeni ¢innosti financovano vlastnim kapitalém tvofenym
vklady spole¢nikii a dale cizimi zdroji, a to z provozniho a faktoringového financovani
poskytnutého koncernovou leasingovou spole¢nosti SkoFIN s.r.o. Ziskani dalsich prostiedki
V pocatcich podnikani nebylo mozné, a to z ditvodu predchozi nulové bankovni historie. Do
firmy tedy na zacatku podnikani

Podnikatelska ¢innost firmy XYZ s.r.o. se rozvijela v nékolika kli¢ovych oblastech. Mezi tyto
klicové oblasti patfi napiiklad prodej novych vozidel retailovym a firemnim zakaznikiim,
prodej ojetych vozidel retailovym a firemnim zakaznikim a servisni ¢innost. Od zahdjeni
podnikatelské ¢innosti doslo k dynamickému rozvoji vSech podnikatelskych aktivit. Jiz v roce
2014 byla spolecnost ziskova a dynamicky trend pozitivniho vyvoje se podafilo zachovat i
V nasledujicich letech.
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Provozovna, kde byl realizovan prodej vozidel, byla od pronajimatele zakoupena. S ohledem
na vysokou miru poptavky v daném regionu a mezi zavedenymi zakazniky byla pofizena dalsi
komeréni nemovitost (sousedni budova dosavadni provozovny). V roce 2016 pak byla potizena
dalsi nemovitost za ucelem rekonstrukce a dal§iho rozsifeni ¢innosti v oblasti prodeje ojetych
vozidel a servisu.

V roce 2014 byla zalozena dcefind spolecnost, a to za ucelem podnikéani v oblasti provozovani
mezinarodni autopdjc¢ovny. S ohledem na skutecnost, ze toto podnikani se ukazalo jako
vynosné a efektivni, tak v roce 2018 doslo k nakupu spolecnosti na Slovensku, a to také za
Gi¢elem provozovani mezinarodni autoptijéovny. Cinnost autoptijéovny ma pro podnik, ktery
obchoduje v oblasti prodeje novych a ojetych vozidel mnoho vyhod. Na jedné strané je vytvaien
odbyt pro nova vozidla a na stran€ druhé vznika zajimavy zdroj ojetych vozidel.

Spole¢nost se diky kontinualnimu ristu trzeb a aktiv stala auditovanym subjektem a mnoho
procestt bylo nutné standardizovat a stabilizovat. K tomu napomohla zejména zména
organizaéni struktury, které spocivala ve vytvofeni manazerské struktury, a tim v zavedeni
decentralizovaného ftizeni. Do roku 2018 byly hlavni rozhodovaci kompetence v rukou
vlastnikti, ktefi byli zaroven vykonnymi manazery. Jakmile byla vybudovana funkéni
manazerska struktura, tak role vlastnikl jiz nebyla predstavovana operativnim fizenim, ale
ptedevsim fizenim strategickym.

Ve fazi, kdy podnik dosel do stadia stabilniho rtstu, disponoval pevnou klientskou zékladnou
a m¢l funkéni operativni management, zacali vlastnici pfehodnocovat dlouhodobou strategii.
Na zakladé globalniho vyvoje, zejména s ohledem na aspekty pandemie Covid-19 a tvahach o
Zelené dohodé pro Evropu (znamo téZ jako Greendeal), dospéli vlastnici k zavéru, ze je potieba
rozs§ifit podnikatelskou ¢innost 1 do jiného odvétvi. Podle Evropské komise (2019) je Zelena
dohoda pro Evropu néstroj pro eliminaci hrozeb spojenych se zhorSovanim Zivotniho prostiedi.
Tato dohoda si stanovuje za cil dosdhnout do roku 2050 nulovych emisi sklenikovych plynt;
oddéleni hospodarského riistu od vyuzivani zdrojii a eliminace opominani jedinci nebo
regiontl. Z uvedeného vyplyva, ze automobilovy primysl bude dohodou vyznamné regulovan
a muZe vytvaret nejistotu pro subjekty, které v automotive oblasti podnikaji.

Management podniku tedy dospél k zavéru, Ze je potieba intenzivné fesit diverzifikaci a tim
eliminovat rizika spojena s moznym utlumem dosavadni uspé$né cinnosti v oblasti
automobilového primyslu. Tato otdzka se tedy pro podnik stala jednou z vyznamnych
strategickych priorit.

Vlastnici v roce 2020 rozhodli o zahajeni procesu transformace podniku na holdingovou
strukturu a zaroven o zaloZeni nového dcefiného subjektu, jehoZ podnikatelska ¢innost neni
spojena s podnikanim v oblasti prodeje a servisu motorovych vozidel. Oblast podnikani pro
nove vzniklé decefiné spolecnosti je nakup, vystavba, prodej a prondjem nemovitosti.

3.2 Popis vybranych ekonomickych ukazateli podniku XYZ s.r.o.

Tato cast prace si klade za cil vytvofit uceleny pohled aktudlni ekonomické situace
pfedmétného podniku. Udaje byly ziskény z ro¢ni zavérky za rok 2021 pfedmétného podniku,
respektive z vykazu zisku a ztraty a rozvahy podniku XYZ s.r.o. Tyto vykazy tvoti Pfiloha 5.

V roce 2021 doslo k odd¢leni podnikatelské automotive ¢innosti od ostatnich aktivit (pronajem
nemovitého majetku, autoptj¢ovna a investi¢ni ¢innost v oblasti realit), a to formou odstépeni.

Ve firmé XYZ s.r.o. tedy zistali zaméstnanci spravy budov a administrativy, ekonomicky usek
a strategicky management.
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Do dcefiné firmy, na kterou pieslo podnikani spojené s prodejem a servisem vozidel, byl
formou odstépeni preveden veskery movity majetek (vozidla, nahradni dily, dilenské vybaveni
atd.). Ve spolecnosti XYZ s.r.o. zGstal veskery nemovity majetek s pfisluSenstvim, Cast
vozového parku a software. Predmétem podnikani podniku XYZ s.r.0. je pronajem nemovitosti,
zajiStovani ekonomickych sluzeb, sluzeb spravy a strategické fizeni. Podnik dcefinym firmam
na meésicni bazi uctuje za tyto sluzby adekvatni poplatky.

Aby bylo mozné vytvofit pohled na ekonomickou situaci pfedmétného podniku, je potieba
zmapovat jeho kapitalovou strukturu véetné zdroju financovani. Dale je potieba popsat
strukturu zavazkd a pohledavek a provést charakteristiku nejvétsich nakladovych polozek.
Z hlediska budouciho vyvoje je také potfeba znat zakladni sméfovani investiCni strategie
podniku.

3.2.1 Kapitalova struktura podniku XYZ s.r.o.

Pfedmétny podnik disponuje celkovym kapitalem ve vysi 202,827 mil. K¢. Z této Castky ¢ini
vlastni kapital 43,306 mil. K¢ a 2,775 mil. K¢ pfedstavuji kapitadlové fondy. Cizi zdroje tvori
celkovou sumu 159,443 mil. K¢. Z uvedenych udaji vyplyva, ze podnik disponuje jak
dostate¢nym mnozstvim vlastniho, tak i ciziho kapitalu.

Struktura vlastniho kapitalu

Vlastni kapital je v pfedmétném podniku tvofen ttemi zdroji: zdkladnim kapitalem ve vysi 3,05
mil. K¢, kapitdlovymi fondy ve vysi 2,775 mil. K¢ a nerozdélenym ziskem z minulych let ve
vysi 37,089 mil. K¢. Zakladni kapital byl v priabéhu podnikani pribézné navysSovan, a to az do
uvedené Castky. Zdrojem motivace pro navySovani zakladniho kapitalu byl jednak historicky
pozadavek hlavni spolupracujici finan¢ni instituce na jeho zvySovani a dale i snaha samotnych
vlastnikt, pro které ma zvySovani zakladniho kapitalu i jisty psychologicky efekt.

Kapitalové fondy tvoii penézni ¢astku, ktera byla poskytnuta dcefiné spolecnosti mimo jeji
zékladni kapitdl za ucelem rozvoje jejiho podnikani. Podnik, ktery byl pfijemcem tohoto
vkladu, rozviji vlastni podnikatelskou cinnost a je pfedpokladano, Ze tento vklad bude
V horizontu péti let matefské spole¢nosti navracen.

Predmétny podnik, i pfes prib&ézné dosahovani atraktivniho zisku, neprovadél vyznamné
vyplaty obchodniho podilu vlastnikiim. Dosazené vysledky hospodatfeni byly ponechévany
V podniku, a to za ucelem dalSiho rozvoje. To umoznilo rozsifovat podnikatelskou ¢innost do
dalsich oblasti, a to jak v ramci automotive, tak i mimo n¢j (proniknani na trh s nemovitostmi).
S ohledem na ambici vlastniku a managementu podnikéani dale rozsifovat, se ve sttednédobém
horizontu neocekava, ze by se méla situace ohledné¢ vyplat vlastniho kapitalu ménit.

Struktura cizich zdroji

Cizi zdroje podniku XYZ s.r.o. jsou tvoreny z 49,5 % dlouhodobymi zavazky a z 50,5 %
kratkodobymi zavazky. Vzhledem ke skutecnosti, ze v diisledku odstépeni tvoii nejvetsi ¢ast
aktiv dlouhodoby hmotny majetek, respektive nemovitosti, tak nejvétsi ¢ast dlouhodobych
zavazkl tvoii dlouhodobé investicni ivéry na nemovitosti (potizeni a rekonstrukce).

Dlouhodobé zavazky vii¢i ivérovym institucim €inily 78,391 mil. K¢. Hlavnim poskytovatelem
Gvérového financovani podniku je firma SkoFIN s.r.o., ktera je strategicky propojena se
zna¢kou a spolupracuje vyhradné s dealery zna¢ek koncernu Volkswagen v Ceské republice.
Vyhodou spoluprace pro podnik XYZ s.r.o. je, Ze tato leasingova spolecnost je ochotna
poskytovat dlouhodobé uvéry zajisténé nemovitostmi se splatnosti 15 let, coz je delsi doba, nez
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kterou by byly ochotny poskytnout banky. Splatkové zatizeni s delSi splatnosti neni tak
vyznamné, coZ ma piiznivy vliv na firemni cash-flow. Dal§im zdrojem dlouhodobého
financovani je ze zdroji Narodni rozvojové banky a.s., ktera poskytuje beziro¢né uvéry malym
a sttednim podnikiim v mimoprazskych regionech. Tato banka podniku XYZ s.r.o. poskytla
dlouhodoby, bezurocny uvér se splatnosti 15 let a dale zprostfedkovala prostfednictvim
programu na podporu malého a stiedniho podnikéni vyhlaSeného ministerstvem pramyslu a
obchodu CR dotaci na troky spolufinancujici instituce.

Celkova vyse kratkodobych zavazki ¢ini 80,493 mil. K¢ a tvofi je kontokorentni ivérovy ramec
ve vysi 12 mil. K¢ poskytnuty bankou k béznému uctu. Nejvyssi polozkou je zavazek vici
mateiské spole¢nosti, jeho vySe ¢ini 64,613 mil. K¢. Tento zavazek vznikl v ramci pifemény a
podnik ocekava jeho ¢astetné umoteni z vyplaty podilu ze zisku dcetinych firem a z ¢asti jeho
ptevodu na dlouhodobou pljcku. Zbylou c¢ast kratkodobych zdvazkll tvofi zavazky
Z obchodnich vztahli a ostatni zavazky (vici spoleénikiim, zaméstnancim a z obchodnich
vztahtl).

3.2.2 Charakteristika naklada podniku XYZ s.r.o.

Vzhledem k tomu, Ze podnikatelskou ¢innosti spole¢nosti XYZ s.r.0. je pronajem nemovitosti
a poskytovani ekonomickych, administrativnich a strategickych sluzeb, tak jde o firmu, ktera
vykazuje néklady, které jsou této ¢innosti adekvatni.

Nejvétsi nakladovou polozkou jsou odpisy, které ke konci roku 2021 ¢inily 17,729 mil. K¢.
Podnik si na zéklad€ interni smérnice stanovil u nemovitosti odpisovy plan na 30 let. O dobé¢
30 let bylo rozhodnuto vedenim firmy na zéklad¢ skutecnosti, ze vSechny nemovitosti byly pred
zahdjenim jejich plnohodnotného uzivani celkové zrekonstruovany a dé se tedy piedpokladat,
ze v dlouhodobém horizontu nebude potieba realizovat investice do oprav.

Dalsim vyznamnou polozkou jsou osobni naklady, které byly na konci roku 2021 ve vysi 9,894
mil. K¢. S ohledem na nizky pocet zaméstnanct se da tato polozka hodnotit jako vysoka. To je
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ekonomického useku.

Tietim nejvyznaméj$im nakladem podniku jsou troky vici finanénim institucim. Ke konci
sledovaného obdobi Cinila ¢astka zaplacenych urokt 2,389 mil. K¢&. Priimérna trokova sazba
za rok 2021 ¢&inila 3,05 %. S ohledem na aktualni situaci, kdy CNB provadi protiinflaéni
opatteni v podobé zvySovani urokovych sazeb, se neda predpokladat, ze by se nizké urokové
sazby udrzely. Podnik tedy musi v ramci svych predikci pracovat s pfedpokladem zvySovani
urokovych sazeb a pfizpisobovat této situaci 1 investicni strategii.

3.2.3 Investi¢ni strategie podniku XYZ

Podnik planuje v nasledujicich letech provadét zejména rozvojovou investi¢ni cinnost.
Vzhledem k tomu, Ze v§echny vlastnéné budouvy urcené pro provoz automotive podnikani byly
dostatecné¢ modernizovany, tak v kratkodobém ani stfednédobém horizontu neni potieba
planovat vysoké investi¢ni vydaje na rekonstrukce nemovitého majetku.

Da se v8ak predpokladat, Ze v horizontu péti let budou investovany prostiedky do energetické
sobéstacnosti, jako je naptiklad fotovoltaicka elektrarna, bateriové ulozisté nebo nadrze na
zachyceni a zazitkovani deStové vody. Nejedna se vSak pro podnik o aktualni téma, protoze
uspora nakladti za energie, kterou by tato investice v soucasné dob¢ pfinesla, by nebyla
vysokymi Grokovymi sazbami uvérd, kterymi by se projekt ¢aste¢né financoval a nejistotou
ziskani dotace.
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Management podniku planuje smérovat investice zejména mimo hlavni obor podnikéni
(automotive business). V pétiletém horizontu podnik planuje rozvijet ¢innost zejména v oblasti
obchodovani s rezidenénimi nemovitostmi. Tento krok by zahrnoval napt. potfizovani pozemki,
drobnou developerskou vystavbu a pofizovani reziden¢nich objektii za ti¢elem nasledného
pronajmu. Mezi dal$i Cinnosti by patfil ndkup, rekonstrukce a nasledny prodej bytovych
jednotek Do podnikani s nemovitostmi jiz bylo proinvestovano pfiblizné 50 mil. K¢ a
Vv nasledujicich letech by se mé¢l objem kazdoro¢né navysSovat.

Z dlouhodobého hlediska se vyhodnocuji dalsi obory, kam by podnik mohl zaméfit svou
investicni ¢innost. Zvazuji se zejména oblasti informacnich technologii. Prozatim je to vSak
pouze ve fazi prvotnich diskuzi a neexistuji zddné konkrétni plany. Nicmén¢ si management
podniku uvédomuje, ze za ucelem dlouhodobé udrzitelnosti podnikéni je nezbytné disponovat
propracovanou a kvalitni investi¢ni strategii.

aa

3.3 Popis dosavadni investi¢ni ¢innosti podniku XYZ s.r.o.

Dosavadni investi¢ni ¢innost podniku spocivala ptedev§im v investicich do dlouhodobého
hmotného majetku. Od roku 2013, kdy byla spolec¢nost zaloZena, dochédzelo v prib&hu let
zejména K postupnym investicim do nemovitosti, které jsou potiebné pro provozovani obchodu
v automotive odvétvi. Od zafatku podnikani bylo realizovano celkem pét vyznamnych
investi¢nich projektu.

V roce 2014 byla potizena budova, kde byl vybudovan showroom pro prodej novych vozidel
Skoda. Celkovy investiéni vydaj &inil 2 600 000 K¢&. Vzhledem k tomu, ze Skoda auto a.s.
rozhodla o zavedeni jednotného vzhledu prodejnich ploch a showroomd, tak potfizovaci naklady
byly jesté navySeny o prostiedky pottebné ke splnéni pozadovanych norem rebrandningu.
Pojmem rebranding je vdaném piipadé minéno zajisténi stavebnich uprav, potizeni
vybavovacich pfedméti, designovych prvki, pilont a dalsiho piislusenstvi, které predepisuje
Skoda auto a.s. Timto krokem bylo cileno na vytvofeni jednotného standardu a jasngjsi
komunikaci znacky. Soucasti tohoto investicniho projektu bylo i1 pofizeni nezbytného
dilenského vybaveni, a to pro zahéjeni provozu servisnich sluzeb.

V roce 2016 byl realizovan dalsi projekt, jehoz pfedmétem bylo potizeni budovy za ucelem
vybudovani showroomu pro prodej ojetych aut v ramci programu Skoda plus. Skoda plus je
specialni program organizovany spoleénosti Skoda auto a.s. pro prodej referenénich vozidel
znagky Skoda. Ugelem investice bylo rozsifeni prodejniho portfolia. Stejné jako prodej novych
vozidel podléha Skoda plus standardim piedepsanym dodavatelim. I v tomto piipadé tedy bylo
potieba ve spojitosti s pofizenim budovy vynalozit dalsi ndklady na provedeni stavebnich Giprav
a zakoupeni potiebnych vybavovacich predméti. Celkova vyse investice dosahla 16 000 000
K¢.

Dals§im vyznamnym investi¢nim projektem byla pfistavba lakovny a klempirny k objektu, kde
je provozovan Skoda plus. Tato investice zajistila rozsifeni portfolia nabizenych servisnich
sluzeb. Celkova vyse investice Cinila 5000 000 K¢. Piinosem bylo nejen zvySeni trzeb
plynoucich ze servisu, ale zaroven 1 snizeni nakladi na klempitské a lakyrnické ¢innosti, které
se musely v ramci zakazek na opravy vozidel provadét prostiednictvim subdodavatelt. Kromé
vysokych nakladi na outsourcovani zplisobovalo zpomaleni procesu odbavovani zakazek a
dalsi, zejména, logistické problémy.

Soubézné s realizaci piistavby klempirny a lakovny byl potizen dalsi objekt ureny k rozsiteni
obchodni aktivity o prodej ojetych vozidel v ramci programu Das Welt Auto (DWA). Das Welt
Auto je podobné jako v piipadé Skoda plus specializovany program k prodeji referenénich
vozidel znaéek Volkswagen, Audi a Seat organizovany spoleénosti Porsche Ceska republika
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s.r.0. Vyse investice ¢inila 40 000 000 K¢. Kromé showroomu a vystavni plochy byl v rdmci
daného objektu vybudovan i servis pro vozidla Volkswagen a Seat. Pofizend budova disponuje
prostorem, kde bylo vybudovdno administrativni zdzemi s kancelafskymi prostory pro vedeni
podniku a ekonomické oddéleni.

V roce 2017 byla pofizena dalii budova za uéelem rozsifeni prodeje v ramci programu Skoda
plus. Tato investice pifinesla zejména rozsifeni vystavni plochy, jelikoZ vyjma objektu se
showroomem byly predmétem koupé i prilehlé pozemky. Jeji vySe dosahovala 18 000 000 K¢.
Primérnim tcelem investi¢niho zaméru v tomto piipad€ nebylo potfizeni budovy, ale zejména
ziskani prilehlych pozemkt, kde bylo mozné vytvorit vystavni plochu, kterd je nezbytnou
podminkou pro zvySovani prodejii ojetych vozidel.

Posledni investice, ktera byla realizovana, méla mensi rozsah nez ptedchozi. Jeji specifi¢nost
spocivala v tom, Ze se netykala automotive businessu. Vyse investice byla 7 500 000 K¢&.
Jednalo se o zakoupeni rekreacniho objektu (chalupy) v Krkonosich, a to za ucelem jejiho
kratkodobého pronajimani. Motivaci pro realizaci této investice byla jedna vyhodna cena, za
kterou byl objekt nabizen a dale zajem vlastnikd firmy o obchod s nemovitostmi.

3.4 Popis zvolené investice ve vybraném podniku

V ramci této kapitoly je charakterizovana investice, kterou podnik XYZ s.r.o. realizoval v roce
2021. Predmétny projekt spoc¢ival v potizeni nemovitosti, konkrétné bytového domu se sedmi
bytovymi jednotkami. O¢ekavanym piinosem investice je n€kolik aspekti, kterymi jsou ziskani
dlouhodobého pasivniho pfijmu z prondjmu, reinvestice vlastniho kapitalt ziskaného z jiné
obchodni ¢innosti, diverzifikace rizik spojenych s podnikanim v jiném oboru a ziskani néstroje
na eliminaci o¢ekavaného rustu inflace.

3.4.1 Charakteristika investi¢niho zaAméru

Podnik XYZ s.r.o. se na zakladé doporuceni odbornikti na trh s nemovitostmi zaméftil na
nékolik vybranych regioni. Tyto lokality se vyznacuji relativné nizkymi pofizovacimi cenami
nemovitosti, vysokymi ndjmy a vysokym cenovym rustem. Podle téchto kritérii byla tedy
pozornost koncentrovana zejména na tstecky kraj.

Management podniku pro zvolenou investici schvalil maximalni rozpocet 20 000 000 K¢. Na
zéklad€ intenzivniho hledani vhodného objektu, které trvalo ptiblizné mésic, bylo vytipovano
pét objekti. Tyto vybrané nemovitosti spliiovaly stanovena kritéria a byly vyhodnoceny jako
vhodné pro dalsi vyber.

Byla vybrana nemovitost, ktera se nachazi v Usti nad Labem, a to v centru mésta, konkrétné
Vv lokalité, v jejiz blizkosti je krajsky ufad a centralni nameésti. Umisténi nemovitosti bylo
Z hlediska potencialu reziden¢niho bydleni hodnoceno jako velmi atraktivni.

Predmétny objekt je bytovy diim, ve kterém se nachazi celkem sedm bytovych jednotek. Z toho
Sest byth ma dispozice 2kk s balkony a velikost pfiblizné¢ 60 m2. Podkrovni byt ma rovnéz
dispozici 2kk, ale navic disponuje velkou terasou a nadstandardni obytnou plochou (140 m2).

Vyhodami byly zejména skute¢nosti, Ze nemovitost je situovana na atraktivnim misté (centrum
meésta, park v blizkosti, bezpecna oblast, zddana adresa), prodejni cena byla pod primérem
srovnatelnych na trhu nabizenych nemovitosti a prodavajici zpftistupnil veskeré informace,
které byly k rozhodovacimu procesu potieba.

Nevyhodu ptedstavovala zejména skutecnost, Ze puvodni majitel v roce 2009 zapocal celkovou
rekonstrukci objektu, kterd byla pferuSena a nemovitost tedy byla prodavana jako rozestavéna.
Navic nebylo mozné jednoznacné potvrdit, zda béhem doby, kdy neprobihaly zadné stavebni
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prace v objektu, nedoslo k n&jakym poskozenim, a to napiiklad vlivem mrazu. Objekt
disponoval stavebnim povolenim, byla piedana kompletni projektova dokumentace, nicmén¢
nutnost provést dokonceni celkové rekonstrukce zptisobovalo ¢asovou prodlevu.

Tato nevyhoda s sebou vsak pfinesla i moznost pfijit s vlastnim konceptem, jak bytovy dim
vybavit, upravit a maximalné pfizpisobit cilové skupin€ (napf. moderni design a vlastni vyber
vybavovacich predmét). Zaroven vlastni dokonceni rekonstrukce predstavovalo moznost
snizeni rizika budoucich nenadalych oprav (detailni znalost objektu a diraz na kvalitu
provedeni v ramci realizace).

Management podniku rozhodl o pofizeni nemovitosti na dobu minidln¢ péti let za Gcelem
pronajmu fyzickym osobam. Management podniku si vyhradil pravo se po péti letech
rozhodnout, zda bude nemovitost prodavat a realizovat zisk plynouci z ristu cen, nebo bude
pokracovat v pronajmu bytd. Vzhledem ke skutecnosti, Ze ptipadny prodej by byl osvobozen
od DPH az po péti letech od kolaudace, byla zvolena pravé pétileta lhita. Toto budouci
rozhodnuti bude ovlivnéno aktudlnimi trznimi cenami nemovitostmi po uplynuti zminéné
pétileté Thity.

Kupni cena ¢inila 15,1 mil. K¢ Kupni proces probihal v rezii advokatni kancelafe, kterou
doporucila realitni kancelat, kterd zprostfedkovavala prodej nemovitosti.

Prvnim ukonem bylo uzavieni rezervacni smlouvy a thrada rezervaéniho poplatku, ktery byl
nasledné zapocten na kupni cenu. Dale byla uzaviena kupni smlouva a smlouva o advokatni
uschové. Uzavieni ptislusné smluvni dokumentace ptedchézelo provedeni dikladné kontroly
navrhl smluv po prévni a danové strance.

Po podpisu kupni smlouvy byla uhrazena zbyla ¢ast kupni ceny do advokatni uschovy a byl
podan navrh na vklad vlastnického prava do katastru nemovitosti. Jakmile ub&hla dvacetidenni
zakonna lhuta pro zapis vlastnického prava a doslo k pfepisu vlastnictvi, advokat proved|
vyplatu celé kupni ceny na ucet prodavajiciho. Néasledné doSlo k fyzickému prevzeti
nemovitosti a veskeré ptisluSné dokumentace.

3.4.2 Faze predinvesti¢ni

V piedinvesti¢ni fazi doslo nejprve k vytvofeni ¢asového harmonogramu vSech procest
(kupniho, rekonstrukce, kolaudace a inzerce). Nasledné doslo K vytvofeni scénaii, u kterych
byla hodnocena ekonomické efektivnost. Nasledné byl zvolen scénét, ktery byl aplikovan.

Tyto ¢innosti bylo nezbytné realizovat pred u¢inénim rozhodnuti, zda pfedmétnou nemovitost
koupit ¢i nikoliv. Je mozné fici, Ze tato faze byla tedy v ramci celého investi¢niho procesu velmi
dilezitd. Bylo potfeba nashromézdit velké mnozstvi informaci, ziskat odborné posudky a
predpokladat rizné moZznosti vyvoje.

Cile investicniho projektu

Managementem podniku bylo stanoveno nékolik cili, kterych bylo potieba v rameci
investi¢niho projektu dosdhnout. Tyto cile se fadi do tii zdkladnich kategorii: vynosové, Casové
a informacni (nebo zkuSenostni). Dal§im cilem bylo ziskdni G¢inného prostiedku pro
diverzifikaci rizik spojenych s hlavni ¢innosti podniku.

Z hlediska vynosnosti projektu bylo potieba splnit nasledujici kritéria:

1) dosazeni minimalniho ro¢niho hrubého zisku z pronajmu ve vysi 200 000 K¢
2) provedeni zhodnoceni objektu formou rekonstrukce s rozpoctem 3 000000 K¢ a
neptesahnout rozpocet o vice nez 30 %.

32



Casova kritéria byla stanovena nasledovné:

1) zrealizovat projekt do 8 mésict od pofizent;

2) dosahnout doby navratnosti s maximalni délkou 25 let

3) po 5 letech pronajimani vyhodnotit aktualni situaci a realizovat prodej budovy se
ziskem.

Informacni nebo ,,zkuSenostni“ cile byly vyspecifikovany za ucelem zahdjeni procesu
roz§ifovani know-how do dalsiho podnikatelského oboru. Tyto cile mély nasledujici podobu:

1) ziskani profesionalni znalosti o fungovani kupniho procesu nemovitosti pro komeréni
ucely a vytvoteni ptehledu dulezitych oblasti, kterym je potfeba vénovat pozornost
V ramci nastavovani parametrit nabyvaci smluvni dokumentace;

2) ziskani zkusenosti se stavebni ¢innosti;

3) ziskani schopnosti vytvaret hrubé rozpo¢ty na rekonstrukce, odhadovat co nejpiesnéjsi
dobu trvani rekonstrukci a stavebnich praci;

4) ziskani schopnosti aktivné vyhledavat investi¢ni pfileZitosti v realitnim oboru a jejich
rychlé vyhodnocovani;

5) vytvoreni efektivniho a administrativné nenaro¢ného systému spravovani nemovitého
majetku.

Casovy plin

Management podniku vytvofil Casovy plan, ktery se skladal ze ¢ty zakladnich fazi. Temi byl
proces koupé, rekonstrukce, kolaudace a inzertni proces. Projekt byl zahajen 11. ledna roku
2021 (domluva s prodavajicim o kupni cen¢ a podminkach vypofradani transakce) a na celou
realizaci bylo vyhrazeno osm mésicti. Oc¢ekavalo se, ze k pronajmu vSech bytovych jednotek
dojde nejpozdéji na zacatku zafi prislusného roku.

Prvni fazi byl kupni proces, ktery pfedstavoval veskeré ¢innosti spojené s koupi predmétného
objektu. Pro tyto ucely bylo poc¢itano s ¢asovym rozpétim dva mésice. Z toho tyden na piipravu
smluvni dokumentace, tyden na pfipominky k podminkdm kontrakti a vyjadieni danového
poradce a pravnika k obsahové a formalni podob¢ kontraktt.

Od podpisu smluv byla stanovena destidenni lhtita na uhradu kupni ceny a podani navrhu na
vklad vlastnického prava do katastru nemovitosti. DalSich dvacet dnt trvéa zéapis vlastnictvi na
katastru. Od piepisu vlastnictvi bylo naplanovano deset dnii na protokolarni pievzeti
nemovitosti od piivodniho vlastnika. Planovanu ¢asovou osu vyjadiuje Obrazek 3.

Obrazek 3 Casova osa planovana

Den [ 1]2(3|4]5(6|78|9|10[11]12{13|14)15|15[17|18|19120]2¢ 22|23|24125|26/27 28|29 30| L[32(33(34135 36|37 38 30| 40| 142, 43 4145 46|47 43 4350 5152|5354/ 35 36 57| 58 560

Ukon| Prioravasmluv | Pripominkovani Katastralni proces Prevzeti objektu

Zdroj: vlastni zpracovani

Dalsi fazi, ktera byla z hlediska ¢asu nejnarocnéjsi, bylo provedeni stavebnich praci a s tim
spojena kolaudace. Na zaklad¢ vyjadieni konzultanta ze stavebniho oboru bylo pfedpokladano,
ze podle avizovaného rozsahu zabere stavebni ¢innost ¢tyfi mésice.

Do této doby byla zahrnuta doba potiebné na provedeni vSech ptipravnych praci, objednani a
dodani materialii, dale provedeni veSkerych femeslnych praci a zajisténi ptipojky plynu.
Vybudovani kotelny a otopného systému bylo odhadnuto na jeden mésic a bylo ptredpokladano,
ze tato Cinnost bude probihat soub&zné s ostatnimi femeslnymi pracemi.
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Doba kolaudac¢niho procesu byla odhadnuta na jeden mésic. S timto procesem bylo spojeno
mnoho utkoni (Upravy v projektu, prohlaSeni vlastnika atd.), takze nebylo mozné stanovit
presnou délku trvani kolaudacniho fizeni. Odhadnuti délky kolaudace navic stanovit presné i
Z hlediska lhit a Casovych omezeni na strané piisluSného stavebniho ufadu a katastru
nemovitosti.

Po dokonceni stavebnich praci a kolaudace nadchazel proces pronajmuti bytovych jednotek.
Ten se skladal z nékolika &asti: piiprava byt k inzerci (klid a home staging®), inzerce a
vytvofeni najemni smluvni dokumentace, provadéni prohlidek bytl se zdjemci a uzavirani
najemnich smluv. O¢ekavana doba pro realizaci téchto ¢innosti byla tfi tydny.

Scéndaie
Za ucelem vytvofeni komplexni piedstavy o mozném budoucim vyvoji investice byly
vytvoteny celkem tfi varianty moznych scéndri. Bylo zvazovdno mnoho aspekti, které by

mohly budouci vynosnost investi¢niho projektu ovlivnit, a s t€émi bylo pfi tvorbé variant
kalkulovano.

Metody tvorby scénaii napomohly ke zndzornéni moznych vyvoji investi¢niho projektu a
doslo tak k vytvofeni komplexniho obrazu pro management podniku. Napomohlo to
k modelovani urcitych situaci, které vyvolavalo obavy a bylo tak mozné se na n¢ 1épe pfipravit.
Vytvofené varianty scénaiti ddle usnadnily dal§i rozhodovani o realizovanych postupech
v ramci nadchazejicich fazi investi¢niho procesu.

Prvni vytvofena variant dostala nazev: ,,Zlaty dil“. Jedna se o variantu vyvoje, pti které
nevznikaji Zadné mimotadné udalosti, a naopak dochézi k pozitivnimu vyvoji jak na trhu
S nemovitostmi, tak ekonomickému vyvoji obecné. Piedpokladem bylo uklidnéni situace
spojené¢ s pandemii Covid- 19, oziveni tuzemské ekonomiky a posilovani poptavky po
rezidencnim bydleni, a to jak ze strany investorii, tak samotnych koncovych uZivateli
predmétnych byti. Tyto optimistické predpoklady se v ramci daného investi¢niho projektu
projevovaly ve zpomaleni ristu cen ve stavebnictvi a dale v eliminaci velkého mnozstvi
nezbytnych stavebnich materidlii. Dal$Sim pozitivnim piedpokladem bylo vylouceni stavu
neobsazenosti, tedy vylouceni vypadkl najemného.

Tato pozitivni varianta tedy nepfedpokladala zddné vyznamné hrozby. Realizace investi¢niho
zaméru probehla ve stanovené lhlté, nebyl prekro¢en napldnovany rozpocet a nedoslo ke
komplikacim pfi obsazeni bytového domu najemniky. VysSe redlného najemného prekrocila
vysi ocekavanou. Predpokladand prodejni cena nemovitosti po uplynuti stanovené pétileté lhiity
managementem podniku byla realna.

Vzhledem k dosazeni takovych vysledki, které byly nad ocekavani, by v takovém ptipadé¢ bylo
vhodné po péti letech provést zvySeni ndjemného a zvazit odlozeni prodeje nemovitosti, a to
S ohledem na zajimavé vynosy z prondjmu.

Dalsi varianta se nazyvala: ,,Spravny smér®. Tato varianta se vyznacCovala tim, ze doSlo
k naplnéni vsech planovanych kritérii pro provedeni rekonstrukce dle ocekavani, a to bez
vyznamnych c¢asovych i1 cenovych odchylek. Vychéazelo se zejména z predpokladu, ze
ekonomické dusledky pandemie Covid-19 budou ustavat spiSe pozvolna. V ramci této
scénafove varianty se predpokladalo, ze poptavka po najemnim bydleni spiSe stangnovala.
Stanovenych cen ndjemného se podatilo dosdhnout.

3 Home staging je profesionalni piiprava nemovitosti k prodeji nebo prondjmu a jeji prezentace na realitnim trhu. Obvykle je soucésti home
stagingu vyjma profesionalniho nafoceni i vybaveni bytu dekorativnimi dopliky a designovymi prvky, které prostym fotografiim dodaji
ozvlastnéni, které 1épe zaujme potencidlni zdjemce.
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Vysledkem tohoto mozného vyvoje je naplnéni stanovenych cilti bez vyznamnych odchylek.
Pti jeho naplnéni by se dalo investici hodnotit jako uspéSnou, protoze se podafilo dosahnout
stanovenych ciltl.

Tteti scénafova varianta obdrzela nazev: ,,Brzda* a vyznacCovala se negativnimi aspekty, které
mély dopad na ekonomickou efektivnost investicniho projektu. Nejvétsi hrozbou, kterd byla
Vv dobé¢ tvorby dané varianty identifikovana bylo zhorSeni pandemie a prohlubovani krize s tim
spojené. Mezi nejvyznaméjsi dusledky této situace patiily casové prodlevy spojené
s nedostatkem pracovnich sil (karantény, onemocnéni, omezeni pohybu) a vypadky
v dodavkéch stavebnich materiala a jejich dynamické zdrazovani. Dal§im negativnim faktorem
bylo mozné snizovani trzniho ndjemného, a tedy nedosazeni naplanovanych piijmu. V disledku
pesimistickych okolnosti by doslo ke snizeni efektivnosti a investi¢ni projekt by se tak mohl
stat méné vynosny. V takovém piipadé by bylo potieba vyhledavat moznosti, jak tyto dopady
snizovat (napiiklad zvySeni tvorby rezerv nebo odprodej nékolika bytovych jednotek).

Pro dany investi¢ni projekt byla na zaklad¢ zpracovani rozhodovaci matice (viz Pfiloha 8)
zvolena varianta ,,Spravny smér®, ktera odrazela aktualni situaci. Na zaklad¢ aktualniho
vyhodnoceni situace se dalo predpokladat, jaky bude vyvoj pandemie Covid- 19 a s tim
souvisejicich omezeni. Grafické znazornéni vytvoienych variant zobrazuje Ptiloha 4.

Hodnoceni ekonomické efektivnosti

Prvnim ddlezitym ukazatelem v ramci hodnoceni ekonomické efektivnosti je kalkulace
pofizovacich vydaji. V ramci rozhodovani o realizaci pfedmétné investice bylo kalkulovéano
s naklady, které uvadi

Tabulka 1.
Tabulka 1 Kalkulace potizovacich vydaja

Porizovaci vydaje
Koupé 15 100 000 K¢
Rekonstrukce 3 000 000 K¢&
Rezijni naklady v pribéhu rekonstrukce 60 000 K¢
Administrativni ndklady 150 000 K¢
Celkem 18 310 000 K¢

Zdroj: vlastni zpracovani

Tabulka 1 uvadi predpokladané naklady, které byly podniku znamy v ramci rozhodovani o
pofizeni pfedmétné nemovitosti. Kupni cena je presny udaj vychdzejici z nabidky
prodavajicitho. Néaklady na rekonstrukci vychézely z kalkulaci prodavajiciho, ktery byl
zpracovan jeho projektantem. Tento rozpocet se s ohledem na okolnosti stal zastaralym a bylo
tieba jej aktualizovat, a to zejména z dtivodu rustu cen stavebnich materiald a femesInych praci.
Na zéklad¢ konzultace s vlastnim stavarskym odbornikem byl ptfedpokladany rozpocet navysen
na 3 mil. K¢.

Do rezijnich nékladl byly zahrnuty platby za dodavky energie a vody. Do administrativnich
nakladii byly zapocitany veskeré platby za advokatni sluzby, provize zprostiedkovatelim,
spravni poplatky a 40 % mzdovych nékladl pracovnika, ktery byl sprdvou administrativni
agendy predmétného domu povéren. Kromé vydaji na pofizeni bylo potieba v predinvesti¢ni
fazi vytvofit také kalkulaci naklada provoznich. Zde byly zahrnuty veskeré prubézné naklady,
které jsou spojené s provozem nemovitosti.
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Nejvétsi polozku tvoti odpisy, které byly vnitropodnikovou smérnici stanoveny jako linedrni
na dobu tfictet let. Dalsi vyznamnou polozkou je sprava budovy, ve které je zahrnut uklid
spole¢nych prostor, udrzbarskéa ¢innost a obsluha a udrzba kotelny. Administrativni ndklady
obsahuji zejména vydaje na ucetni a dalSi administrativni sluzby. VSechny kalkulované
provozni naklady popisuje Tabulka 2.

Tabulka 2 Kalkulace ro¢nich provoznich naklada

Ro¢ni provozni naklady
Sprava domu v¢. uklidu 180 000 K¢
Pojisténi 14 000 K¢
Vytapeni spoleénych prostor 12 000 K¢
Administrativni ndklady 120 000 K¢
Opravy a udrzba 67 200 K¢
Odpisy 610 333 K¢
Celkem 1 003 533 K¢

Zdroj: vlastni zpracovani

Z hlediska vynost bylo kalkulovano s pfedpokladanym piijem z pronajmu, ktery byl stanoven
na zaklad¢ porovnani nabizenych nemovitosti se srovnatelnymi parametry v dané lokalité a na
zékladé¢ odborného posouzeni nezavislého realitniho makléfe. Trzni najemné bylo
predpokladano v primérné vysi 14 500 K¢ na jednu bytovou jednotku. Celkovy ocekavany
ro¢ni pfijem tedy ¢inil 1 218 000 K¢.

Jak uvadi kapitola 3.4.1, doba zivotnosti investi¢niho zaméru byla vedenim podniku stanovena
na dobu péti let. Odhadovand prodejni cena objektu po péti letech €ini 23 000 000 K¢
(ptedpokladem bylo dokonceni rekonstrukce). Tento odhad byl rovnéZ investorovi piedlozen
realitnim makléfem, ktery vychézel z trznich cenovych predikci, které ma k dispozici od realitni
kancelafte.

Z hlediska ekonomické efektivnosti daného projektu byla provedena analyza statickymi a
dynamickymi metodami. Vysledky téchto analyz v pfedinvesti¢ni fazi zachycuje Tabulka 3.
Vypocth bylo dosazeno pomoci vzorcii, které jsou soucasti kap. 2.3.4. Kompletni piehled
vstupnich dat pro vypocty obsahuje Ptiloha 9.

Tabulka 3 Vysledky analyz statickymi a dynamickymi metodami

Statické Vyhovuje ano/ne
Metoda celkového Cistého piijmu z investice | 4 667 491 K¢ Ano
ROI 25,49 % Ano
Ugetni rentabilita investice 2,39 % Ano
Dynamické VVyhovuje ano/ne
Cista soucasna hodnota 4616 033 K¢ Ano
Vnitini vynosové procento 5% Ano
Diskontovana doba navratnosti 21 Ano

Zdroj: vlastni zpracovani
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Vnitini vynosové procento je potfeba porovnavat s diskontni sazbou, ktera byla managementem
podniku stanovena ve vysi 5 % a shoduje se s pozadovanou mirnou ndvratnosti kapitalu.
Tabulka 3 sice ukazuje, ze vSechna kritéria je mozné hodnotit jako vyhovujici, nicméné aby
bylo mozné projekt oznacit 1 za financné sobéstacny, bylo potieba provést cash-flow analyzu.
S ohledem na charakter investice byla zvolena nepifima metoda. Do vypoctu byly zahrnuty
vSechny penézni piijmy a vydaje. Tabulka 2 uvadi veskeré naklady, z nichz pouze odpisy jsou
nepenézni naklad.

Z hlediska cash flow, které bylo kalkulovano p¥imou metodou, ¢ini celkové naplanované
penézni vydaje 393 000 K¢. Predpokladané penézni piijmy se rovnaji ocekdvanym piijmim
Z pronajmu, tedy 1 218 000 K¢. Rozdil piijmt a vydaji vykazuje kladnou hodnotu a da se tedy
predpokladat, ze investicni projekt bude z penézniho pohledu schopen dostat svym zavazkim
véas.

Celkové hodnoceni investicniho projektu bylo ovlivnéno i dalSimi okolnostmi, které byly
pfizna¢né pro dobu, ve které se investice vyhodnocovala. Ptredpoklddalo se, Ze dojde
k uklidnéni situace tykajici se pandemie onemocnéni Covid- 19, a to s sebou pfinese stabilizaci
ekonomické situace. Zaroven se dalo predpokladat, Ze bude dochéazet k dalSimu ristu cen
nemovitosti a najmi, coz by pfispivalo moznosti docilit vy$si ekonomické efektivnosti
investi¢niho projektu.

Na zakladé vysledk posouzeni ekonomické efektivity a celkového optimismu plynouciho
z tehdejsich predikci doSel management podniku k rozhodnuti, Ze se jedna o pfinosny investi¢ni
projekt a byla schvalena k dal§imu posouzeni.

3.4.3 Faze investi¢ni

V ramci investi¢ni faze bylo potfeba naplanovat veskeré procesy, které by vedly k realizaci
piijmli z prongjmu. Ve vztahu k pfedmétnému investicnimu projektu bylo tedy potieba
naplanovat harmonogram kupniho, stavebniho, kolauda¢niho a inzertniho procesu. Kazda faze
meéla stejny vyznam, protoZe nespravné naplanovani harmonogramu by zvysilo riziko zvySeni
nakladi, které by mélo dopad na celkovou efektivnost investi¢niho zdméru.

Kupni proces

Jakmile doSlo ke schvéleni koupé predmétného objektu, tak se rozbéhla komunikace
s advokatem, kterého povétila realitni kancelat, a to o detailech smluvni dokumentace. V ramci
projedndvani parametrit kontraktd vzniklo nékolik sloZitych poZadavkll jak na strané
prodavajici, tak kupujici. Tyto okolnosti zplsobily prodlouzeni doby pro tvorbu smluvni
dokumentace, nez jak je tomu ve standardnich pripadech.

Vzhledem k tomu, Ze ob¢ strany byly pravnické osoby a platci DPH, bylo potieba oSetfit
nékolik danovych aspekti, a to praveé zejména z hlediska problematiky dané z ptidané hodnoty.
Prodavajici provadél rekonstrukei v rezimu platce DPH a po celou dobu realizace uplatiioval
odpocty. Jelikoz byl ale prodej nemovitosti dle zdkona 235/2004 Sb. o dani z pfidané hodnoty
od DPH osvobozen, mé¢l povinnost viechny uplatnéné odpocty vratit. K tomu bylo nutné zajistit
patfi¢na ustanoveni do smluvni dokumentace.

Na stran€ kupujici bylo potieba ziskat doklady, které jednoznacné prokazuji opravnénost
osvobozeni od DPH, jak stanovuje zakon (posledni vydané kolauda¢ni rozhodnuti k ptislusné
nemovitosti). Zaroven bylo pozadovano, aby soucasti kupni smlouvy bylo ustanoveni, kde
prodévajici prohlasuje, Ze osvobozeni od DPH bylo opravnéné.
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Zaroven bylo doplnéno prohlaseni, ze pokud by doslo k doméfeni dan¢ z ptidané hodnoty ze
strany finanéniho ufadu z dtvodu S$patného vyhodnoceni danovych povinnosti pii prodeji
nemovitosti, tak prodavajici dodatecné poskytné¢ veskerou soucinnost ve spolupraci s financnim
ufadem a doméiena dan pijde k jeho tizi.

Sohledem na potfebu nestandardnich smluvnich ujedndni trvalo zpracovani smluvni
dokumentace advokatovi ¢trnact dni. Jakmile byly kontrakty pravnikem vyhotoveny, byly
predany obéma smluvnim strandm k jejich kontrole a vypracovani piipadnych pfipominek.

Kontrola smluvnich podminek pfedstavovala ovéfeni jejich formalni spravnosti a dale bylo
vyzadano stanovisko od prévni zastupkyné a daiiového poradce podniku XYZ s.r.o. Jejich
vyjadieni bylo obdrzeno po ¢trnécti dnech a vzniklé ptipominky byly piedany zpét advokatovi
k dodate¢nému zapracovani.

Na strané prodavajici zadné piipominky nevznikly. Cistopis smluvni dokumentace byl
pripraven k podpisu po tydnu od ptedani pripominek advokatky a daitového poradce kupujici
strany. Tato faze tedy trvala celkem dvacetjedna dni.

Po findlnim odsouhlaseni smluv byl domluven termin podpisu. Bezprostiedné po podpisu
smluvni dokumentace dosSlo k uhrazeni kupni ceny do adkvokatni uschovy. Pro urychleni
celého kupniho procesu nebyla vyuzita celd desetidenni lhita, kterd byla ve smlouvé sjednana.

Kupni cena byla na ucet uschov pfipsdna ve stejny den, kdy byla ¢astka odeslana z uctu
spole¢nosti XYZ s.r.0. Nasledujici den advokat vystavil potvrzeni o slozeni kupni ceny a podal
navrh na vklad vlastnického prava do katastru nemovitosti.

Vkladové tizeni na ptislusném katastralnim ufadé trvalo 22 dni, z ¢ehoz 20 dni ¢inila zdkonna
lhitta, po kterou katastr ze zdkona nesmi provést zménu vlastnictvi. Jakmile byla zména
vlastnika provedena, advokéat uhradil celou kupni cenu na ucet prodédvajiciho.

Za deset dni po vyplaté kupni ceny probé&hlo setkdni s povétenou osobou prodavajiciho a doslo
k protokolarnimu pievzeti objektu. Datum pievzeti nemovitosti byl 21.3.2021. Cely proces tedy
zabral 69 dnti a graficky ho znazoriiuje Obrazek 4.

Obrazek 4 Casova osa realna
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Zdroj: vlastni zpracovani

Nasledné doslo k realizaci dalSich administrativnich Ukoni, jako jsou pfepisy u dodavatelt
energii a vody. Zaroven bylo uzavieno pojisténi nemovitosti a odpovédnosti z vlastnictvi
nemovitosti.

Dale byl kontaktovan pfisluSny stavebni ufad s zZadosti o stanovisko o platnosti vydaného
stavebniho povoleni, které bylo vydano pfedchozimu vlastnikovi. Odpovéd’ ptislusného uradu
potvrdila platnost stavebniho povoleni a bylo tedy mozné pfistoupit k dal§im krokim realizace
investi¢niho projektu.

Stavebni proces

Dodavatel rekonstrukce se zacal vyhledavat bezprostfedné po podpisu kupni smlouvy a thradé
kupni ceny. Vzhledem k tomu, Ze jiz nic nenasvédCovalo zmateni investicniho projektu
(smluvni podminky byly odsouhlaseny, kontrakty podepsany a kupni cena uhrazena), nebyl
divod vybér dodavatele odkladat.
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Pro vybér stavebni firmy byla stanovena ¢tyfi hlavni kritéria: termin zahajeni praci nejpozdéji
v bfeznu 2021; garantovand doba realizace maximalné Ctyfi meésice; dolozitelné¢ kladné
reference z predchozich zakazek a cena odpovidajici planovanému rozpoc¢tu s maximalni
toleranci navyseni o 30 % (toto navyseni bylo vedenim podniku schvaleno z diivodu absence
predchozi zkusSenosti s podobnym investicnim projektem a zaroven neschopnosti spolehlivé
ovefit presnost ziskaného rozpoctu).

S dodavateli, ktefi byli do vybéru zafazeni, jiz v minulosti vznikla zkuSenost na jinych
stavebnich projektech (udrzovaci rekonstrukce provadéné na objektech, kde je provozovana
hlavni podnikatelska ¢innost), nebo byli osloveni na zaklad¢ doporuceni od divéryhodnych
osob (od zaméstnancti podniku nebo obchodnich partnertt).

O zakazku se uchazelo celkem pét firem, ale kritéria splilovaly pouze dvé. Stavebni podniky,
které pozadavky nespliiovaly, bud’ nebyly schopny garantovat pozadovany termin, nebo nebylo
mozné ovetit kvalitu jejich predchozich projektt a vznikalo tedy riziko nekvalitniho provedeni.
Toto riziko bylo zcela vylouceno, a to i s ohledem mozné tispory nékladi.

Firma, se kterou se management podniku rozhodl spolupracovat, pisobi na trhu od roku 2013
a disponuje dolozZitelnymi zkuSenostmi z oblasti vystavby a provadéni rekonstrukci
reziden¢nich nemovitosti (vnitini, vnéjsi 1 vySkové prace). Zaroven byla schopna garantovat
termin zahajeni praci i délku realizace. Firma vSak nebyla schopna zarucit splnéni cenového
kritéria, protoze neprovadi elektroinstalacni a topenaiské prace.

Z toho dtivodu bylo nutné navazat spolupraci s dal§imi dodavateli femeslnych praci. Aby se
ptedeslo riziku zhorSené komunikace a koordinace praci, byl vybér elektrikafe a topenaie
svéten hlavnimu dodavateli, tedy jako subdodavka.

Jakmile doslo k odsouhlaseni cenovych kalkulaci a zasmluvnéni vztahi s dodavateli stavby, tak
bylo mozné pfistoupit k zahajeni praci. Zahajeni rekonstrukce probéhlo s tydennim zpozdénim
oproti pozadavku, ale to bylo zptusobeno administrativni komplikaci na strané¢ dodavatele
elektrické energie, ktery vyuzil zdkonnou lhiitu na obnoveni dodavky elektrické energie v plné
VySi.

Stavebni firma si objekt pfevzala 1. dubna, kdy bylo zahdjeno dilo ze strany dodavatele.
Stavebni prace trvaly celkem Ctyfi mésice. V prubéhu rekonstrukce se vyskytlo nékolik
komplikaci, které bylo potfeba intenzivné fesit, aby nedoSlo k vyznamné prodlevé a nic
nebranilo zah4jeni kolauda¢niho procesu po dokonceni praci.

Nejvyznaméjsi komplikaci byla potfeba zprovoznit rekuperaéni vzduchovy systém, ktery
nechal do objektu instalovat predchozi vlastnik. Problém spocival v tom, ze instalace prob¢hla
v roce 2015 a pfislusna technologie jiz byla zastarald a nebylo mozné dokoupit chybéjici
komponenty, které byly nezbytné pro zprovoznéni zatizeni.

Z toho diivodu doslo k rozhodnuti, Ze vzduchotechnika nebude zprovoznéna v celém objektu,
ale pouze v ¢asti domu, kde neni potieba zadné soucastky dokupovat. V pfipadé, ze by naopak
bylo rozhodnuto vzduchotechniku zprovoznit, tak jak to planoval ptedchozi vlastnik,
znamenalo by to ¢asovou prodlevu v celkové dobé¢ realizace rekonstrukce a zaroven by doslo
k vyznamnému navyseni nakladt (ceny rekuperacnich systémi do bytovych domt se pohybuji
Vv fadech stovek tisic korun).

Bylo tedy nutné provést demontaz rekuperacnich jednotek a zaslepit pfipravené vzduchové
rozvody. Vzhledem k tomu, Ze se jednalo o stale vyuzivana zafizeni, bylo mozné tato zafizeni

vyhodné prodat. To pfineslo dodate¢ny piijem nad ramec planovaného rozpoctu. Komplikace
spojena se vzduchotechnikou S sebou nepiinesla zadnou ¢asovou prodlevu.
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Dil¢i komplikaci predstavovaly dodavky materiald. To se tykalo zejména obkladl, podlah a
elektromateriala (zasuvek a vypina¢u). V nékterych piipadech bylo nezbytné vybirat takové
materialy, které byly dostupné, aby nedoslo k prodlevé. To s sebou piinaSelo nutnost piijimat
kompromisy v ramci designovych feseni.

Stavebni ¢innost trvala necelé ¢tyii mésice. K ptfevzeti hotového dila od dodavatele doslo 23.
cervence roku 2021.

Kolaudacni proces

Pied dokoncenim rekonstrukce bylo nutné oslovit projektanta, ktery byl autorem ptivodniho
projektu. Za ucelem kolaudacniho fizeni bylo potfeba provést nové zakresleni pudorysu
jednotlivych bytl, protoZze v ramci stavebni ¢innosti doslo k nékolika dispozi¢nim zménam
oproti zdméru puvodniho vlastnika.

Zarovei byl revidovan i projekt na vytdpéni domu, protoze ten ptivodni z roku 2009 pocital,
z dnesniho pohledu, se zastaralymi technologiemi, které jiz nebyly na trhu k dispozici, nebo
nespliiovaly aktualni predpisy.

Kolaudacni fizeni vyzadovalo splnéni velkého mnozstvi administrativnich pozadavkd, jako
napiiklad vyjadieni pozarnikd, kominikl, aktualizaci projektové dokumentace a provedeni
revize elektfiny a plynu. Dale bylo potieba vytvofit prohlaSeni vlastnika, které zajistilo
vymezeni jednotlivych bytovych jednotek v ramci bytového domu.

Veskera dokumentace potiebnd pro kolaudaci a zapsani prohlaSeni vlastnika do katastru
nemovitosti byla pfipravena jesté pred prevzetim objektu od dodavatele stavby. Kolaudacni
fizeni trvalo jeden mésic. Kolauda¢ni rozhodnuti bylo vydano 26. srpna 2021. Ziskanim
kolauda¢niho rozhodnuti byla nemovitost pfipravena k prondjmu, a to po formalni i faktické
strance.

Inzertni proces

Jakmile byl objekt zkolaudovan, bylo mozné zah4jit inzerci, kde byly jednotlivé byty nabizeny
k pronajmu. Nalezenim najemnikd byla povéfena realitni kancelaf, kterda méla zaroven na
starost provéieni zajemctu z hlediska jejich bonity, respektive schopnosti fadné a vcas hradit
smluvené ndjemné. S realitni kanceldfi byla uzaviena ramcova smlouva o spolupréci, ktera
zajistovala okamzité nalezeni nového uzivatele bytu v pfipadé¢ ukonceni najmu nékterého
Z najemcu.

Vyuziti sluzeb realitni kancelafe s sebou pfineslo naklady, se kterymi nebylo v pfedinvesti¢ni
fazi kalkulovano. K tomuto rozhodnuti v§ak management podniku dosp¢l z n¢kolika divoda.
V prvni fad¢ bylo tfeba brat v tvahu, ze vyhledani vhodnych ndjemnika je slozity proces, a to
Z hlediska ¢asu, kvality propagace a administrativy (zejména jednani o parametrech nadjemniho
vztahu se zdjemci). Realitni kancelafe navic disponuji nastroji na ovefeni bonity potencialnich
najemnikl, coZ napomahd eliminovat rizika vypadkd pi{jmd zndjemného z divodu
neplati¢stvi.

Aby bylo mozné inzerci zahgjit, bylo nezbytnné byty pfipravit, a to provedenim uklidu
s durazem na detail, realizaci profesionalniho home stagingu a zpracovani vizualnich materialt
pro propagaci (fotografie, videoprohlidky a zabéry okoli nemovitosti z dronu).

Soucasti sluzeb realitni kancelare, kterd prondjem organizovala, byl 1 pravni servis. Podnik tedy
obdrZel navrh najemni smlouvy, ten byl vzajemné odsouhlasen a schvalen jako Sablona pro
zajemce. Parametry ndjemniho vztahu byly nastaveny tak, aby bylo oSetieno co nejvice rizik
(odpovédnost za poskozeni; slozeni kauce; inflacni dolozka). Proces projednani a uzavieni
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ramcové smlouvy s realitni kancelafi, pfiprava bytovych jednotek pro inzerci a home staging
trval 14 dni.

Realitni kancelaf nasledné bytové jednotky inzerovala a zacala realizovat prohlidky se zjemci.
Byla zaznamenana vysokéa odezva na inzerci. Na kazdy byt se v prvnim tydnu od vystaveni
inzeratu ozvalo primérné deset zdjemcu. Na zaklad¢ této vysoké poptavky doslo k precenéni
pozadovaného najemného v priméru o 1 500 K¢ mésicné oproti planu. K plnému obsazeni
vSech bytovych jednotek najemniky doslo 1. fijna 2021.

3.4.4 Faze provozni

Provozni faze byla zahéjena po plnohodnotném obsazeni vSech bytovych jednotek. Vzhledem
ktomu, ze se jednalo o investi¢ni projekt, se kterym podnik nemél v minulosti zadné
zkusenosti, bylo potfeba vytvofit novy systém, ktery umoznil zajistit provoz po administrativni
a technickeé strance.

K vytvofeni takového systému bylo potfeba navazat kontakt s lidmi, ktefi maji v oblasti
pronajmil rezidencnich nemovitosti zkusSenosti. Z izkého okoli managementu podniku byly
sbirany poznatky a rady, které byly nasledné pro provozovani této ¢innosti vyuzity.

Z hlediska administrativy bylo nutné spravovat n¢kolik agend. Kromé vedeni samostatného
ucetnictvi bylo potfeba evidovat smluvni vztahy s najemniky. To obnaselo provadéni
priabézného monitoringu financnich tokl, zejména plateb najemného a jejich parovani
k pfislusnym smluvnim vztahim. Dale bylo potfeba spravovat smluvni vztahy s dodavateli
sluzeb, jako jsou zabezpecovaci systém, dodadvky energii a vody, pojisténi atd. Zaroven doslo
k povéteni jednoho pracovnika ke komunikaci s najemniky ve vécech smluvnich, plateb
najemného a ptipadnych stiZnosti.

Za ucCelem feSeni veSkerych technickych zalezitosti byla uzaviena smluvni spoluprace
s osobou, kterd dostala na starost zabezpecni veSkerych spravcovskych ¢innosti. Aby byla
sprava budovy efektivni, bylo potieba, aby byl pfiSlusny pracovnik flexibilni a dostupny
v kratkém case, a to v ptipad¢ havarie nebo jiné mimotadné udalosti. Proto byl vybran spravce,
ktery pochazi ze stejného mésta, kde se nachazi predmétny bytovy dim.

Sprava domu piedstavuje soubor téchto ¢innosti: zabezpeceni uklidu spole¢nych prostor;
zajisténi pravidelnych kontrol potadku v budové a v jeji bezprosttedni blizkosti; objednavani
pravidelnych kontrol plynovych zafizeni a vedeni s tim spojené evidence; provadéni drobnych
oprav ve spole¢nych prostorach a bytech a pribézné ifnormovani vlastnika o aktualni situaci
V rdmci objektu.

Vzhledem k tomu, Ze bytové jednotky byly obydleny ve velmi kratké dobé po dokonceni
rekonstrukce, kterd byla rozséhla, vyskytlo se 1 velké mnozstvi dodate¢nych vad, které bylo
potfeba fesit. VéEtSina téchto vad nebyla velkého rozsahu, bylo tedy mozné je eliminovat
svépomoci, tedy drobnou opravou (napf. odvzdusnéni topeni v nejvySsim patie nebo sefizeni
balkonovych oken). Tyto jednoduché svépomocné prace realizoval bud’ spravce, piipadné
mistni femeslnd firma.

Pokud se jednalo o vady vétSiho rozsahu, které byly prokazatelné zplsobeny nedodrzenim
spravnych technologickych postupt pii rekonstrukei, tak bylo zahajeno reklamacni fizeni u
dodavatele rekonstrukce (napf. vznik deformaci na podlaze, prasklin ve stropech a kondenzace
vody kolem odvétravaciho zatizeni jednoho z byti).

Celkové lze spravu cinnosti spojenych s pronajimanim rezidencnich objekti hodnotit jako
nenaro¢nou. Neni potifeba zaméstnavat velké mnozstvi pracovnikii a vedeni agend neni
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vyznamé Casoveé ndrocné. Nicméné je velmi dulezité vSechny procesy spojené se spravou a
monitorovanim provadét systematicky a na pravidelné bazi.

V ptipadé, ze by tomu tak nebylo, hrozilo by, ze bude dochazet ke ztratdm, které mohou mit
podobu jak ve vypadcich pfijmil z prondjmu, tak Skodach na majetku, které by mély vyznamny
dopad na celkovou ekonomickou efektivnost investi¢niho projektu.

Veskeré poznatky a zkuSenosti nabyté vramci vSech fazi byly kategorizovany a
zaznamenavany, a to pro ucely vyhodnoceni uspéSnosti investi¢niho projektu a dalSiho
budouciho vyuziti v dalSich planovanych zamérd. Vedeni téchto zdznami bylo rovnéz jednou
z dulezitych administrativnich ukoni, které byly po celou dobu realizace projektu provadény.

3.5 Vyzkumna ¢ast

Tato Cast prace si klade za cil vytvofit postimplementaéni analyzu popsané¢ho investi¢niho
projektu. Pfedmétem analyzy je porovnani naplanovaného ¢asového harmonogramu, ndklada a
dosazené ekonomické efektivnosti. Aby management podniku mohl povazovat projekt za
uspésné zrealizovany, bylo potieba naplnit nebo se maximalné pfiblizit napldnovanym
kritériim.

Pokud se dosazené hodnoty vyznamné li§i oproti planiim a predpokladiim, je tfeba se zamérit
na hledani nedostatkll v ramci planovacich procesti. Vyzkum probihal analyzou dat ziskanych
Z internich zdroji podniku XYZ s.r.0.

Postimplementacéni analyza pomohla vytvofit zmapovani rozdil plant od reality, nalézt pti¢iny
téchto rozdilti, vyhodnotit za tyto rozdily byly pfinosné nebo naopak negativni a poptipadé
urcit, zda bylo mozné jim naptiklad zménou nékterych postupt piedejit. Vysledky ziskané
V ramci vyzkumné ¢asti neslouzi pouze k vytvoreni souboru doporuceni pro dalsi investi¢ni
projekty, ale rovnéz pro tvorbu budoucich postauditi.

3.5.1 Porovnani planované a skutecné doby realizace projektu

Z Casového hlediska byly zmapovany skutecné délky trvani jednotlivych fazi, tak jak byly
naplanovany, tedy faze kupni, stavebni, kolaudaéni a inzertni (viz kapitola 3.4.2). Casovy
pribéh byl v ramci realizace investi¢niho projektu disledn€ zaznamenavan a bylo tedy mozné
stanovit presnou dobu jejich skute¢ného trvani pro tcely postimplementacni analyzy.

Celkova doba trvani realizace projektu Cinila 249 dni. Srovnani pldnované a skute¢né doby
realizace vyjadiuje Pfiloha 6. V ramci predinvestiéni fiaze bylo na investi¢ni projekt
naplanovano 231 dnl. Odchylka od planu tedy neni, s ohledem na rozsah projektu, velkého
vyznamu.

Skutec¢na doba realizace investi¢niho projektu se od doby planované prodlouzila o 18 dnti nad
pléan. Kupni proces se oproti planu prodlouzil o 9 dnd, stavebni prace byly krat$i o 7 dnt,
kolaudac¢ni proces trval o jeden den déle, nez €inil predpoklad. Inzerce v¢. obsazeni vSech
bytovych jednotek bylo delsi o 15 dnt, nez jak stanovoval plan. S ohledem na rozsah
investicniho zdméru a stim souvisejicih ¢innosti se nejednalo o vyznamné prodlouzeni doby
trvani oproti planu, a to ve vSech fazich.

3.5.2 Porovnani plinované a skutecné ekonomické efektivnosti

Ekonomicka efektivnost byla hodnocena z nékolika hledisek, kterymi jsou skute¢né potizovaci
vydaje, skute¢né provozni naklady a dosazené piijmy. Dale byly provedeny analyzy statickymi
a dynamickymi metodami, a to s pouzitim skute¢né dosazenych dat.
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DosaZené vynosy

Jak je uvedeno v kapitole 3.4.3, tak vramci inzertni faze doSlo k pfehodnoceni vySe
pozadovaného najemného, a to s ohledem na vysokou poptavku. Dosazend vyse pramérného
meési¢niho ndjemného na jednu bytovou jednotku cCinila 16 000 K¢. Celkovy dosazeny ro¢ni
pfijem na cely bytovy dim ¢inil celkové 1 344 000 K¢. Oproti naplanovanému piijmu, ktery
¢inil 1 218 000 K¢, tedy doslo k navyseni o 126 000 K¢ za rok.

Dosazena vynosnost je kalkulovana na zaklad€ plné obsazenosti vSech bytovych jednotek. Pro
eliminaci moznych vypadkl piijma pfi vypovézeni smlouvy ze strany najemnika je s realitni
kancelafi ujednano, Ze zajisti ndhradu v pritbé¢hu vypovédni lhity vypovidajiciho uzivatele bytu
a Vv piipad¢ jeho nenalezeni po dobu vypovédni lhity uhradi realitni kancelar jedno mésicni
najemné za kazdy mésic prodleni jako smluvni pokutu.

Skutecné porizovaci vydaje

Z hlediska potizovacich vydaji nedoslo k zadnym vyznamnym odchylkdm oproti planu. Kupni
cena Cinila 15 100 000 K¢, jak bylo domluveno s prodavajicim. Naklady na rekonstrukci
objektu byly piekroceny 0 998 288 K¢, coz je o 33,27 % vice oproti planu (akceptovatelné
odchyleni ¢inilo 30 %).

Skute¢né rezijni naklady v prib&hu rekonstrukce byly 0 18 780 K¢ niZs$i, nez bylo naplanovano.
Rozpocet z hlediska administrativnich ndkladt byl ptekrocen o 12 350 K¢&. Piehled skutecnych
nakladt znazoriiuje Tabulka 4, kde jsou uvedené udaje zaokrouhleny na koruny.

Tabulka 4 Skute¢né pofizovaci vydaje

Porizovaci vydaje
Koupé 15 100 000 K¢
Rekonstrukce 3998 288 K¢
Rezijni naklady v pribéhu rekonstrukce 41 220 K¢
Administrativni ndklady 162 350 K¢
Celkem 19 301 858 K¢

Zdroj: vlastni zpracovani

Prekroceni nakladd na rekonstrukci bylo zplsobeno zejména negativnim vyvojem pandemie
onemocnéni Covid- 19, a to na jafe roku 2021. Dochézelo k omezovani pohybu a uzavirani
provozoven, a to napii¢ vSemi podnikatelskymi obory. Tyto okolnosti zplisobily nedostatek
nékterych materialii a zacalo dochazet k jejich skokovému zdrazovani.

Tento nedostatek se projevoval 1 u zdkladnich stavebnich materialdi, jako je zdivo, sddrokarton,
dievéné lisované desky atd. Dopady této situace nebyly casové, protoze prodejci méli
dostatecné skladové zasoby, nicméné cenové navyseni bylo do téchto zasob promitnuto
okamzit¢.

Dals§im diivodem pro zdrazeni byly nékteré zmény v projektu iniciované investorem. V pribchu
rekonstrukce vznikla potieba dispozi¢nich uprav, které s sebou ptinesly navySeni nakladi.
Zaroven byly do nékterych bytl vybrany drazsi a kvalitnéj$i materialy (napft. obklady, podlahy,
sanita atd.) za ucelem zvyseni atraktivnosti bytové jednoty, a tedy pronajmutelnosti za vyssi
cenu.
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Rozdil vrezijnich ndkladech byl zplsoben tim, ze v pfedinvesti¢ni fazi nebylo mozné
odhadnout spotfebu energii v prib¢hu rekonstrukce. Nebylo ziejmé, jaky bude zptlisob ohfevu
teplé vody a zdroj tepla. Bylo tedy nutné vychdzet z primérnych cen na trhu.

Administrativni nédklady se zvysily z diivodu Castych kontrolnich vyjezdu, slo tedy o vydaje na
sluzebni cesty, se kterymi pii planovani nebylo kalkulovano. Dal$i navySeni administrativnich
nakladii bylo spojeno s piepracovanim projektové dokumentace, které mélo vétsi rozsah, nez
bylo ptedpokladano.

Skutecné provozni naklady

Rozdil mezi planovanymi a skute¢nymi provoznimi naklady nevykazoval vyznamné odchyleni
od planovanych hodnot. Skute¢né hodnoty ukazuje Tabulka 5. Naklady na spravu domu jsou 0
15 480 K¢ nizsi oproti planu. Skute¢né vydaje na pojisténi jsou o 268 K¢ nizsi nez planované.

Vydaje spojené s vytapénim spolecnych prostor jsou nizsi o 6 000 K¢. Administrativni naklady
jsou 0 13 871 K¢ vyssi nez planované. Vydaj na tvorbu rezervy na opravy zustal zachovan
V naplanované vysi. Nepenézni nédklad v podobé odpisti je ve skutecnosti 0 26 277 K& vyssi.

Tabulka 5 Skuteéné provozni naklady

Roc¢ni provozni naklady
Sprava domu v¢. uklidu 164 520 K¢
Pojisténi 13732 K¢
Vytapéni spolenych prostor 6 000 K¢
Administrativni naklady 133 871 K¢
Opravy a udrZzba 67 200 K¢
Odpisy 636 610 K¢
Celkem 1021 933 K¢

Zdroj: vlastni zpracovani

Ke sniZzeni ndkladl na spravu domu doSlo diky nalezeni vhodné spravcovské firmy, jejiz
finan¢ni poZadavky odpovidaly rozpoctu, ktery byl podnikem naplanovan. Rozdil v platbé za
pojisténi je zanedbatelny, vyznamné se piiblizuje planované hodnoté.

Uhrada za vytapéni spoleénych prostor je oproti planu niz§i o 50 %. To bylo zptisobeno
implementaci uspornych opatteni v ramci budovani kotelny, tedy instalace spadového otopného
systému na spole¢né chodbé (zbytkova tepld voda z cirkulacniho systému ohiiva chodbové
radiatory).

Zvyseni administrativnich ndkladd bylo zplisobeno navySenim platu pracovnika, ktery dostal
na starost agendu spojenou s administrativni spravou objektu. K navySeni odpisi doslo
z diivodu zvyseni ceny pofizeni (zvySeni nakladii na rekonstrukei).

Platba na opravy a udrzbu byla zachovana v naplanované vysi. Nebylo nutné tyto vydaje
zvySovat, protoze objekt prosel celkovou renovaci a vznikl tak predpoklad, ze v horizontu
deseti let od dokonéeni rekonstrukce nevznikne potfeba vyznamnych rekonstrukci (napft.
stfechy nebo fasady).

Management nadale predpoklada, ze po uplynuti zdkonné pétileté lhlity pro osovobozeni od
DPH dojde k odprodeji nemovitosti za trzni cenu a realizaci zisku. Z toho diivodu se neprovadi
planovani na dobu delsi péti let.
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Se zamérem nemovitost po péti letech provozovani prodat souvisi i skute¢nost, Ze s najemniky
jsou uzavirany smlouvy na dobu urcitou (1 rok), a to za ucelem moznosti ndjem v piipadé
potfeby ukoncit a mit bytové jednotky neobsazené (pokud by se S potencidlnim zdjemcem
nedomluvil prodej bytového domu véetné najemnich vztaht).

Cash flow analyza

Vsechny skuteéné dosazené provozni naklady zobrazuje Tabulka 5, ze které nejsou penéznim
vydajem pouze odpisy. Penézny vydaje jsou 385 323 K¢&. Skuteéné dosazeny piijem z prondjmu
¢ini 1 344 000 K¢. Vysledna hodnota volnych finan¢nich prostiedkt tedy ¢ini 958 677 K¢.
Vypocet cash-flow byl opét proveden pfimou metodou, jak tomu bylo v ptfipadé vypoctu
V planovaci fazi.

Analyza statickymi a dynamickymi metodami

Vysledky provedenych analyz statickymi a dynamickymi metodami zachycuje Tabulka 6.
Metoda celkového Cisteho pifjmu z investice dosahuje hodnoty 4 299 868 K¢. Hodnota
navratnosti investice (ROI) dosahla 22,28 %. Ucetni rentabilita investice dosahuje hodnoty 2,22
%.

Z dynamickych metod byla pouzita (stejné jako ve fazi planovani) Cist4 soucasna hodnota, ktera
¢ini 5 128 414 K¢, dale vnitini vynosové procento, které vychazi 5 % a diskontovana doba
navratnosti (20 let). Vypocti bylo dosazeno pomoci vzorct, které jsou soucasti kap. 2.3.4.
Kompletni ptehled vstupnich dat pro vypocty na zékladé skute¢né dosazenych hodnot obsahuje
Ptiloha 10.

Tabulka 6 Vysledky statické a dynamické analyzy investiéniho projektu

Statické VVyhovuje ano/ne
Metoda celkového Cistého piijmu z investice | 4 299 868 K¢ Ano
ROI 22,28 % Ano
Ucetni rentabilita investice 2,22 % Ano
Dynamické VVyhovuje ano/ne
Cista soucasna hodnota 5128 414 K¢ Ano
Vnitini vynosové procento 5% Ano
Diskontovana doba navratnosti 22 Ano

Zdroj: vlastni zpracovani

Z analyzy vyplyva, Ze vSechny dosazené vysledky vykazuji hodnoty, které se vyznamné
ptiblizuji naplanovanym hodnotam, které jsou uvedeny v kapitole 3.4.2. Vnitini vynosové
procento je porovnavano s diskontni sazbou, kterd je v daném piipad€ rovna poZzadované mife
navratnosti kapitalu stanovené vlastnikem a ¢inila 5 % (viz kap. 2.3.4).

3.5.3 Shrnuti vyzkumné ¢asti

Pfedmétem vyzkumné ¢asti bylo nashromdzdéni poznatkli a provedeni analyz, které povedou
k vytvoteni uceleného piehledu vSech skutecnosti, které odrazi skute¢ny stav investi¢niho
projektu po jeho realizaci. S ohledem na velmi dobrou moznost ziskavani dat z pfedmétného
podniku (nahliZzeni do Ucetnictvi a dalSich internich zdroji) bylo mozné vychazet z presnych
dat.
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Vyhodou daného projektu z hlediska tvorby postimplementacni analyzy je jeho konzistentnost.
Proto se ziskana data daji zpracovavat s velkou ptfesnosti. O tom svéd¢i 1 skutecnost, ze pii
srovnani planovanych a skutecnych vysledkd nedoslo témét v zddném piipadé k zadnym
vyznamnym odchylkam (vyjma nakladi na rekonstrukci, jak je popsano v kapitole 3.5.2).

Nashromazdéna data bylo mozné kategorizovat stejnym zplisobem, jako tomu bylo v piipravné
fazi projektu. Porovnanim dat z pfedinvesticni faze a skutecnosti bylo mozné dospét ke
konkrétnim vysledkiim, které je mozné nasledné¢ vyhodnocovat, vytvaret doporuceni a zavery.

U kazd¢ odchylky byla nalezena 1 jeji pficina, tudiz je v ramci vyhodnoceni mozné se zaméfit
na hledani opatfeni, jak témto pficinam predchazet (pokud je vyhodnoceno, ze se jednd o
pricinu s vyznamnym dopadem na ¢asové nebo nakladové hledisko).

3.6 Hodnoceni vysledkii

Tato ¢ast prace se zabyva hodnocenim vysledkt ziskanych vyzkumem. Doslo k vyhodnoceni
dosazenych nakladt a vynost. Zaroven byla posouzena i ekonomicka efektivnost. Aby bylo
mozné vytvofit soubor doporuceni, doslo k evaluaci faktord, které mely negativni i pozitivni
dopad. Zarovei bylo potieba provést celkové hodnoceni splnéni stanovenych cili projektu.

3.6.1 Hodnoceni ekonomické efektivnosti

Naklady

Z pohledu nakladi nedoslo k odchyleni od planu, které by mélo vyznamny negativni dopad na
investicni projekt. Pofizovaci vydaje piekroCily planovanou hodnotu o 991 858 K¢&. Toto
odchyleni bylo zpiisobeno zejména navysenim nakladi na stavebni ¢innost.

V predinvesti¢ni fazi byl naplanovan maximalni rozpocet na rekonstrukei ve vysi 3 000 000 K¢
a management podniku zaroven schvalil jeho maximalni ptekroceni o 30 %. Konec¢na castka
néakladl na stavebni ¢innost ¢inila 3 998 288 K¢ (viz Tabulka 4). Z uvedeného vyplyva, Ze plan
na rekonstrukci byl piekrocen o 33 %.

Celkové ptekroceni rozpoctu na potizeni pak dosahlo 5 %. DosaZené hodnoty jsou hodnoceny
jako uspokojivé, a to zejména s piihlédnutim ke skutecnosti, Ze se jednalo o prvni podnikem
realizovany investi¢ni projekt v oblasti realit a nebylo tak mozné Cerpat z piedchozich
zkuSenosti.

Provozni nédklady byly piekroc¢eny o 2 %, coz je hodnoceno jako velmi uspokojivé. Vysledna
vyse provoznich nakladi témét presné odpovida planu, coz svéd¢i o velmi presném zpracovani
planu v ramci predinvesti¢ni faze.

Vynosy

Z hlediska trzeb bylo naplanovano dosaZeni ro¢niho pfijmu z prondjmu ve vysi 1 218 000 K¢
a ve skuteCnosti bylo dosazeno trzeb ve vysi 1 344 000 K¢. Z toho vyplyva, ze plan byl
piekondn o 10 %. Vysledek je hodnocen jako uspokojivy. Dosazené hodnoty vypovidaji o
spravném vyhodnoceni trzniho najemného.

Ekonomicka efektivnost

Srovnani planovanych a skutecnych ukazateli ekonomické efektivnosti nevykazuje vyznamné
odchylky. Celkovy Cisty piijem z investice nedosahnul naplanované hodnoty o 8 %. Planovana
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hodnota névratnosti investice nedosihla napldnované hodnoty o 3 %. Udetni rentabilita
nedosahla planu o0 0,17 %.

Cista sou¢asna hodnota piekonala plan o 11 % a diskontovana doba navratnosti se oproti planu
prodlouzila o jeden rok. Vysledky ziskané statickymi i dynamickymi metodami mohou byt
hodnoceny jako velmi uspokojivé.

Souhrnné hodnoceni

Z pohledu ekonomické efektivnosti 1ze celkové investicni projekt hodnotit jako velmi uspésny.
Oproti naplanovanym hodnotam Vv zZadném ptipadé¢ nedochéazelo k vyznamnym odchylkam.
Z toho lze vyvozovat, Ze v ramci predinvesti¢ni faze byl plan podnikem zpracovan uspokojiveé
a vychazel z ptfesnych informaci. Problematicka byla ptiprava v oblasti cenovych odhada na
rekonstrukci, ¢asovych predikei nékterych casti realizacni faze a administrativni pfipravenost
(podrobné¢ kapitola 3.6.2).

3.6.2 Faktory netspéchu

V pribéhu realizace investi€niho projektu bylo zaznamenano nékolik faktord, které mély
negativni dopad na realizaci. Tyto faktory se daji kategorizovat do tii zakladnich skupin:
cenové, Casové a administrativni.

Cena

Z hlediska ceny doslo k navyseni ceny rekonstrukce oproti pldnovanému rozpoctu o 33 %. Tato
skute¢nost byla zptisobena kombinaci dvou aspektd. Hlavni pti¢inou bylo, Ze v dob¢ realizace
stavebni Cinnosti se zhorSila pandemie onemocnéni Covid- 19, coZ s sebou pfineslo logistické
problémy a skokové zvySovani cen stavebnich materiald. Dalsi pfi¢ina spocivala v tom, Ze
podnik nedisponoval dostate¢nou schopnosti vytvofit co nejptresnéjsi odhad ceny rekonstrukce
Vv ramci predinvesti¢ni faze. Pti rozhodovéani o investicnim projektu, respektive o rozsahu
rekonstrukce bylo nutné se spoléhat vyhradné na odhad ceny stavebni ¢innosti a materialu, ktery
vytvarel zastupce dodavatelské firmy.

Nespolehlivost takového odhadu spocivala v nedostatku informaci, které mél rozpoctar
k dispozici. To bylo zplGsobeno tim, ze podnik nemél v piedinvesti¢ni fazi, z divodu
nezkusenosti, pfedstavu o findlnim vysledku rekonstrukce.

Cas

| pfesto, Ze se témé podafilo splnit stanoveny termin pro realizaci projektu (prodlouzeni doby
trvani projektu pouze o 18 dni oproti planu, viz Ptiloha 6), tak zpracovani ¢asového
harmonogramu neni mozné hodnit jako uspokojivé. Nékteré faze byly nespravné naplanovany,
coz mohlo zplisobit vyrazné delsi zdrZeni, nezZ ke kterému skutecné doslo. Splnéni planované¢ho
harmonogramu se podafilo diky dodrZeni lhlity pro realizaci stavebni ¢innosti ze strany
dodavatele rekonstrukce.

Pokud by doslo k jakékoliv komplikaci ve spojitosti se stavebni ¢innosti, tak by zcela urcité
doslo k vyraznéjsimu skluzu oproti planu. V prubéhu rekonstrukce téchto potencidlnich
komplikaci mohla vzniknout celd fada: havéarie, poskozeni materidlu v ramci ptepravy,
nespravna vyroba objednanych vybavovacich predmétii, nedostatky zbozi na skladech
dodavatelt atd.
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Nespravné naplanovana byla i faze kupniho procesu. Cely proces byl oproti planu delsi o 10
dnti, coz bylo zpiisobeno Spatnym odhadnutim délky ptipravy smluvni dokumentace a nasledné
konzultace s advokatkou a dafiovym poradcem.

Ptipominkové fizeni v ramci pifipravy smluvni dokumentace trvalo o 14 dnt déle, nez se
predpokladalo. Vlivem téchto odchylek od casovych pland bylo nutné provadét nékteré Cinnosti
ve zrychleném rezimu, coz mohlo mit pro investic¢ni projekt rizikové.

Administrativa

Mezi negativni faktory se fadi 1 aspekty, které byly identifikovany z hlediska administrativni
stranky investi¢niho projektu. Problematickd je zejména absence systému na fizeni agendy
spojené se spravou nemovitosti.

Dalsim negativnim faktorem, ktery mél vliv na investi¢ni projekt, byla absence znalosti danové
problematiky ve vztahu k nemovitostem. Veskeré otazky tykajici se DPH a s tim souvisejicich
procest byly konzultovany s dafiovym poradcem az ve fazi kupniho procesu a projekt tak byl
vystaven riziku, Ze dojde k takovému danovému zatizeni, které projekt ucini zcela
nerentabilnim.

Z hlediska ptipravy spravnich agend a otazek tykajicich se danové problematiky lze tedy
ptipravu investi¢niho projektu hodnotit jako méné€ uspokojivou.

3.6.3 Faktory uspéchu

V prubéhu realizace investi¢niho projektu se projevilo i nékolik pozitivnich faktort. V ramci
predprojektové faze Ize jako pozitivni hodnotit skutecnost, Ze se podatilo vhodnym zplsobem
kombinovat nastroje pro aktivni vyhledavani vhodnych investi¢nich pfileZitosti. Diky tomu se
podaftilo nalézt vhodny objekt, ktery vyhovoval rozpo¢tovym moZnostem a m¢l velky potencial
pro uspésnou realizaci.

Dal8im pozitivnim faktorem byla moZnost Cerpat z kontaktli a obchodnich vazeb, které mél
podnik Kk dispozici na zakladé své dosavadni podnikatelské ¢innosti. Byly zajistény kvalitni
pravni, daflové, realitni a poradenské sluzby. Podnik navic disponuje velkym mnoZstvim
vlastnich, seniornich pracovnik, ktefi se mohli na projektu podilet a ptispivat k jeho uspésné
realizaci.

Jako pozitivni Ize hodnotit 1 vybér stavebni firmy, ktera provadéla rekonstrukci. VSechny prace
byly provedeny kvalitn€ a s dirazem na dodrzeni vSech smluvnich zavazki, véetné termint.
Z toho lze vyvozovat, ze byl dobfe nastaven systém vybéru dodavatele stavebnich praci.
Pozadovky na stavebni firmu byly stanoveny realisticky.

Predstavitelé stavebni firmy, ktera rekonstrukci realizovala, projevili zdjem o dlouhodobou
spolupraci, tedy i na budoucich projektech. Vyhoda takové spoluprice spociva ve vétsi

lepSich cen na nékteré prace.

Dalsi vyhodou, ktera ztéto potencialni spoluprace vyplyva, je moznost vyuziti tvorby
predbéZznych rozpoctl ze strany stavebni firmy, a to pfed u¢inénim rozhodnuti o pfijeti projektu
k realizaci. To by pfineslo piesnéjsi odhad nakladii na stavebni ¢innost, a tedy velky pfinos pro
planovani a rozhodovani o investi¢nich projektech. V takovém ptipadé by nebylo nutné
vytvéret vlastni procesy pro tvorbu rozpoctl, coz je zdlouhavy a nakladny proces.

Dalsi pozitivni faktor, ktery nebyl ovlivnén podnikovou c¢innosti, ale situaci na trhu byl
pretrvavajici riist cen nemovitosti a najmi. To S sebou piineslo dosazeni navySeni pifijmu
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Z pronajmu, coz napomohlo k ¢astecné kompenzaci piekroceného rozpoctu, ktery byl stanoven
na stavebni ¢innost. Pribézny riist cen nemovitosti a najmi byl sice pii planovani vzat v tivahu,
ale nebylo s nim kalkulovano.

3.6.4 Vyhodnoceni splnéni cili projektu

Tato Cast prace se zabyva vyhodnocenim stanovenych cil projektu. Jak uvadi kapitola 3.4.2, tak
podnik stanovil vynosové, Casové a informacni cile. Déle bylo jako cil stanoveno ziskani
nastroje pro diverzifikaci rizik.

Z hlediska vynostu byl stanoveny cil pfekonan. Bylo dosazeno ro¢niho hrubého zisku ve vysi
322 067 K¢, coz je o 122 067 K¢ vice, nez bylo naplanovéano. Dale bylo dosazeno zhodnoceni
objektu formou rekonstrukce, ale byl pfekonan rozpocet na stavebni ¢innost o 998 288 K¢.

Dosazeni cil, které se tykaji ¢asové stranky projektu lze hodnotit nasledovné: doba realizace
investice byla pfekrocena o 18 dnil nad plan, coz je akceptovatelné a doba navratnosti
nepiesahuje 25 let, jak stanovil plan. Cil, ktery se tykd prodeje nemovitosti po péti letech
provozovani, nebyl prozatim vyhodnocovan, protoze pétileta lhiita uplyne az v roce 2026.

Mimo cilti vynosovych a ¢asovych podnik vytvofil i cile, které byly pracovné nazvany jako
Informacéni (nebo také ,,zkusenostni), jak je uvedeno v kapitole 3.4.2). Jejich vyhodnoceni je
nasledujici:
1) doslo k ziskani znalosti o fungovani kupniho procesu a byl vytvoren ptehled dulezitych
oblasti;
2) doslo k nabyti zkuSenosti s fizenim stavebni ¢innosti, ale tyto zkuSenosti musi byt dale
dopliiovany a rozvijeny;
3) schopnost vytvaret hrubé rozpocty na rekonstrukce a dohadovat co nejpiesnéjsi dobu
trvani rekonstrukci nebyla ziskana;
4) schopnost aktivné vyhledavat investi¢ni pfilezitosti na trhu s nemovitostmi a jejich
rychlé vyhodnocovani byla ziskana;
5) byl vytvoien administrativni systém pro spravovani nemovitého majetku.

Cil, kterym bylo ziskani nastroje pro diverzifikaci rizik, byl dosaZen. Podnik ziskal nemovitost,
ktera generuje atraktivni vynos a predstavuje potencidl a slibnym potenciadlem s piihlédnutim
k ristu cen nemovitosti v daném regionu.

3.6.5 Celkové hodnoceni

Jednalo se o prvni projekt obdobného charakteru, ktery podnik realizoval. V prubehu realizace
bylo nutné se vypotadat s negativnimi faktory, které pramenily z nezkuSenosti nebo okolnich
neovlivnitelnych vlivll. I pfes tyto negativni aspekty nedoSlo k zadnym kritickym situacim a
nic nenasvédcovalo tomu, zZe hrozi neuspéch, ktery by ptinesl ztratu.

Klicové aspekty, kterymi byla ekonomickéd efektivnost, Casové hledisko a navratnost byly
naplnény. Podnik na zakladé realizovaného projektu ziskal mnoho zkuSenosti, a to zejména
V oblasti administrativni (kupni proces a vedeni agendy spravy nemovitosti; obchodni (spravny
proces aktivniho vyhledavani a selekce investi¢nich pftilezitosti) a stavebni (nabyti znalosti
V oblasti fizeni stavebnich projektti). VSechny tyto nabyté schopnosti jsou vhodnym zakladem
know-how, které mtze byt uplatnéno pro dalsi projekty obdobného charakteru.

Celkové hodnoceni investiéniho zdméru je tedy uspokojivé, a to zejména s ohledem na
skuteCnost, ze se nejednalo o projekt, ktery pouze pfinesl vynos, ale zaroven piispél k rozvoji
schopnosti podniku aktivné se rozvijet v jiném oboru nez, ve kterém pusobil doposud.
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3.7 Doporuceni

V ramci provedeni postauditu u predmétné investice bylo vytvofeno srovnani planovaného
stavu se skuteCnosti. V pribéhu vyzkumu byly nashroméazdény a vyhodnoceny poznatky, na
zéklad¢ kterych bylo mozné vytvoftit soubor doporuceni, a to pro dalsi investi¢ni projekty, které
podnik planuje realizovat v budoucnosti.

Krom¢ vytvoteni doporuceni z hlediska investi¢ni ¢innosti bylo mozné vytvofit 1 doporucent,
respektive navrhy na zmény postupii v rdmcei postimplementacni analyzy. Déle bylo na zaklad¢
ziskanych poznatkl z vyzkumné ¢asti vytvofit navrhu optimalizované struktury investi¢niho
procesu. Tato doporuceni mohou byt implementovana v rdmci predmétného podniku a mély by
pfinést zlepSeni v oblasti fizeni investi¢nich projektt.

3.7.1 Doporuceni pro dalsi investi¢ni projekty

Z hlediska dalsich investi¢nich projektd byla vytvofena doporuceni podle jednotlivych fazi
investi¢niho projektu, a tedy pro oblast planovani, realizace a provozu. Kazdé faze investi¢niho
projektu je pro celkovou tspésnost velmi dilezitd, proto je potfeba smérovat doporuceni prave
na zlepSeni dil¢ich ¢innosti v ramci jednotlivych fazi.

V ramci planovaciho procesu se doporucuje nasledujici:

1) Vyrazné zlepsit rozhodovaci proces z hlediska ziskavani, respektive tvorby rozpo¢ti na
rekonstrukce a stavebni ¢innost.

2) Zajistit proskoleni piislusnych pracovniki ekonomického oddéleni na problematiku
DPH ve vztahu k nemovitostem.

3) Testovat stanovené cile zhlediska jejich piesného specifikovani; méfitelnosti;
dosazitelnosti; redlnosti a Casového vymezeni.

4) Pti vytvafeni Casovych pland pocitat s rezervami na piipadné administrativni nebo
technické komplikace v rdmci realizace investi¢niho zaméru.

5) Implementovat delsi lhity na piipravu smluvni dokumentace a pfipominkovani do
kupniho procesu.

6) Investovat prostiedky do placenych internetovych ekonomickych platforem, které
zvefejnuji analyzy trhii a predikce, které mohou pomoci zlepsit rozhodovaci proces.

7) Nalézt a implementovat softwarové feSeni pro administrativni spravu objekta.

Doporuceni pro zlepSeni procesli v ramci realizacni taze jsou nasledujici:
1) Uzavieni ramcového, dlouhodobého partnerstvi se stavebni firmou, ktera realizovala
stavebni ¢innost v rdmci investi¢niho projektu.
Doporuceni pro provozni fazi investi¢niho projektu:

1) Nalézt a implementovat softwarové feseni pro administrativni spravu objektt

3.7.2 Doporudeni pro realizace budoucich postimplementacnich analyz

Z hlediska realizace postimplementacni analyzy bylo naprosto kli¢ové ziskavat co nejpiesnéjsi
informace. Tyto informace mély rizny charakter a bylo nutné je ziskavat riznymi zpiisoby.
V ptipadé, Ze se jednalo o data ekonomického charakteru, bylo nutné cerpat z ucetniho systému
a udaju z internetového bankovnictvi.

Kvalitu ziskanych ekonomickych dat je potfeba diisledné ovétovat, protoze v jejich zpracovani
hraje vyznamnou roli lidsky faktor. Verifikace dat je velmi slozity proces, ktery je ¢asové
naro¢ny a omezujici.
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Z toho diivodu se pro ucely naslednych postauditti doporucuje vytvorit systém kontroly 4 oci
vVramci zpracovani ucetnich vykazi. Toto opatieni bude mit pfinos zejména V jistoté
spravnosti zpracovani dat. K tomuto ucelu by bylo vhodné, aby podnik zvazil nastavit sdileni
ucetni agendy ve vztahu k nemovitostem mezi dva pracovniky. Vyjma uvedené zpétné
kontroly bude zajiSténa i zastupitelnost a nebude hrozit komplikace v ptipadé naptiklad
zdravotniho vypadku jednoho ze zaméstnancu.

Z hlediska budoucich postimplementa¢nich analyz by mél podnik povérovat jejich
zpracovanim vice neZ 2 osoby, pricemZz jedna z nich by neméla byt v realizovaném
investicnim projektu nijak angaZovana. Toto opatfeni by mohlo pfinést nestranny pohled
nezucastnéné osoby, coz vnese do postimplementacniho hodnoceni vétsi nadhled a nové
napady.

Zarovei by bylo vhodné, aby podnik implementoval postup provadéni testovani spravnosti
realizovanych postauditi alternativhimi metodami. Mohlo by se jednat o zjednodusenou
oponentni analyzu, ktera bude projekt testovat alternativnimi metodami, nez které byly pouzity
v hlavnim postauditu a tim umozni provést verifikaci validity realizované postimplementa¢ni
analyzy.

3.7.3 Navrh optimalizované struktury investi¢niho procesu

Investi¢ni proces, ktery byl podnikem realizovan, byl planovdn na zakladé teoretickych
poznatki a zkuSenosti zjinych investicnich zadmért, které se vSak svym charakterem
neshodovaly se zkoumanou investici. Na zaklad¢ ziskanych poznatkl je tedy mozné urcit
kritické aspekty, které by bylo vhodné zménit v rdmci jednotlivych fazi investi¢niho projektu.

Jak vyplyva z vyzkumu a z jeho hodnoceni, podnik se musi zamé&fit zejména na zlepSeni
planovani, a to v oblasti danové problematiky a dale v rozpoctovaci ¢innosti. Aby byl investi¢ni
proces optimalni, je doporucena struktura, kterd klade vétsi diiraz na ptipravu v rdmci
predprojektové faze, respektive pred u€inénim rozhodnuti o koupi objektu.

Je tedy doporuceno, aby podnik provadél maximum co nejptesnéjSich vyhodnoceni jiz v ramci
ptedprojektové faze, a to zeyména rozpocet na rekonstrukei a posouzeni daiiovych otazek. Je
vSak tfeba brat v potaz, Ze ziskani stanoviska od rozpoctare a danovych poradcti s sebou piinasi
naklady, a to na potencialni projekt, ktery nemusi byt realizovan.

Proto je dileZzité, aby podnik pracoval na proSkoleni vlastnich pracovnikl v oblasti danové
problematiky, a to ve vztahu danovych otdzek tykajicich se nemovitosti. K tomu neni potieba
zaméstnancim predepisovat dlouhodobé a ndkladné kurzy, ale mélo by byt dostacujici ziskat
zékladni ucetni a dafiové souvislosti v ramci této problematiky, a to napiiklad formou e-
learningovych kurzi.

Dale je potieba, aby ziskéaval dalsi zkuSenosti se stavebni ¢innosti a maximalné je vyuZivat
vV ramci nasledné investi¢ni Cinnosti. Tyto zkuSenosti je mozné nabyvat realizaci dalSich
investi¢nich projektl a neustdle pracovat na zdokonalovani lessons learned. Dal§i moznosti je
zaméstnani pracovnika na pozici projektového manazera, ktery jiz bude mit zkusenosti z oblasti
fizeni a dozorovani stavebni ¢innosti.

Je tedy nutné pracovat na nezavislosti na externich poradenskych sluzbach. To s sebou pfinese
casové 1 nakladové zefektivnéni. Ve fazi, ve které se podnik aktualné€ nachazi, tedy po realizaci
provniho investi¢niho zaméru obdobného charakteru se doporucuje maximalni obezietnost, a
tedy pro nadchazejici projekty externi poradenské sluzby nadéale vyuzivat. Navrh
optimalizované struktury investi¢niho procesu vyjadiuje Ptiloha 7.
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4 Zavér

Primarni ¢innost podniku se tyka automobilového primyslu, ktery v poslednich letech celi
vyznamnym vykyvim. Ty spocivaji zejména v dopadech probihajici celosvétové krize
vysoce senzitivni na veSkeré problémy v logistice, kterou pravé pandemicka krize velmi
omezuje. Z toho divodu se investi¢ni ¢innost, ktera je zaroven predmétem této diplomové prace
jevi jako vhodny dopln€k k soucasnym podnikatelskym aktivitdm organizace.

V diplomové praci byl vypracovan teoreticky podklad tykajici se problematiky investi¢ni
¢innosti a postimplementacni analyzy. Ziskané teoretické poznatky slouzily jako zdroj pro
vypracovani ¢asti praktické. Vzhledem k tomu, Ze investi¢ni ¢innost je velmi Siroké disciplina
a muze mit mnoho podob, bylo potfeba pracovat s takovymi publikacemi, které souvisely
s konkrétnim investicnim zamérem v predmétném podniku.

Problematika postauditt je z hlediska odborné literatury pomérné Siroce zpracovavana, a to jak
tuzemskymi, tak zahrani¢nimi autory. Vyhodou je, ze teoreticky podklad zpracovany témito

autory byl ovéfovan manazerskou praxi, cozZ napomaha jeho snadné¢j$i implementaci v rdmci
praktického vyuziti.

Z hlediska naplnéni cilti byl proveden prescreening zkoumané investice, byla stanovena jeji
ekonomicka efektivnost, prob&hla analyza investi¢niho procesu v organizaci a byla navrzena
optimalizovana struktura investicniho procesu. Hlavnim cilem prace bylo vypracovani
postimplementa¢ni analyzy investi¢niho projektu ve vybraném podniku.

Aby bylo dosazeno uplatnéni ziskanych poznatki v praxi predmétného podniku v rdmeci jeho
budoucich investi¢nich projektd, tak pfislusna zjisténi byly formou executive summary
prezentovany managementu podniku. Ten bude mit mozZnost nasledné vysledky vyhodnotit,
respektive zvazit implementaci navrZzenych zmén v ramci investi¢niho procesu.

Z praktické ¢asti vyplyva, Ze podnik jiZ zkuSenosti s investicni ¢innosti ma a vS§echny doposud
realizované investi¢ni projekty mély charakter rozvojovy, ale tykaly se vyhradné oblasti
spojenych s hlavni podnikatelskou cinnosti firmy. Zkoumany investiéni zamér byl pro
management 1 vykonné pracovniky zcela novou zkuSenosti.

V prubéhu realizace postauditu se tedy podafilo identifikovat nékolik negativnich faktort, které
sice némély takové dopady, které by v daném piipad¢ zpiisobily neuspéch, ale pramenily z nich
rizikové skute¢nosti, které by netispéch zptisobit mohly. Tyto okolnosti byly detekovany a
podnik mize implementovat takova opatieni, ktera tyto negativni faktory eliminuji nebo snizi
jejich potencialni dopady.

Jak shrnuje vyzkumna ¢ast, nejvice kritickych bodl se vyskytovalo v ptedinvesti¢ni fazi. Na
zakladé provedeni postimplementaéni analyzy se projevily nedostatky v procesu planovani, a
to zejména v oblasti kupniho procesu a rozpoctovani.

Postaudit ukazal, Ze délka realizace investicniho projektu sice byla prekonana o pouhych 18
dni, ale to bylo zplsobeno pouze dodrzenim terminu realizace stavebni ¢nnosti ze strany
stavebni firmy. Pokud by vznikla jakékoliv mimotadna udalost, hrozilo vyrazné prodlouzeni
doby realizace, a tedy i zvySovani nakladt. Podnik nepocital s zadnymi ¢asovymi rezervami,
coz je hodnoceno jako rizikové.

Z hlediska kupniho procesu se ukéazaly nedostatky v oblasti analyzy danové problematiky.
Danlové dopady byly posuzovany az v ramci feSeni podminek kupnich kontraktl a nebyly
zvazovany ptred ucinénim rozhodnuti o koupi pfedmétného objektu. Tato skutecnost s sebou
nesla riziko sniZzeni vynost v ramci ptipadného dalSiho ptipadného prodeje potizeného objektu.
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Na zéaklad¢ provedeni postauditu byly identifikovany i faktory s pozitivnim dopadem. Podatilo
se vytvorit kvalitni systém pro vyhledavani investicnich piilezitosti, ktery kombinuje sotwarové
feSeni pro analyzu inzertnich webl a praci realitnich makléit. Z tohoto hlediska je piinosem
otevieni potencialu pro vyhledani dalSich investicnich pfilezitosti v oblasti rezidencnich
nemovitosti.

Podnik miize pro svou investicni cinnost vyuzivat Siroké zazemi z hlediska préavniho
poradenstvi a dalSich sluzeb, které primarn€ souvisi s hlavni podnikatelskou ¢innosti. Tato
skutecnost napomaha eliminaci rizik, které prameni z nespravného vyhodnoceni a nastaveni
smluvnich podminek a feseni dafovych otazek.

Podnik si pro realizaci investi¢niho projektu stanovil nékolik duleZitych cilti a bylo usilovano
0 jejich dosazeni. Primarnimi cili bylo dosazeni ekonomické efektivnosti, a to zejména
Z hlediska vynosii, naklada a dalSich dilezitych ekonomickych ukazatel. Postimplementaéni
analyza pomohla ovéfit, Ze se pozadovanych vysledkl podatilo dosdhnout.

Krom¢ snahy o dosaZeni naplanovanych vysledkti podnik usiloval i o dosazeni dalSich
pozitivnich aspektl, a to ziskani rozliénych znalosti a zkusSenosti. Z toho se podafilo ziskat
napiiklad znalost kupniho procesu a nabyt zékladni zkuSenosti s fizenim stavebni ¢innosti. Déle
se podarilo vytvofit administrativni systém pro spravu a monitoring piedmétu investice, a to
v prub¢hu jeji realizace a v dobé nasledného provozu. Naopak se nepodafilo ziskat schopnost
vytvaret vlastni rozpoc¢ty na stavebni ¢innost, coz je hodnoceno jako negativni. Nicmén¢ se
diky aktivni spolupraci s podnikem, ktery investi¢ni ¢innost realizoval, podafilo dojednat uzsi
spolupraci, ze které vyplyva i kooperace V oblasti rozpo¢tovani v predinvesti¢ni fazi.

Vystupy z vyzkumné ¢asti vedly k vytvoreni podkladu pro vypracovani souboru opatieni, ktera
mohou byt v podniku implementovana pro dal$i projekty. Kromé toho vznikla 1 doporucenti,
ktera se tykala zpracovani budoucich postimplementa¢nich analyz.

Podnik by se mél zaméfit zejména na zlepSeni faze predinvesticni, ktera je pro spravné
naplanovani investi¢niho projektu naprosto klicova. Doporuceni, ktera vznikla v ramci
zpracovani postimplementacni analyzy, tomuto zlepSeni mohou pomoci. Z toho vyplyva, Ze
ziskané poznatky v ramci teoretické i praktické Casti prace mohou mit velmi dobfe uplatnény
Vv praxi.

Hlavni motivaci podniku pro realizaci pfedmétné investice byla snaha o vytvofeni nastroje pro
diverzifikaci rizik, ktera plynou z jeho hlavni podnikatelské ¢innosti. Pro diverzifikaci byl jako
cilovy trh zvolen trh realitni. Jedna se o konzervativni zpiisob investovani, ktery ma dlouhodoby
charakter. Dal$im vyznamnym aspektem, ktery ovlivituje podnikani v oblasti automotive je
evropska snaha o sniZzeni emisniho zatizeni ovzdusi v rdmci automobilového primyslu. Tyto
faktory nuti podnikatele z tohoto oboru vyhledavat dalsi piilezitosti pro rozsifovani svych
¢innosti, a to zejména za ucelem dlouhodobé ekonomické udrzitelnosti svého podnikani.

S ohledem na tézkou predikovatelnost budouciho vyvoje svétové ekonomiky ve vztahu
k automobilovému primyslu se jevi zvoleny zptsob rozsirovani podnikatelskych aktivit pro
podnik jako vhodny a pfispivajici k rovnovaze rizik. Nutnost diverzifikovat se umocnuje 1
dal$imi nepfiznivymi faktory, které se objevily v letoSnim roce, a to je zdrazovani cen energii
a krize zplisobend valkou na Ukrajiné.

Vsechny tyto skutecnosti vedou k tomu, ze pro zachovani ekonomické prosperity by mél
predmétny podnik vybranou investicni ¢innost rozsifovat. K tomu by mél vyuzivat vSechny
silné stranky, kterymi disponuje, tedy dostate¢nou kapitalovou vybavenost, kvalitu svych
internich procesti a pravni a dministrativni zazemi. Pfinosné by bylo zaroven zamétfeni na
inovacni aktivity.
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Ptiloha 1 Kategorizace otazek pro obsahovou analyzu

Kategorizace otazek
Otazka Cislo otazKy

Co je investi¢ni ¢innost? 1
Jaké jsou druhy investic? 2
Jaké jsou faze investicni

¢innosti? 3
Jak se méfti ekonomicka

efektivnost? 4
Co jsou postimplementacni

analyzy? 5
Jak probiha proces analyzy

rizik? 6
Co jsou scénare? 7
Jaky je pfinos scénaii? 8
Jak tvorit scénaie? 9

Zdroj: vlastni zpracovani



Priloha 2 Pritazeni otazek k vyselektované literature
Nazev publikace v?doz’:;i Typ zdroje éeskygzuatltl)l;aniéni Odggjgj na

A guide to the project management body of knowledge 2017 Kniha Cesky 14
Business research methods 2019 Kniha Zahrani¢ni 4
Real Estate Finance and Investments 2018 Kniha Zahrani¢ni 2
Zaklady finan¢niho fizeni podniku 2018 Kniha Cesky 1,3
Investment valuation: tools and techniques for determining the value
of any asset 2012 Kniha Zahranicni 4
Managing Projects as Investments: Earned Value to Business Value 2015 Kniha Zahrani¢ni 4,5
Projektovy management podle IPMA 2012 Kniha Cesky 14
Zatfidovani majetku a sluZeb 2017 Kniha Cesky 4
Podnik a jeho okoli: jak ptezit v konkurenénim prostiedi 2012 Kniha Cesky 1
Aplikovana analyza rizika ve finanénim managementu a investi¢nim 5
rozhodovani 2014 Kniha Cesky 6
Scénafe pro strategické rozhodovani a fizeni: jak se efektivné )
vyrovnat s budoucimi hrozbami a ptilezitostmi 2020 Kniha Cesky 7,8,9
Tvorba strategie a strategické planovani 2020 Kniha Cesky 1,2,3
Uspé&sna realizace strategie a strategického planu 2017 Kniha Cesky 12,3
Mezinarodni finance a devizovy trh 2016 Kniha Cesky 2
Uvod do podnikové ekonomiky 2019 Kniha Cesky 1,23
Encyclopedia of Library and Information Sciences 2019 Kniha Zahrani¢ni | 1,2,3,4,5,6,7,8,9
Introduction to Finance Markets, Investments, and Financial
Management 2017 Kniha Zahrani¢ni 1,2,3
Redlné a finanéni investice 2012 Kniha Cesky 1,2,3
Finan¢ni trhy 2014 Kniha Cesk}'/ 1,2,3,4
Penézni ekonomie a bankovnictvi 2012 Kniha Cesk}'/ 1,2,3,4
Efektivni financovani rozvoje podnikani 2012 Kniha Cesky 1,23
Rizeni rizik ve firmach a jinych organizacich 2013 Kniha Cesky 6
Podnikova ekonomika - kli¢ové oblasti 2018 Kniha @esk}'r 1,2,34,5
Priivodce ispé$ného investora: vse, co potiebujete védét o fondech 2014 Kniha Cesky 2
Podnikové fizeni 2013 Kniha Cesky 12,345
Podnikani malé a stfedni firmy 2012 Kniha Cesk}'/ 12,345
Finance podniku: komplexni pojeti 2021 Kniha Cesky 1,234
Podnikova ekonomika 2012 Kniha Cesky 1,2,3,4
Metody komplexniho hodnoceni podniku 2020 Kniha Cesky 4,5
Accounting principles 2018 Kniha Zahrani¢ni 4,5
Principles of risk analysis: decision making under uncertainty 2019 Kniha Zahrani¢ni 6
Rozvaha a vykaz zisku a ztraty organizace "XYZ s.r.o. v plném )
rozsahu" 2021 Ucetni Bez piifazeni
Zelena dohoda pro Evropu 2019 | Internetovy Bez ptifazeni
Euro online 2021 | Internetovy Bez piifazeni

Zdroj: vlastni zpracovani




Ptriloha 3 SWOT analyza

SWOT analyza

Predmét analyzy:

Investi¢ni projekt spole¢nosti XYZ s.r.o.

POMOCNE

SKODLIVE

-

VNITRNI

(atributy organizace)

STRENGHTS (silné stranky)

Kapitalova sila podniku
Spoluprace s odborniky
z realitniho oboru

Silné pravni zazemi
Rychlé a kvalitni procesy
v ramci podniku
Zkuseny management

WEAKNESSES (slabé stranky)

Zatim bez zku$enosti v daném
oboru

Lokalita porizené budovy neni
v bezprostiednim dosahu sidla
spolecnosti

Neexistence systému iizeni
obdobného druhu investice

w

VNEJSI
(atributy prostiredi)

OPPORTUNITIES (piilezitosti)

Rychlé tempo ristu ceny
nemovitosti a ndjma

Region s vysokou poptavkou
najemniho bydleni
Atraktivni lokalita objektu

v ramci mésta

THREATS (hrozby)

Zhorseni situace spojené

s pandemii Covid-19
Lockdown a omezeni pohybu
v diisledku zhoriené situace
spojené s pandemii Covid-19
Riziko stagflace

Vypadky v dodavkach
stavebnich materidla

Dalsi hrozby (pifrodni
katastrofy atd.)

Zdroj: vlastni zpracovani




Pfiloha 4 Scénafe

Trend 1 ZhorSeni
pandemické situace

Lockdown a
omezeni pohybu

-

1. Zpomaleni
administrativni
¢innosti

2. Vypadky v
provadénych
pracich

Trend 2 ZlepSeni
pandemické situace

BéZna situace bez
omezeni pohybu

A

1. Nedostatek

1. BéZny prabéh
viech ¢innosti
2. Zvyeny
entusiasmus
viech
stakeholdert

OZiveni
ekonomiky

-
Stagflace L> pracovnikd
napric obory
2. Extrémni
inflace
Rozsahlé vypadky
dodavelk = 1. Nékladné
stavebnich
s 1 prodlevy
materiald 2 Potieba
hledat

"Brzda"

Zdroj: vlastni zpracovani

kompromisni
reSeni (horsi
kvalita, Ustupky
v designovych
FeSenich)

Standardni dodaci
Ihaty a stabilni
ceny materiald

1. Dostatek
pracovnich sil
2. Inflace na
predpandemi
cké urovni

1. Pfesné
planovani
dodavek

2. Nizké riziko
prodlev z
dlvodu
vypadk
dodavek
materiald

zlepSovani

Trend 3 Pozvolné

pandemické situace

B&Zna situace bez ‘
omezeni pohybu

1. Bé&zny prabéh
¢innosti

2. Opatrnost z
divodu
ocekavani
mozného
zhorseni situace

Stagnace _L»

ekonomiky

1. Nedostatek
pracovnikd ve
vybranych
oborech

2. Vysoka mira
inflace

Dodévky materidlt v
prodlouzenych  |—

Ihitach

"Spravny
smeér"

1. Nepfesné
planovani
2. Riziko
prodlev z
ddvodu
vypadki
vybranych
materiald




Priloha 5 Rozvaha a vykaz zisku a ztraty

Sestaveno dle pfilohy &.1a2 k
vyhla3ce €.500/2002 Sb.

ROZVAHA

v plném rozsahu

ke dni ........31.12:2021

V celych tisicich K&

Obchodni firma nebo jiny nazev Géetni jednotky

Rok | Mésic IC
2021 12
Ugetni obdobi od: 01.01.2021 do 31.12.2021
ozna¢. AKTIVA 0z B&Zné Gcetni obdobi Minulé agetni
g Brutto Korekce Netto Netto
a b ] 2 3 4

AKTIVA CELK;
AKTIVA ELKEM o | %7 220 556 17729 202 827 155 826
A. Pohledévky za upsany zékladni kapital 002
B. S(@aktive e 177 766 17729 160 037 154 149

oo - =
Bl Dlouhodoby nehmotny majetek s | 04 305 204/ 101 14
B.L1. Nehmotné vysledky vyvoje 005
Bil2;, ([[Ccenteingiprava s 204 204 0 14
B2l | <Softwere oo7 204 204 0 14
Bl2.2. - Ostatni oceniteina prava 008
B.13. Goodwill 009
B.l4. Ostatni diouhodoby nehmotny majetek 010
B1S5. Poskytnuté zalohy na DNM a nedokonteny DNM ovas | O 101 0 101 0
B.L5.1. - Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek 012
Bls2. | N Ceny y Jmajerek 013 101 0 101 0
o - =

B.I. Dlouhodeby Nmotny;majstak ks 165 559 17525 148034 142 308
Blg. |[Fosembyastavhy r— 137 318 9409 127909 125 250
B.ML1.1 A gaak ote 20257 0 20257 20 257
Bl12 | -Stavby ot 117 061 9409 107 652 104 993
B2, [Pmotntimoviie:vaciaishch soubory, 018 20 526 8116) 12410 11402
B.IL3. Oceriov aci rozdil k naby tému majetku 019
B.l4. Ostatni diouhodoby hmotny majetek s
B.IL.4.1. - Péstitelské celky trvalych porostd 021
B.I.4.2. - Dospéla zvifata a jejich skupiny
B.l4.3. - Jiny dlouhodoby hmotny majetek

Posk y
BILS. oskylnuté zalohy na DHM a nedokonceny DHM o 7715 0 7715 5656
B.I5.1. - Posky tnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 025 0 0 ol 1773
B.IL5.2. - Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek 026 7715 0 7 715| 3883

Diouh: y
Bl eubodoby finantl majetsk I 11902 0 11902 11827
B.IL1. Podily — ovladana nebo ovladajici osoba 028 11902 0 11 902) 11 827
B.IL2. ZapUjtky a uvéry - ovladana nebo ovladajici osoba 029
B.IL3. Podily - podstatny vliv 030
B.IL4. ZapUjcky a uvéry - podstatny vliv 031
B.IL5. Ostatni diouhodobé cenné papiry a podily [i<7]
B.IIL6. Zapujcky a uvéry - ostatni 033
B.L7. Oslatni diouhodoby finanéni majetek 034

a7t 0872
B.IL7.1. - Jiny dlouhodoby finanéni majetek 035
B.IL7.2. - Posky inuté zalohy na dlouhodoby finanéni majetek 036
c. Obétnk ektiva o i 42311 0 42311 1677
clL Zasoby 038
cu e
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oznat. AKTIVA M B&Zné uEetni obdobi Mlnuléjlf?!ﬂi
g Brutto Korekce Netto Netto

a b « | 2 3 4
cl1. Materidl 039
cl2. Nedokonéena vyroba a polotov ary 040
cl3. Vyrobky a 2boZi I
(ot v PO [ [
clap: | Y2 043
C.l4. Miada a ostatni zvifata a jejich skupiny 044
C.5. Posky tnuté zalohy na zasoby 045
GOl - | rekiedtey v | 8 40484 0 40484 1671
Cif., ([Fhevedobapobieddviy o 30202 0 30202 0
ch1.1. - Pohledavky z obchodnich vztahl
cl1.2. - Pohledavky - ovlddand nebo ovladajici osoba 049 30202 0 30 202 0
Cc.l1.3. - Pohledav ky - podstatny vliiv
Cill1.4, | -Odizena dafiova pohledavka 051
Cl1.5. - Pohledav ky - ostatni B | o2
cil1.5.1 ~Pohledavky za spolecniky = 0
cl1.52 - Dlouhodobé posky tnuté zalohy 054
cll153 - Dohadné Gdty aktivni 055
Ciligg| Omenchlediky 055
G2, . |Keékodobéipohieddviy v | % 10282 0 10262 1671
cl2.1. - Pohledévky z obchodnich vztahu 058 5795 0 5 7951 0
Cli2.2. | -Ponledavky - oviadana nebo oviadalici osoba 059 363 0 263 0
cl2.3. - Pohledéav ky - podstatny vliv 060
CIZA, || reedikyesia el 4124 4124 1671
cl2.41 - Pohledévky za spoletniky 062 750 750 o
cl24.2 - Socialni zabezpeteni a zdravotni poji§téni 083
G243 |  =5t=danove pobiedavky 064 2345 0 2345 876
G244 | - Kraikadoné poskylnutgzaioy 065 1029 0 1029 795
cl245 - Dohadné utty aktivni 066
Cl2.46 - Jiné pohledavky 067
can. Krétkodoby finanéni majetek i 068 0 ol ol 5
cmA. Podily - ovl4dand nebo ovladajici osoba 069
c.li2. Ostatni kratkodoby finanéni majetek orn 0 ) 0 5
Civ. [Renkniprostiecky coiia | T 1827 0 1827 1
C.V.1. |Penéi prostredky v pokladné o -9 ol 9 1
CcN.2. Penéini prostfedky na Gétech o073 1836 0 1836 0
D. Casové rozliseni aktlv o | 479 0 479 0
DA Naklady pfidtich obdobi 075 479 0 479 0l
D.2. Komplexni naklady pfistich obdobi 076
DA3. Prijmy pristich obdobi o
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Vitvofens programen Vision32 ACJHOLDING s.r.0. Rozvaha, strana &.: 3
oznat. PASIVA x | Bezne aeetniobdobi Minulé G&etni obdobi
o
a b 2 5 6

PASIVA | PASIVACELKEM e 202 827 155 826
A Viasl Kapitdi e i 43306 42914
Al Zakladni kapital s | 8 3050 3050
Allf,, | “kleinikeoxss o8t 3050 3050
Al2. Viastni podily (-) 082

A.l3. Zmény zakladniho kapitalu 083

Al Azio a kapitalové fondy | 4 2775 2775
And, |*Be o8

Az | [Mepsiovetondy sigias | o8 2775 2775
All2.1. - Ostatni kapitalov é fondy 087

All2.2. - Oceriovaci rozdily z pfecenéni majetku a zav azkui (+/-) 088 2775 2775
All2.3. - Ocenovaci rozdily z p php obch. (+1-) 089

All2.4. - Rozdily z pfemé&n obchodnich korporaci (+/-) 090

All25. - Rozdily z ocenéni pfi & i (+1-) 091

Al Fondy ze zisku e | 2

All1. Ostatni rezervni fondy 033

A2, Statutérni a ostatni fondy 094

AlV. v podafent yen It iv:) — 37089 31314
AN V;dskingbo Frda minuCchilet ($1) 0% 37089 31314
AN.2. Jiny vysledek hospodafeni minulych let (+/-) 097

AV. ysiedek h teni béZného Eetniho obdobi (+/ =) 392 5775
AVL. Rozhodnuto o zalohové vyplaté podilu na zisku (-) 099

B+C, |Cxlizdrole v | 1 159 443 112912
B. Rezervy G

B.A. Rezerva na dichody a podobné zav azky 102

B.2. Rezerva na daf 2z pfijmu 103

B.3. Rezervy podle zviastnich pravnich pfedpist 104

B.A4. Ostatni rezervy 105

C: 2ivazky cner| 18 159 443 112912
c.L Diouhodobé zavazky I 78 950 81193
C.l1. Vydané diuhopisy i 108

cl14. - Vyménitelné diuhopisy 109

cl1.2. - Ostatni dluhopisy 110

cl2. Zavazky k uvérovym institucim 1m 78 391 80 634
C.1.3. Dlouhodobé pfijaté zalohy 12

c.l4. Zavazky z obchodnich vztahu 13

C.L5. Dlouhodobé sménky k uhradé 14

C.16. Zavazky - ovladana nebo ovlddajici osoba 15

Cl7. Zavazky - podstatny viiv 16

C.l8. Odlozeny dafiovy zavazek "7 559 559
cl9. Zavazky - ostatni S

C.19.1. - Zavazky ke spoleénikum 119
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ozeRt. PASIVA x | Bé2ne utetniobdobi Minulé aZetni obdobi
©
a b e 5 6

cl9.2. - Dohadné uéty pasivni 120

C.19.3. - Jiné zavazky 121

c.. Kratkodobé zavazky —_— 122 80 493 31719
ch1. Vydané diuhopisy caveems | 1B

cha | W 124

cl12. - Ostatni dluhopisy 125

ch2. Zévazky k Uvérovym institucim 126 12128 30511
Cl3. | KrélKodobé prjaté zaiohy 127 28 0
c.l4. Zavazky z obchodnich vztahu 128 2 426 0
C.I5. Kratkodobé sménky k uhradé 129

C.I6. Zavazky - ovladana nebo ovladajici osoba 130 64613 0
cl7. Zavazky - podstatny vliv 131 28 0
Gie, |[“avaryiostatn — 1270 1208
o, || Feavasy eispoecmkim =] 176 198
Cl8.2. |- Kratkodobé finanini vypomoci P

c.l8.3. - Zavazky k zaméstnancum 138 376 199
c.1.84. - Zavazky ze sociainiho zabezpeteni a zdravotniho pojisténi 136 288 213
C.8.5. - Stat - danov é zavazky a dotace 137 68 518
Cl.86. - Dohadné uéty pasivni 138 205 0
ClBy: | Fonezkeany 19 67 80
D. Casové rozliseni pasiv ] 78 0
DA. Vydaje pristich obdobi 141 78 0
D2. Vynosy pristich obdobi 2

Sestaveno dne:

17.02.2022

Podpisovy zamam statutémiho organu Ugetni jednotky
nebo podpisovy zaznam fyzické osoby, kterd je GZetni jednotkou:

S.r.o.

Pravni forma o€etni jednotky

Predmét podnikani:

Obchod s motorovymi vozidly, kromé

motocykli




Sestav eno dle pfilohy &.1 a
2 k vyhiasce £.500/2002

Sb.

ke dni ........3012.2021......cc0ccnnne

v plném rozsahu

V celych tisicich K&

VYKAZ ZISKU A ZTRATY druhové &lenéni

Rok

Mésic 1o}

2021

12

U€etni obdobi od: 01.01.2021 do 31.12.2021

Obchodn! firma nebo jiny nazev Getni jednotky

oznaé. TEXT % B&Zné Gcetni obdobi Minulé ucetni obdobi
©
by
27 169 29 200
4 0 1192 695
A, Vykonové spotfeba o | 003 9131 1157 525
A1, Naklady vy naloZené na prodané zbozi 004 0 1134793
A.2. P LR 005 2849 5592
IA.3. Stutby 006 6282 17 140
B. Zména stavu zdsob viastni Zinnosti (+/-) 007 0 -44
c. Aktivace (-) 008 0 -5
D. Osobni nékiady orea | 009 9894 40 968
DA. Mzdov é naklady 010 7255 30 096
D.2. Néklady na sociaini zabezpeteni a zdrav otni pojidténi a ostatni néklady | o1t 2639 10 872
D.2.1. | -Naklady na sociaini zabezpeZeni a zdravotni pojisténi 012 2269 9794
D2.2. | -Ostatni naklady 013 370 1078
= Upravy hodnot v provozni oblasti o e | 014 5879 10 649
E1. Upravy hodnot 3 majetku APzl ofs 5879 10068
£1.1. | -Upravy hodnot ého a majetku - trvalé 016 5879 10 068
E1.2. - Upravy hodnot a majetku - dotasné | pq7
E2. Upravy hodnot zisob 018
E3. Upravy hodnot pohledav ek 019 0 581
O ml mwxnf osy N
. statni p. vynosy 020 855 24212
. ého | 021 0 20 857
1.2, Trzby z pmdamo n-muh % = 022 20 32
1il.3. [Jiné provozni vinosy » 023 835 3323
E. Ostatni provoml naklady o] 024 723 22 650
F1. 24 4 cena p majetku 025 0 18 698
F2. Prodany material 026
F3 Dang a popiatky 027 81 481
F.4. Rezervy v provozni oblasti a komplexni néklady pristich obdobi 028
F5. Jiné prov ozni naklady 029 642 347
. Provoznl vy eni (+/-) Siieaias | 030; 2397 14 364
. Wnosy z dlouhodobMo munenmo majetku - podlly s 031
.1, 932
.2 Osfalnl vynosy z poﬂlm . 033
G. y énap podily 034
V. Vynosy z ostatniho dlouhodobého financniho muwm oo 03s
v1 [Vinosyzostataiho DFMu ovidand neto nvlddam:l oS08 B o2
V.2. Ostatnf vynosy z osmmho d}ouhodoboho I' inanéniho’ metku 037
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[E

oznat. TEXT % B&Zné Ucetni obdobi Minulé a&etni obdobi
£
H Néklady Jici s doby Enl 038
vi. 039 363 372
Vi1 040 (1] 372
Vi.2. 041 363 0
. Upravy hodnot a rezervy ve finanZni oblasti 042
iy Nakladové aroky a podobné nakiady seia | 083 2389 6035
.1, Nakladov é uroky a podobné naklady - oviadana nebo ovlédajici osoba 044
1.2, Ostatni nakladov é uroky a podobné nakiady 045 2389 6 035
vil. ' 046 141 4410
K Ostatn finanéni nakiady 047 120 5664
. Finanéni vysledek hospodareni (+/-) ——— -2 005 -6 917
™ Vysledek hospodaren! pfed zdanénim (+/-) ) 392 7447
i Dah z pfijma cina | 050 0 1672
L1 Dan z pfijmu splaing 051 0 1121
L2, Dan z plijmu odioZend (+/-) 052 0 551
™ y P po (+/-) swpaiiai] 088 392 5775
M. Prevod podilu na vysledku hospodafen| spoleénikum (+/-) 054
e Vysledek hospodafen/ za utetn/ obdob/ (+/-) J— 055 392 5775
N Cisty obrat za ucetni obdobi = L4+1.+lI1.4]V.4V.+VI.+Vil. 056 28 528 1250 889

Sestaveno dne:

Podpisovy zaznam statutamiho orgénu uZetni jednotky
nebo podpisovy zaznam fyzické osoby, ktera je GZetni jednotkou

motocykld

17.02.2022
Prévni forma Ggetni jednotky Piedmét podnikani: Pozn.:
s.r.0. Obchod s motorovymi vozidly, krom&

Zdroj: ucetnictvi spolecnosti XYZ s.r.0.

Vi




Ptiloha 6 Srovnani planované a skutec¢né doby realizace

Casovy hamronogram

Plan Realita
Pocet dnd Pocet dnd

Cinnost Zahajeni | Ukonceni | trvani Zahajeni | Ukonceni | trvani Rozdil plan vs. Realita
Kupni proces 11.1.21| 12.3.21 60 11.1.21| 21.3.21 69

Stavebni prace 15.3.21| 13.7.21 120 01.4.21] 23.7.21 113

Kolaudacéni proces 15.7.21| 14.8.21 30 26.7.21| 26.8.21 31

Inzerce a obsazeni bytd | 15.8.21| 05.9.21 21 26.8.21| 01.10.21 36

Zahajeni pronajmu 05.9.21 01.10.21

Celkova doba realizace 231 249

Zdroj: vlastni zpracovani

VIl




Ptiloha 7 Optimalizovany investi¢ni proces

eV/yhledani investi¢ni pfileZitosti
eFormulace presnych cild

*Posouzeni zaméru z hlediska danové problematiky, ndkladd na realzaci a ziskani
Faze presného rozpoctu na rekonstrukci, resp. stavebni ¢innost

pFedinvestiém’ eV/ytvoreni analyzy ekonomické efektivnosti s pouZitim statickych a dynamickych metod

*Povérit fizenim realizace investicniho zdaméru projektového manazera
*Provadét maximum cinnosti soubézné, pokud je to mozné pro Casové zefektivnéni
eVytvaret zaznamy o pribéhu viech ¢innosti v ramci realizace

Faze realizace

*Provadét efektivni administrativni spravu

¢Zajistit co nejefektivnéjsi a cenové pfrijatelnou technickou spravu budovy
eMonitorovat pribézny vyvoj trhu a pfipadné upravovat vysi ndjemného za Géelem
Faze pI’OVOZhI' maximalizace vynosl

Zdroj: vlastni zpracovani

Vil



Ptiloha 8 Vybér nejvhodnéjsi varianty a rozhodovaci matice

Piedbéiné hodnoceni variant
V1 V2 V3
Vi 0 0
V2 1 0
V3 1 1

Zdroj: vlastni zpracovani

A

Pravdépodobnost negativnich vliva

Velka pravdépodobnost
Zanedbatelné dusledky

Velka pravdépodobnost
Fatalni dusledky

Opatrnost z divodu
ocekavani mozného
zhorseni pandemické
situace

Stagnace ekonomiky a z
ni vyplyvajici vysoka
mira inflace a nedostatek
pracovnikti ve vybranych
oborech

Mala pravdépodobnost
Zanedbatelné dusledky

Mala pravdépodobnost
Fatalni dusledky

Bézna situace bez
omezeni pohybu

Riziko prodlev z davodu
vypadku vybranych
materiala

Zdroj: vlastni zpracovani dle Blazka (2014, s. 119)

Dusledky negativnich vliva




Priloha 9 Vstupni hodnoty a vypocty- plan

Vyhovuje
Statické ano/ne
Metoda celkového Cistého piijmu z investice 4 667 491 K¢ Ano
ROI 25,49 % Ano
Ucetni rentabilita investice 2,39 Ano
Vyhovuje
Dynamické ano/ne
Cista sou¢asna hodnota 4616 033 K¢ Ano
Vnitini vynosové procento 5% Ano
Diskontovana doba navratnosti 22 Ano
Vstupni hodnoty
EAT 4 667 491 K¢
EBT 5762 335 K¢
Dan 0 K¢
M¢sicni primérny najem 101 500 K¢
Ptijem z pronajmu za 5 let 6 090 000 K¢&
Ro¢ni pfijem z prondjmu 1 218 000 K¢&
Odpisy
Rok Zistatkova cena
1 17 699 667 K¢
2 17 089 334 K¢
3 16 479 001 K¢
4 15 868 668 K¢
5 15258 335 K¢
Primér 16 479 001 K¢
Porizovaci vydaje
Koupé 15 100 000 K¢
Rekonstrukce 3 000 000 K¢&
Rezijni ndklady v pribéhu rekonstrukce 60 000 K¢
Administrativni ndklady 150 000 K¢
Celkem 18 310 000 K¢



Ro¢ni provozni naklady
Sprava domu v¢. uklidu 180 000 K¢
Pojisténi 14 000 K¢
Vytapeni spoleénych prostor 12 000 K¢
Administrativni naklady 120 000 K¢
Opravy a udrzba 67 200 K¢
Odpisy 610 333 K¢
Celkem 1 003 533 K¢

Vypocet Cisté soucasné hodnoty a vnitiniho vynosového procenta

Cista soucasna

Pozadovana mira navratnosti

Obdobi Penézni tok hodnota kapitalu
0| -18310 000,00 K¢ | -18 310 000,00 K¢ 0%
1 214 467,00 K& 204 254,29 K¢ 5%
2 214 467,00 K& 204 254,29 K¢
3 214 467,00 K¢ 204 254,29 K¢
4 214 467,00 K& 204 254,29 K¢
5

23214 467,00 K¢

22109 016,19 K¢

4616 033,33 K¢

Vnitini vynosové
procento

5%

Zdroj: vlastni zpracovani

Xl




Ptiloha 10 Vstupni hodnoty a vypocty- skutecnost

Vyhovuje

Statické ano/ne
Metoda celkového Cistého piijmu z investice 4299 868 K¢ Ano
ROI 22,28 % Ano
Ucetni rentabilita investice 2,22 Ano
Vyhovuje

Dynamické ano/ne
Cista sou¢asna hodnota 5128 414 K¢ Ano
Vnitini vynosové procento 5% Ano
Diskontovana doba navratnosti 20 Ano

Vstupni hodnoty
EBT 5308 479 K¢
EAT 4299 868 K¢
Dan 19%
M¢sicni primérny ndjem 112 000 K¢
Pfijem z pronajmu za 5 let 6 720 000 K¢
Ro¢ni pfijem z prondjmu 1 344 000 K¢
Odpisy
Rok Zistatkova cena
1 18 665 248 K¢
2 18 028 639 K¢
3 17 392 029 K¢
4 16 755 420 K¢
5 16 118 810 K¢
Primér 17 392 029 K¢

PorFizovaci vydaje

Koupé 15 100 000 K¢
Rekonstrukce 3998 288 K¢
ReZijni ndklady v pritbéhu rekonstrukce 41 220 K¢
Administrativni ndklady 162 350 K¢

Celkem

19 301 858 K¢

Xl



Ro¢ni provozni naklady
Sprava domu v¢. uklidu 164 520 K¢
Pojisténi 13 732 K¢
Vytapeni spoleénych prostor 6 000 K¢
Administrativni naklady 133 871 K¢
Opravy a udrzba 67 200 K¢
Odpisy 636 610 K¢
Celkem 1021933 K¢

Vypocet Cisté soucasné hodnoty a vnitiniho vynosového procenta

Cista soucasna

PoZadovana mira navratnosti

Obdobi PenéZni tok hodnota kapitalu
0| -19301 858,00 K¢ | -18 310 000,00 K¢ 0%
1 322 067,00 K& 306 730,48 K¢& 5%
2 322 067,00 K¢ 306 730,48 K¢
3 322 067,00 K& 306 730,48 K&
4 322 067,00 K¢ 306 730,48 K¢
5

23 322 067,00 K¢

22 211 492,38 K¢

5128 414,29 K¢

Vnitini vynosové
procento

5%

Zdroj: vlastni zpracovani

X1
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Postaudit investi¢niho zaméru ve~vybranem podniku

Bc. Petr Sajenko, KEMMAQL X

e —



Resena

problematika

uvod
Ve vybraném podniku

byla realizovana
investice, jejiz

charakter neodpovidal

dosavadni

podnikatelské ¢innosti

predmétné
organizace a bylo
potreba projekt
analyzovat a
vyhodnotit.

Vysoka Skola ekonomie a managementu

problém
Nejsou reflektovany
poznatky z jiz
probéhlych
investi¢nich projektd,
¢imz se ztraci
duleZity

zpétnovazebny prvek.

VSEM

pristup

Kritické zhodnoceni
probéhlého
investicniho projektu
a provedeni
postimplementacni
analyzy

Prezentace diplomové prace 2
Petr Sajenko



VSEM

Interni prostredi Vlastni pozorovani, Zpracovani ziskanych
podniku, kde byl ucetni vykazy, dat za ucelem
investicni projekt smluvni provedeni analyzy
realizovan. dokumentace. ekonomickeé

efektivnosti s
pouzitim statickych a
dynamickych metod.

Vysoka Skola ekonomie a managementu Prezentace dlplg;r]t?vsea;)er?lii 3



VSEM
Vysledky prace

Z vysledku prace vyplynulo, ze investi¢ni projekt byl Uspé&sny a
vznika potreba implementovat nékolik opatreni, ktera povedou k
zefektivnéni investicni ¢innosti v predmétném podniku.

—Hlavni problematické oblasti:
—Hledisko ¢asu: pldnovani harmonogramu bez potfebnych rezerv
—Cenoveé hledisko: nepresny odhad ceny stavebni Cinnosti

—Administrativni hledisko: absence systému spravy agend v ramci provozni
faze

—Na zakladé vysledkU byly vytvofeny doporuceni pro budouci investiéni
¢innost; tvorbu budoucich postauditl a byl vytvoren navrh optimalizované
struktury investicniho procesu

Prezentace diplomové prace

Ly . : 4
Vysoka skola ekonomie a managementu Petr Sajenko



VSEM
Doporuceni

Budouci investicni ¢innost

1. Vyrazné zlepsit rozhodovaci proces z hlediska ziskavani, respektive tvorby
rozpoctl na rekonstrukce a stavebni ¢innost

2. Zajistit proskoleni prislusnych pracovnikli ekonomického oddéleni na
problematiku DPH ve vztahu k nemovitostem.

3. Testovat stanovené cile z hlediska jejich presného specifikovani; méritelnosti;
dosazitelnosti; redlnosti a casového vymezeni.

Prezentace diplomové prace
Vysoka Skola ekonomie a managementu Petr Sajenko



VSEM
Doporuceni

Budouci tvorba postauditu

1. Vytvorit systém kontroly 4 o€i v rdmci zpracovani tcetnich vykazu
2. Zapojit do tvorby postimplementacnich analyz i nezicastnéné osoby

3. Provadéni testovani spravnosti realizovanych postauditli alternativnimi
metodami

Prezentace diplomové prace 6
Vysoka Skola ekonomie a managementu Petr Sajenko



VSEM

Doporuceni

Navrh optimalizované struktury investicniho procesu

Faze
predinvesti¢ni

Faze realizace

Faze provozni

eVyhledani investi¢ni pfileZitosti
eFormulace presnych cil(

ePosouzeni zdméru z hlediska danové problematiky, naklad( na realzaci a ziskani presného rozpoctu na rekonstrukci, resp. stavebni
¢innost

e\/ytvoreni analyzy ekonomické efektivnosti s pouZitim statickych a dynamickych metod

e Povérit fizenim realizace investi¢niho zdméru projektového manazera
® Provadét maximum cCinnosti soubézné, pokud je to mozné pro casové zefektivnéni
e \Vytvaret zaznamy o pribéhu vsech ¢innosti v ramci realizace

e Provadét efektivni administrativni spravu
e Zajistit co nejefektivnéjsi a cenoveé pfrijatelnou technickou spravu budovy
e Monitorovat prabézny vyvoj trhu a pfipadné upravovat vysi najemného za ucelem maximalizace vynosl(

Prezentace diplomové prace

Ly . : 7
Vysoka skola ekonomie a managementu Petr Sajenko



VSEM
Zaver

Prace prinesla sadu doporuceni, které povedou ke
zlepseni investicni ¢innosti podniku XYZ s.r.o.

® ®

Novym tedenim je zména pristupt k planovani ¢asovych
o s V4 . - - 7 V. .
harmonogramu, cenovych kalkulaci a administrativni Cinnosti

Problematika byla posunuta diky identifikaci chybnych
postupl postimplementacni analyzou

®

Prezentace diplomové prace
Vysoka skola ekonomie a managementu Petr Sajenko
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