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Abstrakt

Predmétem bakalarské prace je ekonomickd a financni proveditelnost investice
realizované soukromym investorem. V teoretické cCasti se zabyvam soukromym
sektorem, investicemi, zivotnim cyklem projektu, studii proveditelnosti a riziky
v predinvesticni fazi. Dale hodnotim ekonomickou a finan¢ni stranku projektu.
V praktické Casti posuzuji projekt z hlediska ekonomické a financni proveditelnosti.
Porovnavam vice variant financovani projektu. Vysledkem je zjisténi nejvyhodnéjsiho

zpusobu financovani projektu.

Klicova slova
Soukromy investor, investice, zivotni cyklus, financ¢ni zdroje, Cista soucasna hodnota,

vnitini vynosové procento, doba navratnosti

Abstract

The subject of the thesis is a economic and financial feasibility of investment carried out
by private investor. In the theoretical part, I deal with the private sector, investments, life
cycle of a project, feasibility study and risks in pre-investment phase. Then I evaluate
economic and financial aspects of project. In the practical section I evaluate the project
in temrs of economic and financial feasibility. I compare multiple project financing

options. The result is finding out the best way to fund the project

Keywords
Private investor, investment, life cycle, financial resources, nett present value, internal

rate of return, payback period
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1. UvoD

V dnesni dobé je klicové se spravné rozhodnout, zda zainvestujeme, at’ uz nase penize Ci
jiné zdroje, do néjakého projektu. K tomuto rozhodnuti nam pomahaji nejraznéjsi
prizkumy a analyzy, ale pfesto to neni jedina véc, ktera zajisti usp&ch projektu. Usp&ch
v soukromém sektoru znamen4, ze se nam vrati investovany kapital, zhodnoti se a vydéla
nam penize navic. Abychom dosahli co nejlepsiho vysledku, potifebuje podnik kvalitni
vedeni, které je schopné efektivné rozhodovat o dulezitych krocich, mit zvolenou a

promyslenou strategii podniku a k tomu potfebné nastroje.

Ke kvalitnimu prizkumu dochazi v predinvesticni fazi, kde se zaobira investor
prilezitostmi, také vSemi riziky, které projekty nabizi, nasledné analyzuje varianty
projektu a v poslednim kroku hodnoti a rozhoduje o provedeni projektu. Cilem takovéto
pfipravy projekti je poskytnuti takového mnozstvi informaci, aby bylo mozné co

nejpiesnéjsi zpracovat tzv. technicko — ekonomické studie.

V technicko — ekonomické studii se vyskytuje ekonomické a financni hodnoceni. Ukazuje
nam zakladni informace, které slouzi k rozhodnuti o pfijeti ¢i zamitnuti projektu. Také
nam ukaze moznosti zafinancovani projektu a efektivnost projektu, a to skrze ukazatele

Cisté soucasné hodnoty, vnitiniho vynosového procenta a doby navratnosti.
Cilem bakalarské prace je zhodnotit moznosti ekonomického hodnoceni a finan¢niho

zajisténi investiCnich projektd realizovanych soukromym investorem a vysledky

zhodnoceni nasledné aplikovat v ramci pfipadové studie.
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2. VYMEZENI PROBLEMATIKY INVESTIC V SOUKROMEM
SEKTORU

Investi¢ni rozhodnuti se fadi mezi nejdulezit€jsi druhy firemnich rozhodnuti. Zabyva se
rozhodnutim o pfijeti & zamitnuti jednotlivych investiénich projektt. Cim obsahlejsi tyto
projekty jsou, tim vétsi dopady mohou nastat pro firmu. Proto uspésnost téchto
jednotlivych projekti muze vyrazné ovlivnit podnikatelskou prosperitu nebo zapficinit

veliké potize, které mohou vést k zaniku firmy. [1, str. 13]

Rozhodovani o investicich by mélo vychazet z firemni strategie a napomahat k jeji
realizaci. Firemni strategie urCuje zakladni cile firmy a metody jejich dosazeni.
Vyznamnou roli hraji finan¢ni cile, kde se snazime o dosazeni ur¢itého zisku, resp. jeho
maximalizaci, rentability vynalozeného kapitalu, a hlavné o dosazeni ristu hodnoty
firmy. Investi¢ni rozhodnuti je dulezity nastroj a prostfedek, ktery pomaha k rustu
hodnoty firmy. Diky tomuto miizeme vidét zasadni vyznam téchto kritérii hodnoceni a
vybéru investi¢nich projektt, jako jsou NPV (nett present value) ¢ista soucasna hodnota

nebo index rentability, které se vyuzivaji ve vztahu s hodnotou firmy. [1, str. 13]

Velice dulezity je zptasob hodnoceni a vybér projektt, protoZze musime zhodnotit urcita

kritéria, ktera pfichazi se zvolenou strategii:

e Vyrobkova (jaké vyrobky, sluzby chce firma poskytovat)

e Marketingova (na jaky trh se firma vyda a jak se prosadi)

e Inovacni (co se bude modernizovat a zdokonalovat — technologie, produkty)
e Financni (k jaké struktufe zdroju financovani chce firma dospét)

e Personalni (jaké pouzije firma zaméstnance, jaké znalosti oekéavaji)

e Zasobovaci (zabezpeceni potiebnych zdroja k plynulému provozu)
[1, str. 13]

Dalsi faktory ovliviiujici chod firmy jsou spojeny s podnikatelskym okolim. Tyto faktory

(ceny surovin a energii, chovani konkurence, situace na trhu, zmény v zakonu, pokles ¢i
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rast mény aj.) zapficini riziko a nejistotu pro firmu a jejich vyvoj mize zpusobit Skody
nebo piinést zisk. VSechny tyto vlivy, které pisobi, musime neustale zahrnovat do nasi

strategie a tim padem zlepSit schopnost rozhodnuti. [1, str. 13]

Podnikatelské okoli ndm nepiinadi jenom nejistoty a rizika, ale nabizi nam také
ptilezitosti. S tvir¢im pfistupem muzeme najit prilezitost tam, kde ji ostatni nevidi, a
dostat se k zajimavym investicnim projektim. Najit pfilezitost je nedilnou soucasti

investi¢niho rozhodovani. [1, str. 13]

Muzeme fici, ze kazdé investi¢ni rozhodnuti, kterym se zabyvame musi byt posouzeno

podle tfech faktord tzv. magicky trojuhelnik investovani:

VYNOS

RIZIKO LIKVIDITA
Obrazek 1: Magicky trojuhelnik investovani [5]

2.1. INVESTICE

.....

hodnoty ve prospéch budouci nejisté hodnoty. *“ [2, str. 12]
Investice jsou tudiz velice dulezitou Casti firmy. Kazdy podnik se snazi hospodafit se
svymi zdroji co nejlépe, a proto je vhodné dobfe rozlozit svoje financni prostfedky mezi

soucasné projekty nebo zainvestovat a zajistit si budouci zhodnoceni majetku. [3, str. 12]

Z makroekonomického hlediska jsou investice rozhodujici ze dvou pohledu. Jejich

zmény mohou mit vliv na agregatni poptavku a tim ovlivnit ndrodni produkt a
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zameéstnanost. Nasledné vedou k hromadéni kapitalu. ZvétSeni fondu pouzitelnych budov
a zafizeni ma na svédomi narast potencialniho narodniho produktu. Také podporuje

ekonomicky rust. [2, str. 12]

Investice se déli podle vice kritérii:
Podle predmétu financovani:
e Realné hmotné (u dlouhodobého hmotného majetku — budovy, stroje)
e Realné nehmotné (u dlouhodobého hmotného majetku — vzdélani, vyvoj,
veéda)

e Financni (investovani do cennych papirt)

Podle rizikovosti:
o Jisté

e Nejisté

Podle ¢asového obdobi:
e Kratkodobé
e Dlouhodobé

Podle ucelu:
e Obnovovaci (k zachovani situace podniku)
e Rozvojové (k zvétseni podniku, vyroby)
[4, str. 13]
Tyto vSechny casti se vyuzivaji v investicnim rozhodovani, kde se rozhodujeme, jestli
budeme investovat do majetku hmotného, nehmotného nebo finan¢niho. Do téchto

majetkll miZe investovat, jak vetejny, tak soukromy sektor. [4, str. 13]

Vetejny sektor se zabyva investicemi statu, kraju a obci. K financovani se pouzivaji ve
velké mife dotace z Evropské unie. U vefejnych zakazek mizeme oCekavat nulovy zisk,
ale je to pro blaho vetejnosti Cili to mohou byt projekty vefejného osvétleni, kanalizace,

rekonstrukce vyznamnych budov aj. [4, str. 14]
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Pro soukromy sektor je prioritou vykazovat co nejvetsi zisk, proto si tyto podniky vybiraji
takové investice, které v budoucnu zajisti kladné zhodnoceni jejich soucasnych penéznich
tokt. V dnesni dobé mame nepieberné mnozstvi moznosti do ¢eho investovat, tudiz je

spole¢nost nucena do stalého rozhodovani o nejlepsim feseni, které vybere. [4, str. 14]

2.2. ZIVOTNI CYKLUS

Vsechny investi¢ni projekty prochazi slozitymi procesy, které se daji roztfidit do ur¢itych
casti. Od prvotni mySslenky projektu, pres piipravu, realizaci a pouzivani az po ukoncenti

a naslednou likvidaci provozu lze rozdélit do Ctyfr fazi: [1, str. 16]

e predinvesti¢ni
e investiCni

e provozni (operacni)

ukonceni provozu a likvidace

Z téchto Ctyr fazi ma dulezitou roli kazda, a to z hlediska Uspéchu projektu. Veétsi
pozornost bychom méli smétovat k predinvesticni fazi, jelikoz rozhoduje o Gspéchu ¢i
neuspéchu projektu, tedy 1 o samotné myslence k pfijeti nebo zamitnuti zakazky.
Rozhodnuti se udéluje po prozkoumani informaci marketingové, technicko-
technologické, ekonomické a financni povahy, které byly ziskany v technicko-

ekonomické studii projektu. [1, str. 16]

2.2.1. PREDINVESTICNI FAZE

Nez se zaCne piipravovat a realizovat projekt, musi se definovat, co od projektu
ocekavame, jakym zpusobem budeme provadét praci, abychom dosahli pozadovanych
cila, jaky rozsah ma projekt a mnoha dalsi kritéria, ktera musi byt zohlednéna pred
zahajenim projektu. Predinvesti¢ni fazi mizeme rozdélit do tfi etap, a to identifikace
podnikatelskych prilezitosti, predbé€zny vybér projekti zahrnujici analyzu jeho variant,

hodnoceni projektu a rozhodnuti o jeho realizace ¢i zamitnuti. [1, str. 16]
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Identifikace podnikatelskych prileZitosti  (opportunity study) tvoti vychodisko
predinvesti¢ni faze. Tato faze ndm pomaha s identifikaci novych pfilezitosti a umoziuje
pouzit financni zdroje, jak domacich, tak i zahrani¢nich investord, ktefi radi zainvestuji
do slibného projektu. Abychom mohli spravné vyuzit ptilezitost, je nutné stale sledovat
situaci a vyhodnocovat faktory, které ovliviiuji podnikatelské prostfedi. To zahrnuje
poptavku po zbozi, sluzbach, moznosti exportu, ziskavani surovin, tvorba novych
vyrobkl, objeveni novych technologii a mnoho dalsich aspektd. Vyuziva se vysledku
z mnoha studii, jako jsou napt. marketingové studie, vyhodnoceni surovinovych zdroj,
rozvojové plany, studie technického a technologického vyvoje aj. Takto opatfené
informace neboli podnikatelské prilezitosti je nutné zvazit a zhodnotit pred jejich dalsim
propracovanim, ktomu se pouziva studie prilezitosti. Porovnava podnikatelskou
prilezitost s variantou ,, nedélat nic*‘, ktera je zakladem hodnoceni. Jeji cil je zpracovat,
co nejvice dostupnych dat o jednotlivych pfilezitostech a zhruba ndm umoznit zhodnotit
efekty, slibnost a nasledny vybeér projekta, které dokazi prezit a mit budouci vyuziti a
mezi ty, které jsou nevyhodné. Tyto studie nejsou dlouhé, a neméli by byt financné

narocné. [1, str. 17; 4, str. 15]

Predbézné technicko-ekonomické studie (pre-feasibility study) slouzi jako zéaklad ke
kone¢nému rozhodnuti o realizaci nebo zamitnuti projektu. Pouziva se u vétSich projektt
a slouzi jako mezistupeni mezi studii pfilezitosti a podrobnymi technicko-ekonimickymi
studiemi. Hlavni duraz se klade, zda byli vySetieny a posouzeny vSechny varianty
projektu, zda je prvotni mysSlenka atraktivni pro investory nebo jestli je podnikatelska
prilezitost natolik slibna, aby se realizace uskutecnila jiz po této studii. Struktura i napli
studie je podobna studii proveditelnosti, jen s tim rozdilem, ze prohlubuje vice do detaila
financni a ekonomické dopady jednotlivych variant projektu. Cilem této studie je
zpravidla rozhodnuti o potiebé zpracovani detailni technicko-ekonimické studie,
popiipade zamitnuti projektu. V nékterych pfipadech neni nutné zpracovavat tuto studii,
za predpokladu, ze studie proveditelnosti byla dobfe a obsahove zpracovana a je atraktivni

pro investory. [1, str. 18; 4, str. 15]

Technicko-ekonomicka studie projektu (feasibility study) zahrnuje vSechny dilezité

podklady, které jsou potrebné k investicnimu rozhodnuti. Studie se snazi prozkoumat
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zakladni technické, ekonomické, financni a komer¢ni naroky s ohledem na ochranu
zivotniho prosttedi, a to na zakladé predbézné technicko-ekonomické studie. Vystupem
je projekt, ktery obsahuje cile a zakladni charakteristiky jako marketingovou strategii,
velikost vyrobni jednotky, dosazitelny podil na trhu, vliv na zivotni prostiedi aj.
[1, str. 19; 4, str. 15]
Finan¢né-ekonomicka Cast studie se vénuje investiénim nakladim projektu, vynosim a
nakladim v obdobi provozu. Potfebné informace by méla zajistit technicko-ekonomicka
studie, aby mohly byt provedeny analyzy a hodnoceni projektu nebo jeho variant.
[1, str. 19]
Obsahova ¢ast studie je podobna predbézné technicko-ekonomickeé studii, jen s rozdilem,
ze je mnohem vice piesna. Pouziva se optimalizacni proces se zpétnymi vazbami, kde se
kazdy krok wvylepSuje a respektuje se vziajemné propojeni mezi jednotlivymi
charakteristikami. To nas nuti korigovat a upravovat rizné casti projektu, abychom
dosahli perfektniho provazani projektu. Vysledkem studie je volba nejlepsi varianty

projektu, stanoveni harmonogramu realizace a ramcového rozpoctu. [1, str. 19]

Hodnotici zprava (appraisal report) vychéazi zptedchozich studii a také obsahuje
finan¢ni zdravi firmy, ktera zajistuje realizaci, predpokladané vynosy pro akcionafe aj.
Vsechny hlediska (trzni, organizacni, ekonomické aj.) jsou shrnuty do hodnotici zpravy.

[1, str. 20]

2.2.2. INVESTICNI FAZE

Obsahuje vice ¢innosti, které fesi vlastni realizaci projektu. Pro zahjeni investi¢ni faze
je dulezité vytvoreni pravniho, finan¢niho a organiza¢niho ramce. To obsahuje
financovani projektu, slozeni tymu, uzavieni smluv aj. Investi¢ni faze se sklada z vice

etap, a to:

e Zpracovani zadani stavby
e Zpracovani uvodni projektové dokumentace
e Zpracovani realizacni projektové dokumentace

e Realizace vystavby
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e Priprava a uvedeni do provozu, uvedeni do provozu a zkusebni provoz

e Aktualizace dokumentace a systému [1, str. 20]

Zadani stavby je dokument, ktery pokracuje po predinvesticnich analyzach. Mizeme
v ném najit informace o vzniku, cilech, rozsahu a spojitostech projektu ¢ili nam dava vse
potiebné k navrhu a realizaci projektu. Od specifik surovin, produktd, energii az po
omezujici podminky nebo zvolena technologicka reseni. Zadani stavby se z toho diivodu
pouziva jako podklad pro vybérova fizeni, napt. vybér dodavatele, obdrzeni licence
technologického procesu aj. Dale tu najdeme technické koncepce projektu a jeho
kapacitni pozadavky, technologii, kvalitativni pozadavky, spotfebu energii, dopad na
zivotni prostfedi a odhad nakladt. Z téchto informaci se investor muZze rozhodnout, jestli

projekt zrealizuje nebo ho odlozi. [1, str. 20-21; 4, str. 16]

Uvodni projektova dokumentace projektu pro tizemni Fizeni, resp. stavebni povoleni je
cast, ktera nasleduje po dokumentu zadani stavby. Zpracovava projekt do podrobnosti, a
to ve smyslu zpfesnéni odhadu nakladu (u zakladni vyrobni jednotky £ 10%) az po
konecné schvaleni projektu, ve kterém se vyskytuje uzemni rozhodnuti s rozsifenou
technologickou ¢asti a stavebni povoleni s roz§ifenou technologickou casti.

[1, str. 21; 4, str. 17]
Realizacni projektova dokumentace nam pomaha s vytvorenim inzenyrskych vypoctl,
vykrest a dokumentace pro vystavbu. Musi spliiovat pozadavky z dokumentace pro
uzemni rozhodnuti a stavebni povoleni. Diky této dokumentaci mizeme v budoucim
provozu lépe vyhodnotit a kvantifikovat potfeby, a to jsou napt. zdroje,

provozuschopnost, bezpecnost a fizeni kvality. [1, str. 22]

Realizace vystavby se zabyva objednavkami materialu pro montaz, dale musi byt
zaji§téno staveniste, které se nasledné preda dodavateli, a provadi se montaz. VSe musi
byt podle realizacni projektové dokumentace. Po dokonceni montaze konci realizace,
tudiz je stavba pfipravena na predani vlastnikovi. Nasledné se firma pfipravuje na

testovani, udrzbu, technologicka asistence aj. [1, str. 22]

17



Priprava uvedeni do provozu, uvedeni do provozu a zkuSebni provoz je faze, v niz se
vyrobni zafizeni zkousi (zkuSebni provoz) a posléze se pfipravuje na prechod do
normalniho uzivani. Zji§tuje se, zda byly splnény podminky projektové dokumentace a

zda se postupovalo dle bezpecnostnich standarda. [1, str. 22,23]

Aktualizace dokumentace a systémii je finalni Casti investicni faze. Ucelem je upravit
technickou dokumentaci a piislu§né normy spolecnosti. Zmény skute¢ného stavu mohli

nastat po realizaci projektu. Aktualizuji se dokumenty, vykazy, vykresy aj. [1, str. 23]

2.2.3.PROVOZNI FAZE

Provozni faze je nejdelsi fazi v zivotnim cyklu projektu. Na vzniklé problémy se da

nahliZet ze dvou pohledu, a to z kratkodobého nebo dlouhodobého hlediska. [1, str. 24]

Kratkodoby pohled se zaobirda uvedenim projektu do provozu. Z toho vyplyva, ze
problémy mohly vzniknout v diivéjsi fazi projektu, a to ve fazi investi¢ni u realizace
vystavby. Tyto problémy plynou ze Spatného technologického procesu nebo nedostatecné

kvalifikace pracovnika aj. [1, str. 24]

Dlouhodoby pohled se zabyva celkovym pohledem na strategii, na které byl projekt
zalozen. Nasledn¢ na vynosy a naklady projektu, kde se predpokladalo s uritymi cenami
surovin, materialt, energii, popf. vyvoj poptavky a dosazitelny podil na trhu. To
vychazelo z technicko-ekonomické studie. Za predpokladu, ze zvolena strategie, vynosy
a naklady byly Spatn€ zvoleny, muze byt naprava dosti naro¢na a draha. U nékterych

projektd muze dojit az k ukonceni. [1, str. 24]

2.2 .4 UKONCENi PROVOZU A LIKVIDACE

Finalni faze zivotniho cyklu je ukonceni provozu a likvidace. V této fazi se zabyvame
ptijmy z likvidovaného majetku, naklady spojenymi s jeho likvidaci a také nezapomenout
na naklady spojené s ukoncenim provozu. Prevazné to jsou naklady zahrnujici likvidaci
zafizeni, demontdz zafizeni a jeho likvidace, sanace lokality, prodej nepotiebnych zasob

aj. Rozdil pfijmi a vydaju i se zapocCitanou dafiovou povinnosti predstavuje tzv. likvidacni
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hodnotu projektu, kterd je soucasti cash-flow v poslednim roce projektu. Vysledek
likvidacni hodnoty, at uz je kladny ¢i zaporny, ovliviiuje ukazatele ekonomické
efektivnosti, tim se mysli Cistd souasna hodnota a vnitfni vynosové procento. Odhady
likvidacni hodnoty byvaji optimistické, ale v pripadé upravy uzemi, jako je sanace nebo

ptiprava tizemi pro novou budovu, Casto prevysi ptijmy z likvidace. [1, str. 25; 4, str.18]

3. ZAKLADNI CHARAKTERISTIKA SOUKROMEHO
INVESTICNIHO PROJEKTU A JEHO EKONOMICKE
HODNOCENI

Aby byl investi¢ni projekt uspesny, at’ uz v soukromém nebo vefejném sektoru, musi se
pocitat s mnoho proménnymi, a to predevsim z hlediska technického, ekonomického,
finan¢niho, manazerského aj. aspektti projektu. Vétsina téchto prizkumdu, studii, které se
zabyvaji témito proménnymi se provadi v predinvesti¢ni fazi zivotniho cyklu, jak bylo
zminéno v bod¢ 3.2.1. predinvesti¢ni faze projektu. Funguji jako zékladni nastroj pro

investi¢ni rozhodnuti. [1, str. 33; 2, str. 86]

Jedna z nejdulezitéjsich studii je technicko — ekonomicka studie neboli studie

proveditelnosti.

3.1. STUDIE PROVEDITELNOSTI

Z této studie bychom meli ziskat vSechny potfebné informace, které jsou nutné pro
kompletni vyhodnoceni projektu, a to ve smyslu realizace nebo zamitnuti pfipravovaného

investi¢niho projektu. [1, str. 33]

Aby studie byla kvalitni, potfebuje odborniky zamérené na urcité obory. Kazda studie
proveditelnosti je jina, a proto potfebuje jiné zastoupeni z fad ekonomu a projektantt.

Z pravidla tvofi tym tito odbornici: [2, str. 86]

e Ekonom

e Marketingovy specialista
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e Strojni inzenyr

e Stavebni inzenyr

e (Odbornik v oblasti managmentu

e Specialista v oblasti finan¢ni a dafiové

e Specialista v oblasti zivotniho prostiedi [2, str. 86]

Jak uz bylo fe¢eno, obsah a velikost studie proveditelnosti zavisi na rozsahu investi¢niho
projektu. Pfesto by se méli ve studii proveditelnosti objevit zakladni body (podle
metodiky UNIDO), a to: [1, str. 33; 2, str. 86]

e Stru¢né shrnuti studie

e Vychozi udaje a vyvoj projektu

e Analyza trhu a marketingova strategie
e Materialové vstupy a energie

e Umisténi stavby, staveni§té

e Technické feseni projektu

e Pracovni sily

e Organizace a fizeni

e Analyza rizik

e Plan realizace

e Financ¢ni analyza a hodnoceni [1, str. 33; 2, str. 86]

Struéné shrnuti studie

Souhrn celé studie proveditelnosti. Ve zkratce popsany vise uvedené body, k seznameni

s projektem. [2, str. 87]

Vychozi udaje a vyvoj projektu

Resi identifikadni tdaje zadavatele a zpracovatele studie. Dale se zabyva dopady projektu

na investi¢ni prostor. [2, str. 87]
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Analvza trhu a marketingova strategie

Snahou kazdého projektu je uspokojit existujici nebo potencionalni poptavky. K tomu
slouzi analyza trhu, ktera nam ukaze potteby podniku, konkurence schopnost aj. Z této
analyzy muzeme vyuzit data k tvorbé marketingové strategie projektu (slozka celkové
strategie firmy), kde se jako hlavni nastroj pouziva marketingovy mix. Celkova strategie
firmy se sklada z mnoha slozek napf. analyza a hodnoceni zdroju, finan¢ni a ekonomickeé
situace, podnikatelského okoli, stanoveni strategickych cili v zavislosti na silnych a

slabych strankach firmy (SWOT analyza). [1, str. 34, 35]

Dale se vyuziva marketingovy vyzkum — analyza trhu a poptavky (analyza zakazniki,
konkurence, oboru, definovani segmentu trhu, distribucni kanaly aj.) Vysledky
z marketingového vyzkumu slouzi jako podklad pro nastin strategie projektu firmy, kde
se fesi lokace, trzni podil, vazba vyrobek-trh aj. Néasledn€ vyuzivame marketingovy mix,
kde sledujeme vyrobky, cenu, podporu prodeje a distribuci. Firma se snazi o zvySeni
poptavky po vyrobku ¢i sluzbé. VSechny tyto ¢asti nam umozni odhad marketingovych
nakladi a také odhad oCekavanych vynosu (s tim je spjata nejistota vynost a rizika

prodeje zbozi). [1, str. 35, 41]

Materialové vstupy a energie

Z predchozich bodi je mozné nastavit zakladni vstupy (suroviny, materialy, komponenty,
energie aj., a to jak v naturalnim, tak i v hodnotovém vyjadieni. Nejvétsi pozornost je
sméfovana na zakladni suroviny a materialy, na kterych zavisi vyrobni program. Pfi
vybéru materiali musime brat v Gvahu dostupnost, kvalitu, vzdalenost, miru rizika,
cenovou uroven. Pfi vypoctu nakladi se materialové vstupy a energie déli na pifimé
(velikost zavisi na objemu vyroby) a nepfimé (neméni se s objemem vyroby). Timto

krokem se minimalizuji naklady. [1, str. 46, 47]

Umisténi stavby. stavenisté

Dulezitym aspektem je umisténi stavby, jelikoz musi vyhovovat nas§im pozadavkim.
Nejprve se urci lokalita, posléze misto vystavby. V piipadé€ stavby uréujeme geologické,
geografické podminky, popisujeme pozemek a feSime vlastnictvi (nabyti, prongjem).

Umisténi budouci stavby ovlivni okolni dopravu, energie, lidské zdroje, zivotni prostiedi
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aj. Z téchto divodi musime brat zfetel na ptipadné problémy a vyfesit negativni vlivy na

okoli, zdali nastanou. [1, str. 48-51; 4, str. 22]

Technické feSeni projektu

V tomto bodé¢ se fesi pouzita technologie spolu s vyrobnim zafizenim, ktery je nedilnou
soucasti. Volba a typ technologie, ktera se pouzije, je ovlivnéna mnoha faktory (know-
how, velikost vyrobni jednotky, finan¢ni zdroje aj.) a vybér technologie je kliCovy
nejenom pro uspéch v podnikani, ale také pro volbu vyrobnich zatfizeni. Vyrobni zafizeni
se zde specifikuji, urcuji se potiebné zdroje, energie, suroviny, pracovnici. Vystup této

casti by nam mél ukazat celkové investicni naklady. [1, str. 51-56; 2, str. 91]

Pracovni sily

K fungovani projektu je vyzadovana kvalitni pracovni sila, coz zahrnuje kvalifikace,
dovednosti a zkuSenosti zaméstnanct. Vysledkem je ureni poctu zameéstnanct, velikost
mezd, naklady na vycvikové programy, pocet pracovnich hodin, legislativni podminky

aj. [1, str. 56, 57]

Organizace a fizeni

U vétSich projektd byva nutnost rozd€leni organizac¢ni jednotky na men$i utvary,
abychom ziskali pfehled a navaznost ¢asti projektu. S timto usporadanim souvisi rezijni
naklady, které ovlivni budouci vysi zisku a rentabilitu projektu. Resi se zde rezijni

naklady v jednotlivych atvarech. [1, str. 57; 2, str. 91]

Plan realizace

Nastifiuje postup praci, kdy se maji provadét jednotlivé aktivity, terminy dokonceni,
potiebné zdroje, co by mélo byt vysledkem aj. Umoziuje uptesnéni investi¢nich nakladu.
Pouzivaji se sitové grafy, metoda PERT. Plan se neustdle méni, a proto se musi

aktualizovat. V ptipadé Spatné koordinace muize byt ohrozen projekt. [1, str. 58]
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Financ¢ni analyza a hodnoceni

Finan¢ni a ekonomické hodnoceni projektu je hlavni Casti ve studii proveditelnosti.
Zpracovava informace, které nam vypovi, zda se projekt vyplati nebo nevyplati. Této

problematice budou vénovany dalsi body. [2, str. 92]

3.2. EKONOMICKE HODNOCENI

Ekonomické a finan¢ni hodnoceni, jak uz bylo feCeno, nam dava informace nutné
k rozhodnuti o pfijeti ¢i odmitnuti projektu. Pouziva se tu soubor ekonomickych
ukazateld, z kterych vyplyva vyhodnost investi¢niho projektu. U investi¢nich projekti se
pouzije vyhodnoceni pomoci, Cisté soucasné hodnoty, doby navratnosti a vnitiniho

vynosového procenta. [3, str. 21; 6, str. 20]

3.2.1. CISTA SOUCASNA HODNOTA (NPV)

Cista soucasna hodnota se vénuje hodnoceni ekonomické vyhodnosti za delsi ¢asové
obdobi. Predpoklada, ze vynosy nastanou v budoucich letech, ale hodnota penéznich
prostiedkt se v Case meéni, tudiz se je snazi pievézt na jejich soucasnou hodnotu (PV) a

nasledné pocitame Cistou soucasnou hodnotu (NPV). Na tento prevod slouzi: [2, str. 43]

n
PV = Z NeF [2. str. 43]

j=1 (+)E

NPV =PV -IC [2, str. 43]
Kde:

PV = soucasna hodnota v K¢

NCF = vynosy v jednotlivych letech v K¢
i =pocetletod 1 don

r = diskontni sazba

NPV = (ista soucasna hodnota v K¢

IC =investice v KC

Nasledné chceme jenom kladnou nebo nulovou ¢istou souc¢asnou hodnotu, tedy bereme
vSechny kladné vyhlizejici projekty a zaporné odmitame. Tato metoda se pouziva
nejcastéji k ekonomickému vyhodnoceni investi¢nich projektd. Vyuziva ¢asové obdobi,

celkovy penézni piijem (za celou dobu zivotnosti projektu). [2, str. 43; 3, str. 22, 23]
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Pro vybér projektu je dalezité védét kolik nam investice vynese, k tomu slouzi index

rentability. [2, str. 45]
IR=— [2, str. 45]

Kde:

IR  =index rentability v K¢&/KE
PV =soucasna hodnota v K¢
IN =investi¢ni naklad v K¢

3.2.2.VNITRNI VYNOSOVE PROCENTO (IRR)

Vnitini vynosové procento se bere jako vynosnost projektu, kterou pfinese béhem svého
zivota. Je slozitéj§i nez stanoveni Cisté soucasné hodnoty, jelikoz misto toho, abychom

vedéli urokovou miru jako pozadované zhodnocenti, tak u IRR trokovou miru hledame.

[1, str. 73]
NCF
NPV = Z _ = [2, str. 47]
Kde:
NCF = vynosy v jednotlivych letech v K¢
i =pocetletod 1 don
r = diskontni sazba

NPV = ¢ista souCasna hodnota v K¢

Pouziva se metoda linearni interpolace:
e (Odhad hodnoty IRR projektu
e Vypocet NPV pro toto IRR
e Porovnani s rozhodovacimi kritérii:
* NPV =0 ... odhad spravny
* NPV >0 ... odhad nizky (r1)
* NPV <O ... odhad vysoky (r2)
e Postup se opakuje, do té doby, nez bude dosazeno kladné NPV a zaporné

NPV

e Dosazeni do interpolacniho vzorce — stanoveni skute¢ného IRR [2, str. 50]
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NPVt
INPV*t|+| NPV—|

IRR =1 + * (ry — 1) [2, str. 50]

Kde:
r1  =odhadované IRR pro kladnou NPV

r»  =odhadované IRR pro zapornou NPV

Za predpokladu, ze IRR vyjde vySsi nez diskontni sazba, tak by firma méla pfijmout

projekt v opacném ptipadé by méli odstoupit od realizace.

3.2.3.00BA NAVRATNOSTI
Je to doba, za kterou se ndm vygeneruji kladné penézni toky (CF) z realizovaného
projektu a vrati se nam ve vy§i investovanych nakladi. Doba navratnosti se mize fesit

dvéma moznostmi, a to prostou dobou navratnosti a diskontovanou dobou navratnosti.

[2, str. 53; 7, str. 38]

Prosta doba navratnosti:

Nezohlediiuje Casovou hodnotu penéz a pocita s konstantnim CF v kazdém roce.
Navratnost se vypocita pomoci s€itani kumulativnich ro¢nich CF az do vyS$e investi¢nich

nakladu.

IN

Konstantni CF: DN = oF [2, str. 53]
Kde:
IN =investi¢ni naklady

CF = penézni toky projektu

V bézné praxi jsou projekty pfevazné s rozdilnym CF, a proto se pouziva vzorec:

DN = pocet let spodni hranice intervalu

IN — CF kumulované spodni hranice intervalu

rocni CF horni hranice intervalu
[2, str. 54]

Diskontovana doba navratnosti:

Jednotlivé penézni toky se musi diskontovat a nasledné porovnat sumu diskontovanych

tokll s poCateCnimi investicnimi naklady. VypocCet je stejny jako u prosté doby
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navratnosti, az do doby, kdy se sectené diskontované penézni toky budou rovnat
celkovym investicnim nakladim. Prizniv€ji vychazeji investice s krat§i dobou
navratnosti, presto si musime dat pozor, ktery projekt vybereme, jelikoz tato metoda
nefesi penézni toky po dobé navratnosti a nemusi se nam to vyplatit.

[2, str. 54; 6, str. 22]
3.3. RIZIKA

Nez se rozhodneme piijmout investini projekt, méli bychom zvazit nejenom
ekonomickou stranku, ale i dalsi mozné varianty, co se miize pokazit. Rizikem se zabyva
managment rizika. Mezi pouzivané metody patii citlivostni analyza, ktera je jednodussi,
a také metoda pravdépodobnosti. Managment rizika neni aktivita, ktera by se méla fesit
vurcité Casti projektu, ale méla by byt zohlednéna pii kazdém kroku investi¢éniho

projektu. [1, str. 135]

S rizikem piichazi vidina vétsich hospodarskych vysledkd, ale na druhé stran€ je tu velka
Sance, ze to pro nas skonci neuspéchem, ktery muze vést ke ztraté nebo upadku firmy.
Riziko nebo nejistota se zvétSuje kvuli nedostatku informaci, Spatnému porozumeéni
procestim, pouziti nespolehlivych dat aj. Vétsina rizik nejde zcela odstranit, ale da se jen

omezit. [1, str. 136, 137]

Je mnoho druht rizik napf. podnikatelské a Cisté, systematické a nesystematické, vnitini
a vn¢jsi, ovlivnitelné a neovlivnitelné, technicko-technologicka, vyrobni, ekonomicka,
trzni, finan¢ni a mnoho dal§ich nejistot, které se mohou neustale objevovat a ohrozovat

nas. [1, str. 138-140]

Zakladnim cilem fizeni rizika je zvySit Sanci na uspéch a minimalizovat hrozby. Prvnim
krokem je zjistit, které faktory na nas pusobi a nasledné zjistit, zda jsou hrozby pfiijatelné

¢i ne. Posléze zavedeme opatieni na snizeni rizika. [1, str. 141, 142]

3.3.1. CITLIVOSTNI ANALYZA

Funkci této analyzy je zjistit citlivost konkrétni ekonomické Casti, at’ uz to je Cista

soucasna hodnota, objem produkce nebo doby zivotnosti projektu, na zménu vstupnich
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veli¢in. Cilem je zjistit moznosti vyvoje rentability projektu za pomoci ménicich se
hodnot a vstupnich tdaji. Stanovi se faktory, které ovliviji projekt, a posoudi se, zda
jsou dulezité ¢i ne. U menSich projekt neni problém ruc¢niho vypoctu, ale u vétsich to je

komplikované a pracné, z toho divodu se pouziva pocitatova podpora. [1, str. 151, 153]

Vysledky analyzy nemusi byt jenom v procentualnich zménach, mohou se pouzit
optimistické a pesimistické odhady ke kazdému faktoru. Analyza citlivosti je uziteCny
nastroj pii posuzovani jednotlivych izolovanych faktort, ale v praxi se ve vétsin€ piipadu
potkame s faktory, které ovliviiuji dalsi faktory, a to analyza citlivosti nerespektuje.

[1, str. 154, 155]

4. FINANCNI  ZAJISTENI  INVESTICE REALIZOVANE
SOUKROMYM INVESTOREM

Zpusob financovani projektu hraje dilezitou roli, jelikoZz tu volime, zda pouZzijeme interni
nebo externi zdroje k pokryti naklad. Vybér moznosti se odviji od naro¢nosti a velikosti
investicniho projektu. Vzdy se snazime vybrat takovou variantu, abychom méli co
nejnizsi primémé naklady na kapital a neohrozili finance podniku. At uz pouzijeme
externi (bankovni uvér, leasing, akcie aj.) nebo interni zdroj (nerozdéleny zisk, odpisy,

rezervy), tak kazdy ma své specifika a vlastnosti. [2, str. 95; 4, str. 26; 3, str. 13]

4.1. VLASTNI ZDROJE

Jak uz bylo feCeno, mezi vlastni zdroje patii nerozdéleny zisk, odpisy a dlouhodobé

rezervy.

4.1.1. NEROZDELENY ZISK

Nerozdéleny zisk se pouziva v pfipadg, ze ¢ast zisku po zdanéni nebyla pouzita na vyplaty
dividend, tantiém nebo na tvorbu fondl. Pfinos nerozdéleného zisku je v tom, Ze je s nim
mozné kryt projekty s vysokym rizikem, a to se neda fici o externich zdrojich. Prestoze
pokryjeme projekty s vysokym rizikem, tak neni jisty uspeésny vyvoj, jelikoz nerozdéleny

zisk je vcelku nestabilni zdroj financovani oproti uvéru nebo obligacim. Také neni Gplné
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nejvyhodnéjsi z ohledu vlozenych prostiedki (je drazsi). Neptsobi zde funkce dariového

Stitu. [2, str. 95; 4, str. 28]

Schéma tvorby nerozdéleného zisku:

Zisk bézného obdobi
- Daii ze zisku
- Pfidél do rezervniho fondu
- Pridély do ostatnich fondu
- Uhrada tantiém
Vyplata dividend
nerozdéleny zisk bézného roku
+ nerozdéleny zisk z minulych let (pocatkem roku)

nerozdéleny zisk koncem roku
[2, str. 95]

41.2. ODPISY

Vyjadiuji pokles hodnoty dlouhodobého hmotného a nehmotného majetku ¢ili nam
ukazuji opotfebeni majetku. Odpisy dlouhodobého majetku nejsou vydajovou polozkou,
ale fadi se mezi vyznamnou nakladovou polozku, také ovliviiuji vysi zisku, ktery slouzi
k vypoCtu dané z piijmt. Diky odpisim muzeme obnovovat dlouhodoby majetek, kryt
narust pohledavek a splacet uvéry, jelikoZ nam neubiraji penézni prostiedky z firmy. Jsou
do jisté miry stabilnim zdrojem financovani, protoZze nejsou moc ovliviiovany
ekonomickymi faktory. Firma je muze vyuziti za predpokladu, Ze negeneruje zisk, a trzby

pokryvaji vyrobni naklady. [2, str. 95,96; 4, str. 26,27, 3, str. 14]

Odpisy se déli na ucetni a dafiové. Ucetni odpisy si fesi podnik sam, ale musi dodrzovat
zakon o ucetnictvi. Dafiové odpisy jsou dané zakonem o danich z pfijmi a vyuzivaji
metod zrychleného nebo rovnomeérného odepisovani. Abychom ziskali vysi odpist je

zapotiebi rozdelit majetek do odpisovych skupin. [4, str. 27; 7, str.26]

Rovnomérné odepisovani:

Pfi odepisovani se pouziva stejné odpisové procento, a to po celou dobu odepisovani.

Pouziva se spise na budovy a stavby, kde nejsou rychlé technické inovace. [3, str. 15]
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Zrychlené odepisovani:

U zrychlenych odpist se nejvice odepisuje v pocatcich a ke konci se Castky zmenSuji.
Z toho divodu se pouzivaji jiné koeficienty v prvnim roce a jiné v dalsich letech.

[4, str. 28]

4.1.3. DLOUHODOBE REZERVY

Rezervy podniku slouzi k pokryti urcitych vydaju (technicky rozvoj, opravy, na dan ze
zisku aj.). Vznikaji zahrmovanim do vydaji a tim padem snizuji tvorbu podnikového
zisku. Pravidla pro tvorbu rezerv jsou podrobné rozepsana v zakoné ¢.593/1992 Sb., o
rezervach pro zjisténi zakladu dané z piijmu. Pouzivaji se na opravy dlouhodobého
majetku (tvofi se jen v omezeném rozsahu), a to za podminek odepisovani 6 let a vice,
nelze je tvofit pro majetek k likvidaci nebo na opravy. Velikost rezerv se odviji od

rozpocCtu nakladua. [2, str. 98,99; 4, str. 29]

4.2. Cizi ZDROJE

Jak uz nazev vypovida, tak cizi zdroje nam jsou poskytovany z vnéjsiho prostiedi. Vybér
externiho zdroje se fesi podle velikosti a pravni formy podniku. Pouzivaji se bankovni a
dodavatelské uvéry, kmenové a prioritni akcie, emise obligaci, finan¢ni leasing aj.

[2, str. 99]
4.2.1. BANKOVNI UVERY

V dnesni dob¢ se nejcasteji pouziva pro financovani projektii bankovni Gvér. Je mnoho
druht. Podnik muze ziskat avér bud’ bankovni (finan¢ni) nebo dodavatelsky uvér. Dale
se uveéry mohou délit podle délky trvani, a to na:

e Kratkodobé — doba trvani do 1 roku

e Stfednédobé — doba trvani od 1 do 5 let

e Dlouhodobé — doba trvani delsi nez 5 let [2, str. 99; 7, str. 28]

Bankovni uveér

Je poskytovan v penézni formé, a to komerc¢nimi bankami nebo jinymi finannimi

institucemi. Aby zadatel dostal ivér musi splnit zakladni podminky, jako je pfijem
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zadatele, bezdluznost, hodnota zastavované nemovitosti aj. Nejcastéji jde o terminované

nebo hypotecni uvéry. [4, str. 33]

Terminované uvery

Pomoci terminovanych uvéra se rozsifuje hmotného obézného majetku firmy. Splaci se

pomoci ro¢nich, ¢tvrtletnich nebo mési¢nich splatek. Rezim splaceni je rizny, at’ uz to je:

e individualni splatkovy kalendar — zavislé na dohod¢ realizatora s bankou, splatky
se urcuji podle podnikatelského zaméru

e splatky s konstantnim Umorem — splaceni konstantnich ¢astek v pravidelnych
terminech, uroky se stanovuji kazdy rok ze zistatku uvéru

e splatky s konstantni anuitou — stejna vyse splatek (avér a urok) po celou dobu

splatnosti, imor stoupa kazdym rokem, urok klesa [4, str. 33; 7, str. 28]

Hypotecni uver

Podnik ho ziska po zastavé nemovitého majetku (pozemek, budovy). Splaci se rocni
anuitou. Nejdulezitéjsi je spravny odhad zastavované nemovitosti. Nejcastéji vyuzivaji

stavebni firmy. [4, str. 34]

Dodavatelsky uvér

Je to dlouhodoby uvér, ktery se poskytuje ve formé fixniho majetku (stroje, material).
Dodavatel doda potiebné zbozi odbérateli a ten ho splaci i s uroky. Zaruka je bud
podminénym kontraktem (dodavatel vlastni zbozi, dokud neni vSe splaceno) nebo uvérem

na movitou zastavu (zarizeni vlastni odbératel a splaci ho — zafizeni zaruka). [4, str. 34]

4.2.2 KMENOVE, PRIORITNI AKCIE

Kmenové akcie

Nejsou splatné, tudiz funguji jako trvala forma vnéjsiho financovani. Vlastnik akcie ma
pravo na vyplatu dividend, ale neni zarucena jejich vySe. Je tu moznost i nulovych
dividend. VSe zélezi na hospodaiském vysledku a na valné radé. Také tu je pravo na

podil z likvida¢niho vynosu (likvidace podniku) a ptedkupni pravo na akcie. [2, str. 102]
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Kmenové akcie jsou vyhodné, jelikoz neexistuji pevné zavazky na vyplatu dividend a
jsou lépe prodejné. Presto tu je riziko v podobé akcionait, ktefi budou chtit vys$si vynosy
a také dividendy nejsou odpocitatelnou polozkou pro ucely zdanéni. Emisni naklady jsou

vyssi. [4, str. 30; 7, str. 30]

Prioritni akcie

Je to cenny papir, ktery ma stabilni vynos ve formé dividendy (pevné stanoveny) a maji
prednost pired kmenovymi akciemi nejenom ve vyplaté, ale také v pravu na likvidacni
vynos. V pripade problému s vyplacenim dividend, se ¢astka akumuluje az do chvile, kdy
firma je schopna splatit jejich vysi.

Vyhody — rust kapitalu neomezuje vliv vlastnika akcii, nizsi naroky na vysi dividend.
Nevyhody — nejsou odecitatelnou polozkou, pii nizkém vydélku firmy je stale nutnost

vyplaty dividend. [4, str. 31; 7, str. 30; 2, str. 102]

4.2.3.FINANCNI LEASING

Financni leasing nam umoziiuje uzivat ur€ité zdroje €i predméty, které jsou ve vlastnictvi
pronajimatele, az do doby, nez splatime celkovou ¢astku. Ke konci leasingového obdobi
odkoupime predmét a stavame se vlastnikem. Leasing je dlouhodoby smluvni vztah mezi
vlastnikem a pronajimatelem. Splatky mohou byt rovnomérné, nerovnomérmné, piedem
nebo 1 pozadu. Smlouva, kterd se uzavira je ze strany najemce za béznych podminek
nevypoveéditelna, ze strany pronajimatele se da vypoveédét smlouva po poruseni podminek

smlouvy. [4, str. 35; 2, str. 103,104]

Leasing muze byt:

e Operativni — funguje jen na kratké obdobi — ekonomicka zivotnost je kratsi nez
doba pronajmu, neni moznost odkoupeni majetku (po skonceni prevod zpét na
pronajimatele), funguje jenom kvuli zajisténi potfebného vybaveni

e Financ¢ni — Dlouhodoby pronajem, moznost odkupu (vlastnické pravo prechazi na
najemce); pronajimatel pfenasi ¢ast rizik na najemce, doba ekonomické zivotnosti
stejna jako doba pronajmu, snizuje daniovou zakladnu (povazuje se za naklad)

[4, str. 35; 2, str. 103,104]
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Leasing umoziuje vyuzivani majetku i bez velikého kapitalu, splatky se mohou velice
dobfe rozvrhnout a nastavit, snizuje danovy zaklad. Presto nevyhodou je vysoka cena
oproti uvérovym zdrojum, také tu je problém po ukonceni leasingu — zafizeni je ve fazi
konce zivotnosti (neni pravidlem), opravy a tidrzba jen po souhlasu pronajimatele.

[4, str. 3; 2, str. 104]

5. PRIPADOVA STUDIE V OBLASTI POSOUZENI EKONOMICKE
A FINANCNI PROVEDITELNOSTI SOUKROMEHO PROJEKTU

V praktické Casti bakalarské prace se budu zabyvat konkrétnim piipadem hodnoceni
ekonomické a financni proveditelnosti projektu (zp€tné hodnoceni, modelovani variant
projektu — budova jiz stoji), a to na pfistavbe vyrobni haly v Chocni. Vystupem mé prace
bude zhodnoceni ekonomické efektivnosti projektu a doporuceni pro investora, jaka

varianta financovani by byla nejvyhodnéjsi. [12]

5.1. PREDSTAVENI INVESTORA

Investor posuzovaného projektu je spolecnost COMPOSITE COMPONENTS as., ktera
sidli na adrese Vysokomytska 1294, 565 01, Choceni, kde se také realizuje ptistavba
vyrobni haly. Spolecnost prevzala v roce 2007 vyrobu laminatovych a kompozitnich dila
od spolecnosti KLN. Nyni se spole¢nost také zabyva leteckou, automobilovou a

pramyslovou vyrobou. Firma vlastni certifikat CSN EN ISO 9001:2009. [8]
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Obrazek 2: Umisténi spoleCnosti a planované pristavby, vyiez z mapy [9]

5.2. PREDSTAVENI PROJEKTU

Cilem planovaného projektu, jak uz bylo feceno, je ptistavba vyrobni haly, ktera se nabizi
vedle stavajici pobocky COMPOSITE COMPONENTS a.s. Pro tento projekt byla
vybrana parcela €. 1795/14 a 1795/22 v katastralnim uzemi Chocefi na adrese

Vysokomytska 1294, 565 01, Chocer.

Pristavba ke stavajici hale je navrzena jako dvoulodni hala se spojovacim krékem. Bude
slouzit jako montazni hala (bude zde probihat dokonceni sklo-laminatovych vyrobku).
Hala je navrzena se sedlovou stfechou, snosnou konstrukci zbetonovych
prefabrikovanych prvkia s oplasténim ze sendvicovych paneld. Hodnoceni projektu je

stanoveno na dobu 20 let.
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Celkova zastavéna plocha: 1675 m?

Obestavény prostor: 10 133 m?
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Obrazek 3: Vyrez z katastrdalni mapy [10]
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jﬂ’* PRISTAVBA

Obrazek 4: Pohled na pristavbu [9]

5.3. FINANCOVANI PROJEKTU

Financovani projektu bude feSeno platbou z vlastnich zdroju, jako varianta A, posléze
variantou B, a to ¢aste¢nou platbou z vlastnich zdroji a hypote¢niho uvéru. Davod téchto
voleb byla snaha o zjisténi, jaka varianta bude vyhodné;si pro investora, ktery rozsifuje
svoji firmu COMPOSITE COMPONENTS a.s. Celkové naklady na stavbu jsou
22 972 559 K¢ bez DPH.

Ve varianté A investor pouziva vlastni zdroje 22 972 559 K¢ za nemovitost, nakup
vybaveni a materialu v hodnoté 7 000 000 K¢.

Ve varianté B investor pouziva vlastni zdroje v hodnoté 8 000 000 K&. Hypotecni uvér
spole¢nosti poskytla banka XY, a to v hodnoté 22 000 000 K¢&. Uvér je dan na dobu 20
let. VySe urokové sazby byla stanovena (po porovnani s ostatnimi bankami) na 4,25 %
p.a. Uvér se bude splacet roénimi splatkami s konstantnim umorem. Kvili tomuto typu

uvéru je nutné poskytnout zastavu nemovitosti. Spolecnost ruci svoji pobockou.
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5.4. VARIANTA A

Jak uz bylo zminéno vySe, varianta A hodnoti projekt z pohledu vlastniho financovani

celé Castky.

5.4.1. HOSPODARSKY VYSLEDEK A PENEZNI TOKY

Abychom stanovili hospodarsky vysledek je nutné urcit predpokladané vynosy a naklady
firmy. Vynosy a provozni naklady jsou odvozeny zinformaci o stavajicim provozu
montazni haly. Vyrobni délnici budou mit plat 150 K¢/h (32 vyrobnich délnika),
sekretarka — 155 K¢/h, 2 tidici zaméstnanci — 170 K¢/h. Zaméstnanca bude 35 a jejich
pracovni doba je 8 hodin, 20 dni v mé&sici. Pfedpokladany vynos je 420 K¢&/vyrobni
délnik/h.

Néklady jsou spojeny schodem spole¢nosti. Musi vzit v avahu vybaveni, energie,
material, platy délnikt, dané a splatky urok(i (mazeme vidét v tabulce 2). Dalsi cast,
abychom stanovili vysledek hospodateni, jsou odpisy dlouhodobého majetku, a to odpisy
montazni haly. Budova je zatazena do 5. odpisové skupiny, kde doba odpisovani je 30 let
a odepisovana ¢astka 22 972 559 K¢. Metoda odpist je rovnomérna, koeficient pro prvni
roky odepisovani 1,4 pro dalsi roky 3.4.

Tabulka 1: Rovnomérné odpisy budovy [vlastni prace autora]

Montazni hala

Odepisovana Castka 22 972 559 K¢

Odpisova skupina 5 Koeficient - 1,4; 3,4

Rok | Odpis Rok |Odpis Rok Odpis
1 321 616 K¢| 11 781 067 K¢ 21 781 067 K¢
2 781 067 K& | 12 781 067 K¢ 22 781 067 K¢
3 781 067 K¢ | 13 781 067 K¢ 23 781 067 K¢
4 781 067 K¢ | 14 781 067 K¢ 24 781 067 K¢
5 781 067 K¢ | 15 781 067 K¢ 25 781 067 K¢
6 781 067 K¢ | 16 781 067 K¢ 26 781 067 K¢
7 781 067 K¢ | 17 781 067 K¢ 27 781 067 K¢
8 781 067 K¢ | 18 781 067 K¢ 28 781 067 K¢
9 781 067 K¢ | 19 781 067 K¢ 29 781 067 K¢
10 781 067 K& | 20 781 067 K¢ 30 781 067 K¢

celkem | 22 972 559 K¢
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Polozky nakladt a vynosua jsou uvedeny v dalsi tabulce, kde znazoriuji rok 1 az po rok

posledni. Cela tabulka bude pfilozena v ptiloze ¢. 1. [11]

Tabulka 2: Hospoddrsky vysledek —varianta A [vstupni data, vlastni prdce autora]

Stanoveni hospodarského vysledku v jednotlivych letech

Rok

1

2

2+4n

20

Provozni vynosy

24192 000 K¢

24192 000 K¢

24192 000 K¢

Provozni naklady

6 750 000 K¢

7 750 000 K¢

7 750 000 K¢

vysledek

Energie 250 000 K¢ 250 000 K¢ 250 000 K¢
Vybaveni 0 K¢ 0 K¢ 0 K¢
Material 6 500 000 K¢ 7 500 000 K¢ 7 500 000 K¢
Osobni naklady 12 771 540 K¢ 12 771 540 K¢ 12 771 540 K¢
Mzdy 9531000 K¢ 9531 000 K¢ 9531 000 K¢
SZp 3 240 540 K¢ 3 240 540 K¢ 3 240 540 K¢
Dané 29 250 K¢ 29 250 K¢ 29 250 K¢

z nemovitosti 29 250 K¢ 29250 K¢ 29250 K¢
Odpisy 321 616 K¢ 781 067 K¢ 781 067 K¢
Provozni hospodarsky | 4 319 594 K¢ 2 860 143 K¢ 2 860 143 K¢
vysledek

Finanéni vynosy 0 K¢ 0 K¢ 0 K¢
Finanéni naklady 0 K¢ 0 K¢ 0 K¢
Finanéni hospodarsky | 0 K¢ 0 K¢ 0 K¢

Zaklad dané z prijmu

4319 594 K¢

2 860 143 K¢

2 860 143 K¢

Darn z prijmu

820 723 K¢&

543 427 K&

543 427 K&

Hospodarsky vysledek

za bézné obdobi

3 498 871 K¢

2316 716 K¢

2316 716 K¢

Kdyz jsem stanovil vysledek hospodafeni v jednotlivych letech, muzeme prejit
k penéznim tokim (cash flow). Je nutné stanovit investi¢ni naklady, abychom mohli

vypocitat penézni toky, také zde pracujeme s cenou za vybaveni a material. Polozky
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zafadime do 0. roku, takzvané investi¢niho roku. Do investi¢nich naklada fadim cenu za

nemovitost a provozni kapital (vybaveni a material). Stanoveni penéznich toki mizeme

vidét v nasledujici tabulce €. 3, celé tabulka bude v pfiloze €. 2.

Tabulka 3: Stanoveni Cash flow — varianta A [vlastni prdce autoral

Stanoveni penéznich toku v jednotlivych letech

Rok

0

1

2+n

20

Polozky

Investi¢ni
naklady

-29 972 559 K¢

Stavba
nemovitosti

-22 972 559 K¢&

Vybaveni,
material

-7 000 000 K¢

Uvér

0 K¢

Hospodarsky
vysledek

3498 871 K¢

2316716 K&

2316716 K&

Odpisy (+)

321 616 K¢

781 067 K¢

781 067 K¢

Cash flow
provozni

3 820 487 K¢

3097 783 K¢

3 097 783 K¢

Splatka
uvéru

0 K¢

0 K¢

0 K¢

Konecny stav
cash flow

-29 972 559 K¢

3 820 487 K¢

3097 783 K¢

3097 783 K¢

Po stanoveni penéznich tokii mame dostatek dat, abychom stanovili ekonomické a

finan¢ni ukazatele.
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5.4.2. VYPOCET EKONOMICKYCH UKAZATELU

K vypoctu je nutné mit danou diskontni sazbu, v tomto pfipad¢€ je stanovena na 6,5 %.
Tato hodnota je stanovena diky projektim realizovanych v predchozich letech. Druha

diskontni sazba pro ucely stanoveni IRR metodou linearni interpolace byla zvolena 12 %.

Tabulka 4: Diskontované Cash flow [vlastni prace autora]

Diskontované penézni toky
Rok CF 6,5 % | CFdis - 6,5 % CFkum
0 -29 972 559 K¢ | 1,000 |[-29 972 559 K¢ |-29 972 559 K¢
1 3820487 K¢ | 1,065 3587312 K¢ |-26 385247 K&
2 3097783 K¢ | 1,134 2731 189 K¢ | -23 654 058 K¢
3 3097783 K& | 1,208 2564497 K¢ |-21 089 561 K¢&
4 3097783 K¢ | 1,286 2407978 K¢ | -18 681 583 K&
5 3097783 K¢ | 1,370 2261012 K¢ |-16 420571 K&
6 3097783 K¢ | 1,459 2123 016 K¢ |-14 297 555 K¢&
7 3097783 K| 1,554 1993 443 K& |-12304 112 K&
8 3097783 K& | 1,655 1871 777 K& |-10 432 335 K&
9 3097783 Ke| 1,763 1757 537KE| -8 674 798 K&
10 -952 217 K¢ | 1,877 -507 271 K& | -9 182 069 K¢
11 3097783 K¢ | 1,999 1549 549 K¢ | -7 632 520 K¢&
12 3097783 K¢ | 2,129 1454975 K¢ | -6 177 545 K&
13 3097 783 K& | 2,267 1366 174 K& | 4811371 K&
14 3097783 K¢ | 2,415 1282793 K& | -3 528578 K&
15 3097783 K& | 2,572 1204 500 KE| -2324 078 K&
16 3097783 K¢ | 2,739 1130986 K& | -1193 092 K¢
17 3097783 K¢ | 2,917 1 061 959 K¢ -131 133 K¢
18 3097783 K¢ | 3,107 997 144 K¢ 866 011 K¢
19 3097 783 K¢ | 3,309 936 286 K¢| 1802297 K¢
20 3097783 K¢ | 3,524 879 142 K& | 2681439 K¢
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Tabulka 5: Diskontované Cash flow [vlastni prace autora]

Diskontované penézni toky
Rok CF 12,0 % | CFdis - 12 % CFkum
0 -29972 559 K¢ | 1,000 [-29972 559 K¢ |-29 972 559 K¢
1 3820487K¢| 1,120 3411 149 K¢ |-26 561 410 K¢
2 3097 783 K& | 1,254 2469 534 K¢ [-24 091 876 K&
3 3097 783 K¢ | 1,405 2204941 K¢ |-21 886 936 K¢
4 3097783 Ke| 1,574 1968 697 K& |-19 918 239 K¢
5 3097 783 K& | 1,762 1757 765 K& |-18 160 473 K&
6 3097783 KE| 1,974 1569433 K¢ |-16 591 040 K¢&
7 3097783 K¢ | 2,211 1401 280 K¢ |-15 189 761 K&
8 3097 783 K& | 2,476 1251 143 K¢ |-13 938 618 K&
9 3097 783 K¢ | 2,773 1117092 K¢ |-12 821 527 K&
10 -952 217 K¢ | 3,106 -306 588 K¢ [-13 128 115 K¢&
11 3097 783 K& | 3,479 890 539 K¢ | -12 237 577 K&
12 3097 783 K& | 3,896 795 124 K¢ | -11 442 453 K¢
13 3097 783 K& | 4,363 709 932 K¢ |-10 732 521 K¢
14 3097 783 K& | 4,887 633 868 K¢ |-10 098 653 K¢
15 3097 783 K& | 5,474 565953 K¢ | -9532 700 K&
16 3097 783 K& | 6,130 505 315K¢| 9027384 K&
17 3097 783 K& | 6,866 451 175 K¢ | -8 576210 K¢
18 3097 783 K& | 7,690 402 834 K¢ | -8 173 375 K&
19 3097 783 K¢ | 8,613 359 674 K¢ | -7 813 702 K¢
20 3097 783 K& | 9,646 321 137 K¢ | -7 492 565 K¢

Tabulky €. 4 a €. 5 ukazuje diskontované penézni toky, které slouzi k urceni Cisté
soucasné hodnoty, vnitiniho vynosového procenta (tabulka €. 6) a pro dobu navratnosti

(tabulka €. 7).

Tabulka 6: Cista souc¢asnd hodnota a vnitini vynosové procento [vlastni prace autora]

Var. A |[r=6,5% r=12 %

PV 33 653 998 K¢ | 22 479 994 K¢
NPV 2 681439 K¢ | -7 492 565 K¢
IRR 7,95 %

V tabulce ¢. 6 muzeme vidét, ze varianta A nabizi lepsi IRR, nez bylo predpokladané.
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Tabulka 7: Doba ndavratnosti — prosta, diskontovand [vlastni prdace autoral

Doba navratnosti — prosta, diskontovana
Rok CF CFkum CFdis - 6,5 % CFkum
0 -29972 559 K& | -29972 559 K¢ |-29 972 559 K& |-29 972 559 K¢
1 3820487 K¢ | -26 152 072 K& 3587312 K¢ |-26 385247 K&
2 3097 783 K& | -23 054 289 K¢ 2731 189 K¢ | -23 654 058 K¢&
3 3097 783 K& | -19 956 506 K¢ 2 564 497 K¢ | -21 089 561 K¢&
4 3097 783 K& | -16 858 723 K¢ 2407978 K¢ | -18 681 583 K¢&
5 3097 783 K& | -13 760 941 K¢ 2261012 K¢ |-16420 571 K&
6 3097 783 KE| -10 663 158 K¢ 2 123 016 K¢ | -14 297 555 K¢&
7 3097783 K&| -7565375K¢E 1993443 K¢ |-12304 112 K&
8 3097 783 KE| -4467 592 K¢ 1871777 K¢ |-10432 335 K¢
9 3097783 K&| -1369 809 K¢ 1757 537K¢| -8 674 798 K&
10 -052 217 K¢ | -2322 026 K& -507 271 K¢ | -9 182 069 K¢
11 3097 783 K¢& 775 756 K& 1549 549 K¢ | -7 632 520 K¢&
12 3097 783 K¢& 3 873 539 K¢ 1454975 K¢ | -6 177 545 K&
13 3097 783 K¢& 6 971322 K¢ 1366174 K¢ | -4811371 K&
14 3097783 K&| 10069 105 K& 1282793 K¢ | -3 528 578 K&
15 3097783 KE| 13 166 888 K& 1204 500 K¢ | -2324 078 K&
16 3097783 KE| 16264 671 K& 1 130986 K¢ | -1193 092 K¢&
17 3097783 K&| 19362453 K¢ 1 061 959 K¢ -131 133 K¢
18 3097 783 KE| 22460236 K¢ 997 144 K¢ 866 011 K¢
19 3097783 K&| 25558019K¢ 936286 K¢| 1802297K¢
20 3097 783 KE| 28 655802 K¢ 879 142 K&| 2681 439 K¢

5.4.3. VYHODNOCENI EKONOMICKYCH UKAZATELU

FINANCNIi PROVEDITELNOSTI

Z tabulek, které jsou vySe, muzeme vidét, ze projekt po vypoctu Cisté soucasné hodnoty
vychazi v kladnych hodnotach (varianta s diskontni sazbou 6,5 %). Projekt je hodnocen

po dobu 20 let.

Vnitfni vynosové procento vyslo 7,95 %. To je pro spolecnost COMPOSITE
COMPONENTS a.s. vyhodné, jelikoz se jim investice vyplati vice nez predpokladali.
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Prostou dobu navratnosti miizeme vidét v tabulce €. 7, kde vychazi navraceni po 11 letech

zivotnosti projektu.
Diskontovana doba navratnosti vychazi v 18 roce zivotnosti projektu.

Finan¢ni proveditelnost nam ukazuje, zda je projekt schopen vydélat sam na sebe.
Zejména se snazi o kladné penézni toky v kazdém roce své zivotnosti. V pripadé ze
projekt si neni schopen zajistit samofinancovani, je nutné navrhnout feseni, které zajisti
zlepSeni situace. V tabulce €. 3 (cela tabulka v pfiloze ¢.2) mizeme vidét, Ze projekt

vykazuje kladné penézi toky uz v prvnim roce zivotnosti.

5.5. VARINTAB

Ve varianté B investor vyuziva hypotecni Gvér a ¢ast plati z vlastnich zdroja.

5.5.1. HOSPODARSKY VYSLEDEK A PENEZNI TOKY

Vypocet je stejny jako ve varianté A, jen s tim rozdilem, ze tu pracujeme s uvérem a
splatkou uvéru (timor je konstantni, rocni — tabulka ¢. 8). Tabulka s odpisy (tabulka ¢.1)
je stejna, jako ve varianté A. Tabulka s vysledkem hospodarteni se li§i pouze ve financ¢nich
nakladech, které predstavuji splatku uvéru. U stanoveni penéznich toku pracuji
s investicnimi naklady (nemovitost, vybaveni a material) a ivérem v hodnoté 22 000 000

K¢&. Diskontni sazba je zvolena na 6,5 %.
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Tabulka 8: Hypoteéni uvér [vlastni prace autora]

Vyse uvéru 22 000 000 K¢
Urokova sazba 4,25 %
Pocet let splaceni 20
Rok Stav dluhu Umor Urok
1 22 000 000 K¢ 1 100 000 K& | 935 000 K¢
2 20900 000 K¢ 1 100 000 K¢ | 888 250 K¢
3 19 800 000 K¢ 1 100 000 K¢ | 841 500 K¢
4 18 700 000 K¢ 1 100 000 K& | 794 750 K¢
5 17 600 000 K¢ 1 100 000 K¢ | 748 000 K¢
6 16 500 000 K¢ 1 100 000 K¢ | 701 250 K¢
7 15400 000 K¢ 1 100 000 K& | 654 500 K¢
8 14 300 000 K¢ 1 100 000 K¢ | 607 750 K¢
9 13 200 000 K¢ 1 100 000 K& | 561 000 K¢
10 12 100 000 K¢ 1 100 000 K¢ | 514 250K¢
11 11 000 000 K¢ 1 100 000 K¢ | 467 500 K¢
12 9900 000 K¢ 1 100 000 K& | 420 750 K¢
13 8 800 000 K¢ 1 100 000 K¢ | 374 000 K¢
14 7 700 000 K¢ 1 100 000 K¢ | 327 250K¢
15 6 600 000 K¢ 1 100 000 K¢ | 280 500 K¢
16 5500 000 K¢ 1 100 000 K¢ | 233 750KC¢
17 4 400 000 K¢ 1 100 000 K& | 187 000 K¢
18 3300 000 K¢ 1 100 000 K¢ | 140 250K¢
19 2 200 000 K¢ 1 100 000 K¢ 93 500 K¢
20 1 100 000 K¢ 1 100 000 K¢ 46 750 K¢
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Po spocitani hypote¢niho uvéru a jeho splatek miazeme vyhodnotit hospodaisky vysledek

spolecnosti. Stanoveni vynosu a nakladi podniku viz tabulka €. 9, cela tabulka v ptiloze

¢.3.[11]

Tabulka 9: Hospoddrsky vysledek —varianta B [vstupni data, vlastni prdce autora]

Stanoveni hospodarského vysledku v jednotlivych letech

za bézné obdobi

Rok 1 2 2+n | 20

Provozni vynosy 24192 000 K¢ | 24 192 000 K¢ 24192 000 K¢
Provozni naklady 6 750 000 K¢ 7 750 000 K¢ 7 750 000 K¢
Energie 250 000 K¢ 250 000 K¢ 250 000 K¢
Vybaveni 0 K¢ 0 K¢ 0 K¢
Material 6 500 000 K¢ 7 500 000 K¢ 7 500 000 K¢
Osobni naklady 12771 540 K¢ | 12 771 540 K¢ 12 771 540 K¢
Mzdy 9531 000 K¢ 9531 000 K¢ 9531000 K¢
SZp 3 240 540 K¢ 3 240 540 K¢ 3 240 540 K¢
Dané 29 250 K¢ 29 250 K¢ 29 250 K¢

z nemovitosti 29 250 K¢ 29 250 K¢ 29250 K¢
Odpisy 389 155 K¢ 945 091 K¢ 945 091 K¢
Provozni hospodarsky | 4 252 055 K¢ 2 696 119 K¢ 2696 119 K¢
vysledek

Finanéni vynosy 0 K¢ 0 K¢ 0 K¢
Finan¢ni naklady 935 000 K¢ 888 250 K¢ 46 750 K¢
Finan¢ni hospodarsky | -935 000 K¢ -888 250 K¢ -46 750 K¢
vysledek

Zaklad dané z prijmu | 3 317 055 K¢ 1 807 869 K¢ 2 649 369 K¢
Dan z prijmu 630 240 K¢ 343 495 K¢ 503 380 K¢
Hospodarsky vysledek | 2 686 815 K¢ 1 464 374 K¢ 2 145 989 K¢




Po stanoveni hospodarského vysledku spocitam penézni toky v jednotlivych letech viz

tabulka €. 10, cela tabulka v piiloze €. 4.

Tabulka 10: Stanoveni Cash flow — varianta B [vlastni prdace autora]

letech

Stanoveni penéznich toku v jednotlivych

Rok

0

2+n

20

Polozky

Investi¢ni
naklady

-29 972 559 K¢

Stavba
nemovitosti

-22 972 559 K¢&

Vybaveni,
material

-7 000 000 K¢&

Uvér

22 000 000 K¢

Hospodarsky
vysledek

2 686 815 K¢

1 464 374 K&

2 145 989 K¢

Odpisy (+)

321 616 K¢

781 067 K¢

781 067 K¢

Cash flow
provozni

3 008 430 K¢

2 245 441 K¢

2927 056 K&

Splatka uvéru

-1 100 000 K¢

-1 100 000 K¢

-1 100 000 K¢

Konecny stav
cash flow

-7 972 559 K¢

1908 430 K¢

1 145 441 K¢

1 827 056 K¢

Po stanoveni penéznich tokl opét vyhodnotime ekonomické ukazatele a posoudime

finan¢ni proveditelnost.
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5.5.2. VYPOCET EKONOMICKYCH UKAZATELU

V tomto ptipadé byla zvolena diskontni sazba 6,5 %.

Tabulka 11: Diskontované Cash flow [vlastni prdace autora]

Diskontované penézni toky
Rok CF 6,5 % | CFKdis - 6,5 % CFkum
0 -7972 559 K¢ | 1,000 | -7972 559 K& | -7 972 559 K¢
1 1908 430 K¢ | 1,065 1791 953 K& | -6 180 606 K¢
2 1145441 K¢| 1,134 1009 889 K& | -5170 717 K&
3 1183 308 K& | 1,208 979 601 K¢| -4 191 116 K¢
4 1221 176 KE| 1,286 949 248 K¢ | -3 241 868 K¢
5 1259043 K¢| 1,370 918 952 K¢ | -2322916 K¢
6 1296911 K¢| 1,459 888 817 K¢ | -1434099 K¢
7 1334778 K&| 1,554 858 938 K¢ -575 161 K¢
8 1372646 K& | 1,655 829 395 K¢ 254 235 K¢
9 1410513 K¢| 1,763 800 259 K¢ | 1054494 K¢
10 -3 006 619 K¢ | 1,877 | -1601 704 K¢ -547 210 K¢
11 1486 248 K& | 1,999 743 440 K¢ 196 229 K¢
12 1524 116 K& | 2,129 715 851 K¢ 912 080 K¢
13 1561983 K¢| 2,267 688 861 K¢| 1600941 K¢
14 1599851 K¢| 2,415 662 499 K¢| 2263 440 K¢
15 1637718 KE| 2,572 636 788 K¢| 2900228 K¢
16 1675586 Ke| 2,739 611 749K¢| 3511977 K¢
17 1713453 K¢| 2,917 587393 K&| 4099370 K¢
18 1751321 K¢ 3,107 563 732 K&| 4663102 K¢
19 1789 188 K& | 3,309 540 771 K&| 5203 873 K¢&
20 1827056 K& | 3,524 518 513 K¢ | 5722386 K¢
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Tabulka 12: Diskontované Cash flow [vlastni prdace autora]

Diskontované penézni toky
Rok CF 15,0 % | CKdis - 15 % CFkum
0 -7972 559 K¢ | 1,000 -7972 559 K& | -7972 559 K¢
1 1908 430 K¢ | 1,150 1 659 505 K& | -6313 054 K¢
2 1145441 K¢| 1,323 866 118 K& | -5446 936 K¢
3 1 183308 K¢ | 1,521 778 044 K¢ | -4 668 892 K¢
4 1221176 K¢ | 1,749 698 211 K¢ | -3 970 681 K¢
5 1259043 K¢ | 2,011 625 967 K¢ | -3 344 714 K¢
6 1296911 K¢| 2,313 560 690 K¢ | -2 784 023 K¢
7 1334778 K& | 2,660 501 793 K¢ | -2282231 K¢
8 1372646 K& | 3,059 448 720 K¢ | -1833 510 K¢
9 1410513 K¢| 3,518 400 956 K¢ | -1432 554 K¢
10 -3 006 619 K& | 4,046 -743 190 K¢ | -2 175 745 K¢&
11 1486248 K& | 4,652 319459 K¢ | -1856 286 K¢
12 1524116 K¢| 5,350 284 868 K& | -1571417 K¢
13 1561983 K¢| 6,153 253 866 K¢| -1317 551 K¢
14 1599851 Ke¢| 7,076 226 105 K¢| -1091 447 K¢
15 1637718 K¢| 8,137 201 267 K¢ -890 180 K¢
16 1675586 K¢| 9,358 179 061 K¢ =711 119 K¢
17 1713453 K¢ | 10,761 159 224 K¢ -551 895 K¢
18 1751321 K¢ | 12,375 141 516 K¢ -410 379 K¢
19 1789 188 K& | 14,232 125 718 K¢ -284 661 K¢
20 1827056 K¢ | 16,367 111 634 K¢ -173 028 K¢

Tabulky €. 11 a ¢. 12 ukazuje diskontované penézni toky, které slouzi k urceni Cisté
soucasné hodnoty, vnitfniho vynosového procenta (tabulka ¢. 13) a pro dobu néavratnosti

(tabulka €. 14).

Tabulka 13: Cistd souc¢asnd hodnota a vnitini vynosové procento [vlastni price autora]

Var. B r=6,5% r=15%
PV 13694 945 K¢ | 7799 531 K¢
NPV 5722386 KE| -173 028 K¢
IRR 14,75 %

V tabulce ¢. 13 muZeme vidét, Ze varianta B je velice vyhodna.
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Tabulka 14: Doba navratnosti — prostd, diskontovand [vlastni prdace autora]

Doba navratnosti — prosta, diskontovana
Rok CF CFkum CFdis - 6,5 % CFkum
0 -7 972 559 K¢ -7 972 559 K¢ [-7 972 559 K& | -7 972 559 K¢
1 1908 430 K¢ -6 064 129 K¢ | 1791 953 K& | -6 180 606 K¢
2 1145 441 K¢ -4 918688 KE| 1009889 KE| -5170 717 K&
3 1183 308 K¢ -3 735379 K¢ 979601 K¢| -4 191 116 K&
4 1221 176 K& -2 514 203 K¢ 949 248 K¢ | -3 241 868 K&
5 1259 043 K¢ -1 255 160 K¢ 918952 K¢ | -2322916 K¢
6 1296911 K¢ 41751 K¢ 888 817 K& | -1434 099 K¢
7 1334 778 K& 1376 529 K¢& 858 938 K¢ -575 161 K¢
8 1372 646 K& 2749 175 K¢ 829395 K¢ 254 235 K¢
9 1410 513 K¢ 4159 689 K¢ 800259 K& | 1054494 K¢
10 -3 006 619 K¢ 1153 069 K¢ | -1 601 704 K¢& -547 210 K¢
11 1 486 248 K¢ 2639318 K¢ 743 440 K¢ 196 229 K¢
12 1524 116 K¢ 4163 434 K¢ 715 851 K¢ 912 080 K¢
13 1561983 K¢ 5725417 K¢ 688 861 K¢| 1600941 K¢
14 1599 851 K¢ 7325 268 K& 662 499 K¢ | 2263 440 K¢
15 1637 718 K& 8 962 986 K¢ 636 788 K¢| 2900 228 K¢&
16 1675586 KE| 10638 572 K& 611749 K¢| 3511 977K
17 1713453 KE| 12352026 K& 587393 K&| 4099 370 K¢
18 1751321 KE| 14103 347 K¢ 563 732 KE| 4663 102 K¢
19 1789 188 K&| 15892 535K¢ 540771 K&| 5203 873 K&
20 1827056 KE| 17719 591 K& SI8 513 KE| 5722386 K¢

5.5.3. VYHODNOCENI EKONOMICKYCH UKAZATELU
FINANCNIi PROVEDITELNOSTI

Z tabulek, které jsou vySe, muzeme vidét, Ze projekt po vypoctu Cisté soucasné hodnoty
vychazi v kladnych hodnotéach (varianta s diskontni sazbou 6,5 %). Projekt je hodnocen

po dobu 20 let.

Vnitini vynosové procento vyslo 14,75 %, coz je pro spole¢nost dobré znameni.
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Prostou dobu navratnosti mizeme vidét v tabulce ¢. 14, kde vychazi navraceni po
necelych 6 letech zivotnosti projektu, a u diskontované doby navratnosti muzeme vidét

piesnym vypoctem navratnost po 8 letech.

Financ¢ni proveditelnost u této varianty také vychazi v kazdém roce v kladnych Cislech, a
to nam ukazuje, ze je projekt schopen vydélat sam na sebe. V tabulce ¢. 10 (cela tabulka
v priloze ¢.4) muzeme vidét, ze projekt vykazuje kladné penézi toky uz v prvnim roce

Z1votnosti.

5.6. POROVNANI VARIANT FINANCOVANI

Jak uz bylo zminéno vySe, varianta A se zabyvala financovanim projektu celé Castky
z vlastnich zdroja investora (29 972 559 K¢) a varianta B pouzivala na pokryti ¢astky, jak
hypotecni avér (22 000 000 K<), tak vlastni zdroje (7 972 559 K¢). Z tabulky €. 15

muzeme vidét porovnani vysledkd.

Tabulka 15: Porovndni NPV a IRR [vlastni prdce autora]

Var. A r=6,5% r=12% Var. B r=65% r=15%
PV 32 653998 K& | 22479 994 K¢ | PV 13694 945 K¢ | 7799 531 K&
NPV 2 681 439 K¢ | -7492 565 K¢ | NPV 5722386 K¢| -173 028 K¢
IRR 7,95 % IRR 14,75 %

Muzeme vidét, ze varianta B (hypotec¢ni Gvér, vlastni zdroj) je pro investora mnohem
vyhodnéjsi, nez snaha o financovani projektu jenom svymi zdroji ve varianté¢ A. Dale
kdyz se podivame na dobu navratnosti (tabulky ¢. 7 a €. 14), tak zjistime, ze u varianty B
se investorovi vrati zdroje po 8 letech zivotnosti projektu a u varianty A po 18 letech.
Z tohoto je zfejmé, ze pro investora je vyhodné&jsi pouzit hypote¢ni uvér, ktery pokryje

vétSinu Castky a zbytek doplati z vlastnich zdroja.
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6. ZAVER

Rozhodnout o uskute¢néni investice je jedna z nejdulezitéjSich a nejtézsich véci co
investor musi udélat. Investor je ovlivnén mnoha faktory. V mé bakalarské praci jsem se
snazil zachytit tyto faktory, které ovliviiuji rozhodnuti o provedeni planované investice.
Dale zhodnotit financni a ekonomickou proveditelnost projektu pfistavby montazni haly
v Chocni, ktera patii spolecnosti COMPOSITE COMPONENTS a.s.

Teoreticka Cast, ktera obsahovala zdkladni seznameni s investicemi, zivotnim cyklem,
studii proveditelnosti, ekonomickym hodnocenim a v posledni fad€¢ financnimi zdroji.

Vsechny tyto body mi pomohli s vypracovanim praktické Casti.

V mém feSeni projektu se jednalo o zpétné hodnoceni. Zaméfil jsem se na zpusob
financovani a nasledné na ekonomickou efektivnost projektu. Zejména jsem se zabyval
modelovanim zdroju kryti. Hodnocené obdobi projektu bylo 20 let. Pouzil jsem dvé
varianty, v prvni varianté se projekt financoval pouze z vlastnich zdroju investora, ve

druhé varianté vyuziva investor hypotecni uvér a v malé mite vlastni zdroje.

Prvnim krokem bylo stanoveni odpisi nemovitosti, dale pak zjisténi hospodaiského
vysledku projektu, a to na zaklad€ vstupnich dat od investora (vynosy, ceny vybaveni,
mzdy zaméstnancd aj.). Po stanoveni vysledku hospodafeni jsem zjistil penézni toky
projektu (splatky uvéru, danové odpisy), tyto vysledky mé poslouzily ke stanoveni

ekonomické a finan¢ni efektivnosti.

Po porovnani vysledkt variant A a B jsem dospél k tomu, ze varianta B, tedy kryti
investice hypoteCnim uvérem je pro investora lepsi. Vnitini vynosové procento vyslo
14,75 %, coz pro spolecCnost znamena mnohem vétsi vynosy nez predpokladanych 6,5 %.
Co se tyka finan¢niho hodnoceni, tak v obou variantach projekt produkuje dostatecné
mnozstvi zisku uz od prvni roku zivotnosti projektu. Pristavba montazni haly bude
ptinosem pro spole¢nost COMPOSITE COMPONENTS a.s.

Cilem bakalatské prace bylo zhodnoceni moznosti ekonomického hodnoceni a finanéniho
zajisténi investicnich projektt realizovanych soukromym investorem. V obou variantach
bylo zajisténo financovani projektu a byla posouzena ekonomicka efektivnost. Pro

investora bych doporucil variantu B.
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