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ABSTRAKT

Predmétem diplomové prace je hodnoceni investicniho zameéru rozSifeni skladovacich
kapacit ve spole¢nosti ACARA Praha s.r.o. Prace se sklada z teoretické a praktické cCasti.
Teoreticka ¢ast prace obsahuje teoretickd vychodiska pro naplanovani investice,
charakteristiku investic a investi¢nich rizik, déale jsou popsany finan¢ni ukazatele a metody
hodnoceni investic. Prakticka ¢ast je rozdélena na analytickou a projektovou. V analytické
¢asti je provedena situacni analyza spolecnosti vedouci ke zjiSténi informaci o jejim
vychozim stavu, které jsou potfebné pro investicni projekt. Projektova ¢ast je stézejni pro
tuto praci. Na zdklad¢ priniku poznatkli z teoretické a analytické Casti byla vytvofena
projektova Cast, obsahujici sezndmeni s navrhovanym projektem, finanénim planem
a zhodnocenim projektu vybranymi metodami. Projektovd €ast je zakoncena rizikovou

analyzou a doporuc¢enim spolec¢nosti na zékladé ziskanych vysledka.

Kli¢ova slova: investice, investi¢ni projekt, analyza podniku, finan¢ni analyza, hodnoceni

investic, penézni toky, investi¢ni riziko

ABSTRACT

The subject of the thesis is an evaluation of the investment plan for an expansion of storage
capacities in the company of ACARA Praha s.r.o. The thesis consists of two parts -
theoretical and practical. The theoretical part of the thesis contains theoretical basis
for planning the investment, characteristics of investments and investment risks, financial
indicators as well as methods of evaluating investments have also been described
and included. The practical part is divided into analytical and project part. In the analytical
part, a situational analysis of the company is carried out to find out the information
about its initial status that is needed for the investment project. The project part is crucial for
this diploma thesis. Based on the intersection of knowledge from the theoretical
and analytical part, the project part was created, containing an introduction to the proposed
project, financial plan and evaluation of the project by selected methods. The project part

concludes with risk analysis and company recommendation based on the obtained results.

Key words: investment, investment project, business analysis, financial analysis, investment

assessment, cash flows, investment risk
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UvVOD

Lidé casto diskutuji o snaze investovat a zhodnotit sviij majetek. Ne&ktefi investuji
na burze, kupuji dluhopisy a akcie, jini napiiklad stavi domy, kupuji pozemky, zlato nebo
cenné obrazy. Spolecna je jedna vlastnost. Jde o snahu zvysit svou spotfebu v budoucnosti
na ukor soucasnosti. Stejné jako se chovaji jednotlivci, chovaji se i firmy. I firmy chtéji
zhodnocovat své zisky (zlepSeni budouci ekonomické situace na tkor aktudlniho stavu
spolecnosti). Dilezitou soucasti investovani je riziko, které na sebe investice vazou. Nez
se podnik rozhodn¢ investovat, dikladné vypocita podminky, za kterych by byla investice
uskutecnovana. Pfi objemu finan¢nich prostiedk, které jsou soucéésti investice, nelze ucinit
rozhodnuti na bazi pouhych odhadi. Proto i v této praci bude hodnoceni investic vénovéana

zna¢na pozornost.

w I

Zkoumanou problematikou této prace je hodnoceni investicniho zaméru rozsifeni
skladovacich kapacit. S myslenkou daného investicniho zaméru si jiz del$i dobu pohrava

spole¢nost ACARA Praha s.r.o0., na kterou je prace aplikovéna.

Teoretické vymezeni pojml investice (definice, investi¢ni proces), rizika (klasifikace
a analyza rizik), analyza podniku a metody hodnoceni investic pomohou ke spravnému
zjisténi informaci potfebnych k realizaci investi¢niho projektu a jeho naslednému
zhodnoceni. NezZ spole¢nost za¢ne aktivné pracovat na investicnim projektu rozsifovani
skladovacich kapacit, je potfeba vyhodnotit jeji sou¢asnou ekonomickou a trzni situaci. Toto
posouzeni probihd na zakladé komplexni analyzy podniku, jejiZ soucasti je také financni
analyza. Pokud management podniku zjisti, Ze je spolenost zptisobila k takovéto investici
anavySeni skladovacich kapacit, nasleduji jednotlivé kroky vedouci k uskute¢néni investice.
Prvnim krokem je vymezeni a detailni popis projektu. Nésleduje co nejptresnéjsi financni
kalkulace a jeho proveditelnost s maximalnim pfibliZzenim realité. Poté nasleduje Casovy
harmonogram ¢innosti, na ktery navazuji zpisoby financovani investi¢niho projektu a
vyhodnoceni jeho nakladovosti. Projekt je poté hodnocen statickymi a dynamickymi
metodami. Pomoci téchto vysledkli bude posouzena realizovatelnost, vyhodnost a ziskovost
projektu jednotlivych variant, zakon¢ena doporuc¢enimi pro spolecnost. V posledni kapitole
jsou nalezena a ohodnocena rizika, kterd mohou projekt vystavby ohrozit. Rizika jsou
hodnocena na zéklad€ matice rizik. K rizikiim byla pfifazena také opatfeni a mozna feseni,

ktera dopady snizi na minimum.
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CiL PRACE A POUZITE METODY ZPRACOVANI PRACE

Cilem diplomové prace ,,Hodnoceni investicniho zdméru rozsifeni skladovacich kapacit*
je shromézdit teoretické poznatky ke zpracovani investi¢niho zdméru. Dale zpracovat navrh
a ekonomické zhodnoceni rozsifeni skladovacich kapacit a navrzenych variant, zakoncené

zhodnocenim rizik.

Diplomova prace se v prvni fadé zabyva zpracovanim literarni reSerSe pro oblast investic
a investi¢niho planovani. Poté nasleduje analyticka Cast prace, slozena z predstaveni vybrané
spoleCnosti a analyzy jeji vychozi ekonomické a financni situace. Na analytickou Cést
navazuje ¢ast projektova, jejimz cilem je navrh a ekonomické zhodnoceni zdméru vystavby
novych skladovacich kapacit ve srovnani s variantou najmu téchto kapacit. Na konci
projektové casti se nachdzi ekonomické zhodnoceni navrzenych variant a stim

1 zhodnoceni moznych rizik.

Vystupem prace je podpofit nebo zamitnou zamysSleny investiéni zamér. Vysledky
ovliviiujici rozhodovani byly ziskdny nasledujicimi metodami. V prvni ¢asti préce
dominovalo vyuziti literarni reSerSe dostupnych prament. Zpracovani analytické c¢asti
se opiralo o induktivné deduktivni metodu, ktera umoznila navrzeni zaméru a vytvoftila
tak podklady pro zpracované analyzy. Celou praci prostupovala analyticko-synteticka
metoda. Hlavni pouziti zaznamenala v projektové casti diplomové prace, kde diky jejim

vysledklim bylo nalezeno feSeni investi¢niho zaméru.

Obecné metody védeckého zkoumani byly doplnény fadou odbornych analytickych metod
a nastroji. V kapitole 9. byly vyuzity zejména tyto metody: SLEPT analyza, Porteriiv model
péti sil, interni analyza, SWOT analyza a finan¢ni analyza opirajici se o absolutni, rozdilové
a pomérové ukazatele. Diky témto metoddm bylo mozZné zanalyzovat podnikatelské
prostiedi spolec¢nost. Pro uréeni primérnych nakladt na kapital byla pouzita metoda CAPM,
aplikovana v kapitole 11. Ziskané vysledky byly pouzZity v kapitole 12,
kde nasledovalo jejich zhodnoceni v ramci efektivnosti investice, které se opird o data

ziskana ze statickych a dynamickych metod hodnoceni efektivnosti investic.
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I. TEORETICKA CAST
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1 INVESTICE

Odlozena spotiteba, vétsi produkce budoucich statkil, obétovani soucasnych statkl
ve prospéch investi¢nich statki, rychlejsi rist a dalsi aspekty, ze kterych se sklada mozna
definice investic, tomu je vénovana celd prvni kapitola. Pfi rozhodovani firmy,
zda investovat Ci ne, je diilezité znat a pochopit charakteristiku investice, jejich klasifikaci,
druhy investi¢niho rozhodovéni a faze investi¢niho procesu. Na vSechny tyto ¢asti bude

sméfovat pozornost v nasledujicich podkapitolach.

1.1 Klasifikace investic

vvvvv

jako ,,ekonomicka ¢innost, pii které se subjekt (stat, podnik, jednotlivec) vzdava soucasné

spotieby statktl s cilem zvySeni produkce statkll v budoucnosti (Valach a spol., s. 18, 2010).

Investice zplsobuji jak kratkodobé, tak i dlouhodobé zvysSeni ekonomické aktivity. Pojeti

investic mize byt prezentovano z pohledu makroekonomického i mikroekonomického.
Makroekonomicka klasifikace investic

Makroekonomickd klasifikace vychdzi zekonomické teorie, ktera tika, ze se jedna
o kapitalova aktiva, kterd nejsou okamzité spotfebovana. Aktiva jsou pouZzivana k vyrob¢

spotiebnich statkd.
RozliSujeme investice na:

e Hrubé —jedna se o prirlstek investi¢nich statkil, mezi které patii naptiklad budovy,
haly, stroje, zatizeni apod. Jsou vysledkem preferenci, kde se rozhodujeme mezi
vyrobou spotfebnich nebo investi¢nich statkd. Patfi sem také potfizeni a ubytky

nehmotnych fixnich aktiv (licenci) a zména stavu zasob,

o Cisté — investice, kdy se od hrubych investic odecitaji odpisy. Tyto investice

jsou nazyvany jako rozsifovaci (Valach a kol., s. 19-22, 2010).
Mikroekonomicka klasifikace investic

Investice jsou realizovany na trovni podnikli. Podnikové investice maji za cil zvySovani
budoucich uzitkli plynoucich z investic do vyrobnich i nevyrobnich zatizeni. Jsou fizeny
investi¢nim planem podniku, ktery zaznamenava ¢asovy horizont investic, jejich navratnosti

a dal$i ukazatele, které rozhoduji o tom, kdy, do ¢eho a kolik bude podnik investovat.
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Struktura investic je ¢lenéna zrtznych wthla pohledt. Polach a kol. (2012) je cleni

nasledovné:
1. Podle sméru investovani

e _vyrobni — investice podporuji vyrobni sféru zahrnujici pramysl, zemédélstvi,

dopravu, lesnictvi atd.

e nevyrobni — nejsou ureny k prodeji, ale k okamzité individudlni a spolecenské
spotfebé. Patfi sem Skolstvi, zdravotnictvi, statni sprava a dalsi, které

jsou financovany ze statniho rozpoctu (Polach a kol., s. 7, 2012).
2. Podle charakteru reprodukce konstantniho kapitalu

e obnovovaci — pfirtstek stejného fyzického objemu fixniho kapitalu v disledku

technického pokroku,

e rozvojové — kapital, ktery je velmi rychle inovovan, je lepsi investovat do novéjsi,
modernéj$i verze, neZ obnovovat a snazit se zachovat stary kapital* (Polach a kol., s.

7,2012).
3. Podle vnitiniho sloZeni

e pasivni — nazyvané také jako stavebni, a to proto, Ze umoziuji vytvaret podminky

pro vlastni vyrobni proces (sluzbu),

e aktivni — nebo-li strojne-technologicke zvysuji efektivitu stroji a technologii,

o

které jsou soucasti vyrobnich procest‘ (Polach a kol., s. 8, 2012).
4. Podle vlastnictvi investory investice do:
e  soukromého sektoru,
e statniho sektoru,
e druzstevniho sektoru,
e obyvatelstva* (Polach a kol., s. 8, 2012).
Podniky rozeznévaji tii zékladni skupiny investic, do kterych Poléach a kol. (2012) zahrnuyji:

e kapitdlové — diky témto hmotnym investicim vznikaji nové vyrobni kapacity

nebo mohou také rozSifovat ty stavajici kapacity,
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e finan¢ni — jsou investicemi do cennych papirdi, dile se sem zafazuji i vypujcky

podnikatelskym subjektiim, hotovost, ktera je vkladana do bank apod.,

e nechmotné — mezi nehmotné investice patii nakup licenci, know-how, goodwill,
vydaje na védu a vyzkum, vzdélavani a socidlni rozvoj (Synek a Kislingerova,

s. 293, 2015, Polach a kol., s. 8, 2012).

1.2 Investi¢ni rozhodovani

Investice maji za cil zlepSovat ekonomickou situaci podniku, Casto jsou dlouhodobé
a jedna se o V&t obnos pendz. Cim vétsi investice, tim je vétsi riziko. Jak pise Fotr
a Soucek (2011), investi¢ni rozhodovani by mélo vychazet z firemni strategie a podporovat

ji, protoze ta urcuje, jaké jsou firemni cile.

Firemni strategie se d¢li na vyrobkovou (vyrobkovy mix, rozhodovani o vyrobcich
a pritfazeni do skupin naptiklad podle BCG matice), marketingovou (vybér trhii, plisobeni
a strategie proniknuti na tyto trhy), inovacni (produktové zaméteni VaV), financni (struktura
financovani podnikovych Ccinnosti), persondlni (pozadované vlastnosti potencidlnich
zameéstnancil), zasobovaci (organizace vstupt, jejich druhy a celkové zabezpeceni) (Fotr,

Soucek, s.16, 2011).

Investi¢ni rozhodovani je jednim z néstroji zvySovani hodnoty firmy. Proto jsou investice

charakteristické nasledujicimi specifiky:
1. Investice jsou zamé&feny dlouhodobg,
2. mozny vyskyt odchylek od ptivodniho planu,

3. ve vétSing pripadi se jedna o investice, které financné pfesahuji moznosti

jednotlivych ekonomickych jednotek ve vys§i mnoZstvi investovanych prostiedki,

4. jevelice obtizné v jednotlivych fazich projektu zkoordinovat v§echny zainteresované

w7 v

strany s danymi aktivitami investi¢ni ¢innosti,
5. investovani piimo souvisi s pouzitim novych technologii a vyrobk,

6. mohou vznikat vedlejsi ndklady investic (Valach a kol., s. 31, 2010).

1.3 Faze investi¢niho procesu

Realizaci investi¢nich projekti predchazi a nasleduji dalSi Cinnosti. Investi¢ni projekt

je proces, ktery je nejcastéji definovan ctyfmi kroky zndzornénymi na Obr. 1.
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Prizkumna studie |

| = PREDPROJEKTOVA
- PRIPRAVA

|

PROJEKTOVA PRIPRAVA
A REALIZACE VYSTAVBY

|

Udr2ba zafizeni | — PROVOZ

|

ODSTAVENI

Studie proveditelnosti

Zakladni technicka specifikace | —

Uvodni projektova dokumentace | ==

Provadéc| projektova dokumentace | —>

Nékup shufeb a zafizeni | =>

Vystavba | => |

Spusténi a najeti | [

VyuZivani zafizeni | [

Zastaveni provozu zafizeni | -

Likvidace zafizeni | |

Obrazek 1 Investicni proces (Fotr, Soucek, s. 24, 2011)

1. Predinvesti¢ni (pfedprojektova) priprava

vvvvvv

kazdy krok projektu, jeho moznosti a varianty. Odhaluji se podnikatelské pfilezitosti.
Probihd zde vybér nejvhodnéjSich projekti dle predem stanovenych kritérii. Vymezuji

se potfebné zdroje. Prvni faze je sloZena z nésledujicich krok.
a) Odhaleni podnikatelskych prilezitosti (Opportunity/Scounting Study)

Je zé&sadni pro identifikaci mezery na trhu. ZjiSténé pftileZitosti jsou hodnoceny
a testovany, aby byly vybrany jen ty nejefektivnéjsi s nejvetsi pravdépodobnosti

uspéchu (Fotr, Soucek, s. 26, 2011; Valach a kol., s. 47, 2010).

b) PiedbéZna technicko-ekonomicka studie (Pre-Feasibility Study)
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2.

Hodnoti vybrané projekty a posuzuje findlni projekt (pfijat/nepfijat). Tato studie
je spiSe orientacni, s mirou nepiesnosti kolem 30-50 %. Pfipravuje se zpravidla
u vétSich a nakladnéjSich projekta (Fotr, Soucek, s. 27, 2011; Valach a kol., s. 47,
2010).

Provadéci technicko-ekonomicka studie (Feasibility Study)

Zameétuje se na: ,,souhrnny prehled vysledki, zdivodnéni a vyvoj projektu, kapacitu
trhu a produkce, materidlni vstupy, lokalizace a prostiedi, technicky projekt,
organizani  projekt, pracovni sily, Casovy plan realizace, financni
a ekonomické vyhodnoceni véetné hodnoceni rizika projektu* (Valach a kol., s. 47-

48, 2010).

Investi¢ni (projektovani, kontrakéni zajiSténi projektu)

Vytvofeni pravniho, finanéniho a organizacniho rdmce (druhy krok na Obr. 1) pro realizaci

projektu se sklada z Sesti etap, které definuje Fotr a Soucek (2011):

a)

b)

d)

Zpracovani zadani stavby — definuje vlastnosti projektu (pro¢ byl projekt vybran,
jeho cile, velikost projektu a dal$i souvislosti), blizsi specifikace navrhu, realizace

a ukonceni projektu.

Zpracovani tivodni projektové dokumentace (véetné dokumentace vyhodnoceni
vlivu na Zivotni prostiedi), stavebni povoleni - druhy krok
se zabyva projektovou dokumentaci. Projektovd dokumentace je zpracovana
na zakladé zadani stavby a vychazi z informaci v prvnim kroku. Uvodni projektova

dokumentace je tvofena uzemnim rozhodnutim a stavebnim povolenim.

Zpracovani realizacni projektové dokumentace — vytvoreni kompletni projektové
dokumentace. Pozadavky stanovuje stavebni ufad, ktery po piedlozeni veskerych

vykrest, vypoctl a dokumentace vyda stavebni povoleni.

Realizace vystavby — v této etapé probiha vystavba a montaZ vyrobnich zafizeni,
soucasti mize byt 1 uvedeni zafizeni do provozu, zkouSka zafizeni, jeho sprava,
udrzba. Etapa je ukoncena pfedanim zpravy o vystavbé stavebnikovi spolu
s preddavacim protokolem stavby a odklizeni/uklizeni stavenisté do pozadovaného

stavu.
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e) Priprava a uvedeni do provozu, zkusSebni provoz — dodané zafizeni se testuje,
programuje, nastavuje a zkousi se jeho provoz. Zatizeni musi byt na konci etapy

zcela funkcni a musi byt provedeny vSechny pozadované testy a zkousky.

f) Aktualizace dokumentace a systémi — opravy zmén, porovnavani skuteéného
stavu s projektovou dokumentaci a zaneseni odchylek, aktualizace a modifikace
dokumentace a veskerych vypocetnich systémt, systémil vykaznictvi a dalSich

tak, aby korespondovaly s novym projektem.
3. Provozni (vlastni vystavba, operacni)

Existuji dva pohledy na tuto fazi: kratkodoby a dlouhodoby. U kratkodobého je pozornost
soustfedéna na zabéh provozu. Pokud se vyskytnou problémy (nezvladnuti technologického
procesu, nedostate¢na  kvalifikace  pracovniki  apod.), tak  vznikly jiz

v realizacni fazi. (Fotr, Soucek, s. 37, 2011)

Dlouhodoby pohled je orientovan na vynosy a zisky, které maji byt investici produkovany.
Je dilezité reagovat na okolni zménu prostiedi (ceny surovin, poptavka, konkurence)

a prizpisobovat jim svou strategii. (Fotr, Soucek, s. 37, 2011)
4. Ukonceni provozu, likvidace na konci Zivotnosti

Zaveérecna faze projektu je zakonlena ve vétSing€ pripadil likvidaci. Z této faze plynou
naklady, které je potfeba vynaloZzit pifi likvidaci, zéroven se zde nachdzi i1 pfijmy
z likvidovaného majetku. Na likvida¢ni néklady jsou ncékdy vytvateny rezervy, které
se promitnou do hodnoceni projektli a méni 1 ukazatele ekonomické efektivnosti projektu.

Ukonceni provozu muze skoncit také prodejem, z kterého plynou zisky.
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2 RIZIKA INVESTICNI CINNOSTI

Riziko, vyse rizika, moznosti vyskytu rizika a mnoho dalSich atributa, které z velké vétSiny
ovliviiuji nase kazdodenni rozhodovani. Proto budou jejich klasifikaci a analyze vénovany
nasledujici kapitoly, které oziejmi dilezitost rizika, které hraje hlavni roli pfi rozhodovani

manazerQ o investi¢nich projektech.

2.1 Klasifikace rizik

Neexistuje pfesnd a jasna definice rizika. Pro jeho pochopeni vSak 1ze pouzit definici, kterou
uvadi ve své knize Investment Valuation Damodaran (2012). Rika, Ze investofi (lidé
disponujici nevyuzitymi aktivy) jsou ochotni dat k dispozici své nevyuzité prosttedky
nakupem aktiv, pozadujici v ur¢itém casovém horizontu ndvratnost téchto vlozenych
prostiredki ve formé wvynost. V okamziku, kdy realné¢ vynosy =z aktiv nedosahuji

oc¢ekavanych hodnot, hovotime o zdroji rizika.

Rizika jsou ¢lenéna z rlznych uhli pohledu, pficin vzniku (vyskytu), oblasti vyskytu
nebo také pravdépodobnosti vyskytu. Nejcastéjsi klasifikaci, na které se shoduji Fotr,

Hnilica (2014) a Fotr, Soucek (2011), jsou:

e Podnikatelské riziko: riziko s pozitivni a negativni strankou, tzn. rozhodnuti ndm

muze pfinést ispéch 1 neuspéch, riziko se mize objevit, ale také nemusi.

e Cisté riziko: obsahuje pouze negativni stranku a to, Ze existuje moZnost vyskytu
rizika. Toto riziko je vazano predevsim ke ztratdm a Skodam na majetku organizaci

a osob.

e Systematické riziko: postihuje vSechny hospodarské jednotky. Tento druh rizika
je zplisobovan zménami penézni a rozpoctové politiky, zménou danovych zakont
nebo trhu. Je zavislé pfevazné na vyvoji a piisobeni trhu, proto se také oznacuje jako
trzni riziko.

¢ Riziko nesystematické (jedine¢né, specifické): nesystematické riziko je odlisné pro
kazdou firmu. Hlavni roli hraje pfedmét podnikdni. Pro rGzné cinnosti
se nachazeji rtzna rizika, napfiklad: riziko odchodu klicovych zaméstnanct

nebo porucha vyrobniho stroje (Polach a spol., s. 94, 2012).
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e Vnitini rizika: tato rizika plsobi uvnitf firmy. Mezi nejobvyklejsi patii riziko
selhani pracovnik.

délime na:

o Makroekonomické: SLEPT, chceme-li tak PESTLE -> jedna
se o politické, ekonomické, socialni, technicko-technologické, legislativni

a ekologické vlivy makroprostiedi,

o Mikroekonomické: vlivy plsobici vzdy v konkrétnim prostredi jako jsou

dodavatelé, odbératelé, konkurence.

e Ovlivnitelné riziko: jedna se o riziko, které miZeme svym jednanim ovlivnit,
nebo mu piedejit ¢i zamezit jeho vyskytu. Riziko mlzeme ovlivnit dodrzovanim
BOZP, pravidelnym Skolenim zamé&stnanct, ¢astymi technickymi kontrolami strojii

a zatizeni (Polach a kol., s. 94, 2012).

e Neovlivnitelné riziko: patii sem zivelné pohromy (povodné, zemétieseni),
dale také zmény situaci na trhu, naptiklad zména meénového kurzu, vyse cel, Polach

a kol. (2012) uvadi jako ptiklad politickou situaci v zemi a danovy systém.

e Sekundarni riziko: ,,je vyvolano pfijetim urcitého opatieni na snizeni primarniho

rizika* (Fotr, Hnilica, s. 21, 2014).

e Primarni riziko: riziko, které se sklada z vySe uvedenych faktort.

e Rizika ve fazi pripravy a realizace projektu: patii sem rizika, u kterych hrozi,
ze se opozdi terminy projekti, zméni vySe rozpoctu nebo kvalita projektu (Fotr,

Soucek, s. 147, 2011).

e Rizika ve fazi provozu: jsou zde zahrnovany Cinnosti a situace, které¢ doprovazi
projekt pii jeho ¢innosti a mohou jej negativné ovlivnit. Patii sem pokles poptavky,

vznik substitutli, mensi vyroba, nez je kapacita.
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Podle vécné naplné rizika:

a)

b)

d)

g)

h)

Technicko-technologicka: netspéchy pfi vyvoji novych vyrobktl, znehodnoceni

starych vyvoji nové technologie,

vyrobni: pfi nedostatku surovin, materialu a dalSich zdroja, které slouzi k vyrobg,
dochdzi k omezeni provozu, snizeni poctu vyrobkil a nevyuziti potencidlni kapacity

vyroby,

e dodavatelska: vznikaji pii kazdém odbéru zdroja pro vyrobu ¢i prodej pies
dodavatele. Nachézi se zde riziko opozdéné dodavky, dodani Spatného zbozi,

poskozené zbozi, vady na vyrobcich, nizsi kvalita vyrobki,

e provozni (operacni): souvisi Uzce s dodavatelskym rizikem, které miize
zpisobit provozni rizika, do kterych patii riist provoznich nékladii (opravy

stroji a vyrobnich zatizeni),

ekonomicka: do této skupiny patii zvySovani ndkladd ve formé rdstu cen
za suroviny, material, energie a sluzby. Rust ndkladt snizuje na konci roku

hospodarsky vysledek (dale jen HV).

trzni: zde zalezi na tom, zda se vyrobené vyrobky (poskytnuté sluzby) uchyti
na trhu a v jak vysoké mife. Cilem je prodat maximalni pocet vyrobenych vyrobkt

za co nejvyssi cenu, kterou je trh ochoten zaplatit. Trzni rizika délime dale na:
e prodejni: odviji se od velikosti prodeje (poskytnutych sluzeb) na trhu,
e cenova: firmy se snazi o dosazeni urcitych prodejnich cen.

finan¢ni (likviditni): firma nemusi zvladat splacet své zavazky, toto muize byt
zpuisobené napiiklad zvySenim urokové miry. Jedna se o schopnost firmy dostat

svym zavazkiim,
kreditni: neschopnost platit své zavazky na strané odbérateltl a zdkaznikd,

legislativni: zdkony dan¢ho statu, ve kterém firma podnika. Zména legislativy mize

vyvolat zménu v danovych, ochranaiskych, protimonopolnich zdkonech,

politicka: patii sem stavky, nepokoje, boufe, povstani, valky, teroristické akce.
Vldda muze zabranovat podnikani, zavadét velké aZ nepiekonatelné piekazky
pfi zaloZeni podnikadni, zamezovani pfistupll k dileZitym zdrojim a surovindm,

pottebnym k podnikani,
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i) environmentalni: pfi vzniku Skod na zivotnim prostfedi je nutné tyto nasledky
odstranit. Vlada miiZze nafidit opatfeni na ochranu zivotniho prosttedi, které zvysuji

naklady firmy (dané, zvysSeni cen surovin),
j) spojené s lidskym cinitelem: ve firmé jsou kazdodenné provadény stovky
rozhodnuti. Tato rozhodnuti provadi lidé, nejCastéji vrcholovy management, ktery

ovliviiuje chod spole¢nosti. Kazdé rozhodnuti nese sva rizika,

k) informacni: veskerda data a informace, ktera jsou ulozena v pocitacich
¢1 na serverech mohou byt zneuzita. Je zapotiebi ochrana hlavné téch dat, ktera jsou

citlivd a nesmi byt zvefejnéna. Jejich nedostatecné ochrana zpiisobuje velka rizika,

1) zasahy vys$i moci: patii sem havarie, zivelni pohromy, teroristické utoky.

objektivni
subjektivni

kombinované

technické

vyrobni
ekonomické

RIZIKO systematické
INVESTOVANI nesystematické

trzni
inevsti¢ni
financni

socialni

ovlivnitelné

neovlivnitelné

Obrazek 2 Klasifikace rizik (zpracovani viastni dle Drabek, Polach 2008)

Na obr. 2 je graficky znazornéna jedna z moznych klasifikaci rizik. VySe uvedené déleni
je dle ceské literatury. V zahrani¢ni literatufe se uvadi jednodussi ¢lenéni rizik i jeho

definice. Riziko vznikd odchylkou skute¢nych vynosti od neocekavanych vynosu. K této
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odchylce miize dojit z jakéhokoli divodu. Tyto diivody jsou rozdéleny do dvou kategorii

(Damodaran, s. 58, 2014):

e Té&ch, které¢ jsou specifické pro uvazovanou investici -> rizika

pro konkrétni firmu

e Ty, které plati pro vétSinu nebo vSechny investice -> trzni rizika

2.2 Analyza rizik

»Analyza rizika investi¢nich projektl je zamétena na zvySeni pravdépodobnosti tspéchu
projektu a na minimalizaci takového neuspéchu, ktery by mohl vazné ohrozit financni

stabilitu podniku, pfipadné vést az k jeho bankrotu® (Poléach a kol., s. 98, 2012).

Analyza rizika je postup, kterym se objevuji rizika, popisuji, poptipadé hodnoti jejich

dopady, moznosti vzniku a jiné.

Hnilica a Fotr (2014) rozdéluji tento proces na identifikace rizika a stanoveni velikosti rizika.
Identifikace rizik: stanoveni dillezitosti, jehoz soucasti je také urceni pravdépodobnosti
vyskytu  rizik a  velikost  jejich  dopadd. Pro  projekt a  firmu

jsou jejich dopady nebezpecné.

Stanoveni velikosti rizik: cilem je zmé&fit riziko. Riziko je méfeno vétSinou
ve variabilnich charakteristikdch rozdéleni pravdépodobnosti, pokud maji kvantitativni
charakter. Jsou pfitom vyuZzivany ndstroje analyzy rizik (matice rizik, simulace Monte Carlo

a scénafe).

Polach a kol. (2012) uvadi mnohem vice fazi analyzy rizika nez Hnilica a Fotr (2014). Podle
n¢j jich existuje 6:
1. Urceni kritickych faktort rizik investi¢niho projektu: nalezeni faktort, které mohou

projekt v riznych fazich ohrozit ¢i omezit jeho plny chod.
2. Stanoveni vyznamnosti faktorti rizik: ureni miry dblezitosti rizik, diky vyuziti
analyzy citlivosti nebo expertniho hodnoceni. Citlivost udava, jak moc se zméni

projekt, kdyz nastane urc€ité rizikova situace — jak je projekt citlivy.
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3. Stanoveni bodu zvratu investi¢niho projektu: bod zvratu definuje objem produkce
zavisly na podilu fixnich nédkladii k celkovym nékladiim. Dal§im faktorem kritického

bodu je vyse kryciho piispévku na thradu (zisku).

4. Kvantifikace rizik a jeho dasledkli na ekonomicka kritéria projektu: stanoveni rizika
ttemi zpusoby: ¢iselné, pifimo nebo nepfimo. Nejjednodussi stanoveni rizika je

nepiimo. Nepiimé stanoveni se provadi varovnymi scénaii.

5. Piiprava a realizace postupii snizeni rizik: rizika lze eliminovat naptiklad:
odstranénim pficin rizika, snizenim nepifimych dusledkd, vliv ma i1 volba prévni
formy, rizika lze omezovat (provadi se stanoveni hornich a dolnich mezi),
diverzifikace rizik (rozlozeni rizika, nejcastéji do ¢innosti nebo vyrobki), proti riziku
se lze pojistit, vyznamné predejit dopadiim a zmirnit jejich dasledky mohou

1 vytvorené rezervy.

6. Priprava napravnych opatfeni pro budoucnost: jsou vytvaieny plany, ve kterych
nalezneme postup, jak se zachovat v pfipadé, ze identifikovand mozné kriticka

situace nastane.

U investi¢nich projektd byva kladen diraz na to, aby bylo riziko rozlozeno. Toto rozloZeni
se nazyva diverzifikace rizika. Diverzifikace rizika se pouziva, aby se snizilo riziko. Tim, ze
se podnik nespoléha pouze na jednu investici, ale své penéZzni prostiedky rozd¢li
na zaklad¢ portfolia mezi vice investi€nich mozZnosti a pfileZitosti, tak se sniZi riziko.
Diverzifikace je o tom, aby investice byla rozdélena do zcela odliSnych typi projekta (lisit
se mohou predevSim charakterem zhodnocovani vlozenych penéznich prostredki,
nebo délkou vynosnosti z investice), aby jejich Uspéchy ¢i neuspéchy nemély soucasné

dopad na aktudlni situaci spolec¢nosti (Lustig, 2014, s. 11-12).
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3 FINANCOVANI INVESTIC

Aby mohly byt investice realizovany, je potfeba do nich vlozit finan¢ni zdroje. Kazdopadné
ne vzdy firma disponuje vlastnim potiebnym kapitalem, ktery by pokryl potfeby a naklady
investic. Proto jsou zdroje financovani bézn¢ rozdéleny na ty ve vlastnictvi firmy a ptijcené,
nebo-li cizi zdroje.

3.1 Zdroje financovani

,»Obecné lze financovani investic podniku charakterizovat jako cinnost, zabyvajici
se ziskdvanim zdroji (kapitalu a penéz) pro zalozeni, chod a rozvoj podniku,
a to v potiebném objemu, Case a struktufe, pfi optimalnich ndkladech na jejich obstarani
a s definovanou cenou za jejich pouzivani (cena kapitalu, WACC)*“ (Fotr, Soucek, s. 44,

2011).

Cilem je ziskani a rozlozeni finan¢nich zdroji do optimalnich pomérii vlastnich zdroji
ku cizim zdrojim. Jak bylo v prvnim odstavci nastinéno, existuji rizné veli¢iny, podle

kterych se mize nase rozhodovani fidit. Mezi tyto veliiny patfi:
e _WACC - hodnota vazenych primérnych nakladt kapitalu,
e doba splaceni uvéru v piipad¢ ciziho financovani,

e vynosnost vlastniho kapitalu ocekéavana akcionati spolecnosti v piipadé financovani

z vlastnich zdroj,

e penézni toky projektu, zahrnujici ptijmové i1 vydajové toky* (Fotr, Soucek, s. 44,

2011).

Finanéni zdroje jsou rozdélovany podle riiznych hledisek.
Z hlediska mista ziskani zdrojl se déli na:

e Interni zdroje financovani

e Externi zdroje financovani
Z hlediska vlastnictvi jsou déleny na:

e Vlastni kapital (vlastni zdroje financovani)

o Cizi kapital (cizi zdroje financovani)
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3.2 Vlastni zdroje financovani

Vlastni zdroje jsou kapital, nad kterym ma firma veSkerou kontrolu. Fotr a Soucek (2011)

uvadi nasledujici zakladni formy, ze kterych je vlastni kapital tvoren:

o zikladni vklad — je tvofen vklady vlastnikii spolecnosti, urcuje také podilové

vlastnictvi spole¢nosti,

e navySeni zdkladniho kapitilu — vlastni kapital 1ze navysit rozprodanim podilt
na zisku spolecnosti, tzv: emisi akcii. Koupi akcii ziskava akcionat i ¢astecné pravo

na rozhodovani (dle poctu akcii),

¢ nerozdéleny zisk z minulych let — pokud na konci tcetniho obdobi vznikne zisk,
muze byt rozdélen. V ptipadé, ze vedeni rozhodne, Ze se zisk nerozdéli, tak se zisk
pfevede na ptislusny tcetni ucet,

e odpisy — odpisy dlouhodobého hmotného a nehmotného majetku,

e ucasti, subvence a dary.

3.3 Cizi zdroje financovani

Cizi zdroje jsou prostiedky, které¢ jsou firmé na predem stanovenou dobu vyptijceny a musi
byt koncem této lhiity vraceny. Tuto vypujcku lze vratit z vlastnich zdrojl, nebo také z cizich
zdroji. PFi pljéeni cizich zdrojii jsou placeny troky. Uroky zvysuji naklady
na pujcovani téchto prostredkill, proto musi spolecnost vzdy peclivé zvazit, kdy se jim takto

ziskané finan¢ni prosttedky vyplati potidit, a kdy ne.
Fotr a Soucek (2011) ve své knize uvadi nasledujici druhy financovani cizimi zdroji:

e Bankovni uvéry: jsou poskytovany ve formé dlouhodobych ¢i kratkodobych uvéra.
Kazdy Zzadatel o uvér je bankou posuzovan samostatné a jedine¢né. Jedna
se 0 “analyzu bonity zadatele®. Pfi posuzovani se zkoumaji hlavné: vySe obratu,
finanéni zdravi spole€nosti, historie, mize byt poZadovano 1 piedloZeni
podnikatelského zaméru, u kterého je posuzovana rizikovost projektu, nakladovost,

efektivnost a dalsi atributy.

e Obligace: obligaci vydavd emitovanim podnik, s cilem ziskat finan¢ni zdroje.
Majitel obligace nema pravo se podilet na rozhodovani firmy jako to je u akcii. Jedna
se o dlouhodoby cenny papir, a jakoZto cenny papir jsou obligace obchodovatelné na

kapitdlovém trhu.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 27

¢ Firemni (korporatni) financovani: penize lze ziskat dvéma zptsoby:

o Bankovni (finanéni) avér: sttednédobé az dlouhodobé uvéry, které jsou
poskytovany  komerénimi  bankami, pojisStovacimi  spolecnostmi

nebo také penzijnimi fondy.

o Dodavatelsky tvér: dodavatel¢ mohou pii prodeji dlouhodobého majetku
(vyrobni zafizeni, stroje, movita zastava apod...) rozd€lit jeho splatnost
v ¢ase. Odbératel splaci po predem sjednanou dobu tento majetek

a odménou odbérateli za poskytnuti tohoto “Gvéru je urok.

e Projektové financovani: vypljcené penézni prostiedky jsou piimo urcené
konkrétnimu projektu. Tento projekt je obvykle dlouhodoby a finan¢né narocny.
Splaceni toho uvéru probihd jiz od zafatku projektu, a i po jeho dokonceni,

tzn: taze provozu ¢i realizace projektu.

3.4 Financovani projekti z provoznich zdroji

Velmi casto jsou projekty financovany leasingem, tedy z provoznich zdroju. Leasing
je pouzivan nejvice na stroje, auta, nemovitosti, které¢ spadaji do dlouhodobého majetku.
V dob¢ leasingu patii majetek leasingové spolecnosti, které se o n¢j také stard. Po skonceni

leasingu je mozny odkup pfedmétu leasingu do vlastnictvi ndjemce.

Leasing se dé&li na finanéni a provozni (operativni) leasing. Financni leasing
je charakteristicky dlouhodobym prondjmem majetku, provozni (operativni) leasing

je pouzivan na kratkodoby prondjem majetku (Fotr, Soucek, s. 57, 2011).
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4 ANALYZA PODNIKU

Je podnik pfipraveny na urCitou financni zatéz, kterou investice v pocatku oplyva?
Je stabilita firmy dostacujici? Jaké jsou okolni vlivy, které by mohly zkomplikovat investi¢ni
proces, v hor§im ptipad€ chod celé spolecnosti? Je spole¢nost schopna témto vliviim celit?
Na tyto otazky a spousty dalSich hledd odpovéd’ analyza podniku. Analyza podniku se
neprovadi pouze pfi investovani, ale také pti riznych dil¢ich rozhodovani, naptiklad zména
kli¢ového dodavatele, expanze do zahranici, rozsifeni distributorskych kanal apod. Spravné
provedena analyza podniku muze fatdln¢€ ovlivnit jeho dalsi vyvoj v budoucnu. Proto jsou

v této kapitole uvedeny zakladni typy analyz podniku.

4.1 Analyza mikroprostredi podniku

Analyza mikroprostiedi, tedy vnitiniho prostfedi podniku, se zaméfuje na interni procesy
a udalosti ovliviiujici spolecnost. Pozivame nejcastéji dva typy analyz, které jsou uréené pro
obsazeni nejvet§siho mnozstvi informaci potfebnych ke spravnému rozhodovani (investi¢ni,
podnikatelské prilezitosti, expanze apod.) a to Portertiv model péti konkurenc¢nich sil a

SWOT analyzu (kombinace makro a mikro prostiedi).

4.1.1 Portertiv model péti sil

Oznaceni modelu jako pét konkurencnich sil neni zcela ndhodné. Pii pilisobeni tlakil
na podnik hraje vyznamnou roli konkurence, kterd neni pouze jednostrannd. Model

se sklada z péti prvku:
1. Konkurenéni rivalita
2. Hrozba vstupu novych konkurentli na trh
3. Hrozba vzniku substitutl
4. Sila kupujicich
5. Sila dodavatelt

Existuji rizné spekulace o tom, jaké jsou skutecné divody vytvofeni Porterova modelu
(nékdy oznaovan jako Porterova analyza). Nejvice pravdépodobna je teorie,
ze mu nestacila piivodné vyuzivana SWOT analyza, a proto se rozhodl pro vytvotfeni nové
analyzy. Shodné vysledky téchto dvou analyz mohou byt zavadéjici, jelikoz kazda z nich
vypovida o riznych skutecnostech a dané problémy chéape z riznych thli pohledu kazda

jinak.
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4.1.2 SWOT analyza

Analyza je rozd€lena na externi a interni ¢ast. Do externi Casti spadaji pfilezitosti a hrozby,
do té interni silné a slabé stranky podniku. Ziskané informace slouzi k podnikatelskému
planovani a fizeni podniku, nalezeni investicnich ptilezitosti, zlepSovani internich procesii a

spousty dalSich vyhod (Prazska, Jindra, s. 238, 1997).

e S: STRENGTHS — silné stranky
L, Vnitini prostredi
e W: WEAKNESSES — slabé stranky
e O: OPPORTUNITIES — prilezitosti } ——
Vnéjsi prostredi
e T: THREATS — hrozby

Obrazek 3 SWOT analyza (zpracovani viastni dle SWOT analyza, 2021)

Silné a slabé stranky charakterizuji vnitini prosttedi spolecnosti. Vngjsi prostiedi je popsano

prilezitostmi a hrozbami, které¢ podnik obklopuji.

4.2 Analyza makroprostiedi podniku

Pisobeni vngjsich vlivi, které nelze zastavit. Lze vSak znacné zmirnit a ovlivnit dopady
tohoto plsobeni. Pfi spravné analyze se firma muze vtomto proménlivém a tézce
definovatelném prostiedi branit. Existuje mnoZstvi metod, které toto prostfedi zkoumayji,

mezi nejznaméjsi patii SLEPT (PESTLE) analyza.

4.2.1 SLEPT analyza

SLEPT analyza primarné zaméfujici se na vnéj$i okoli podniku. Vnéjsi vlivy
jsou komplexné obsaZeny touto analyzou, v Castych piipadech rozSifujici se na analyzu
PESTLE, kde jsou kromé faktori socidlnich, legislativnich, ekonomickych, politickych
a technologickych zahrnovany i environmentalni. ZaClenéni environmentéalnich faktori

vvvvvv

SVEtE.
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5 FINANCNI ZDRAVI SPOLECNOSTI

Bez toho, aniz by bylo podrobné prozkouméno finan¢ni zdravi spolecnosti, neni analyza
podniku tUplnd. Ke zhodnoceni se pouzivaji tii skupiny ukazatelti. Prvni skupinou
jsou absolutni ukazatele, které 1ze vypocitat na zaklad¢ fadkt rozvahy a vysledovky. Skupina
rozdilovych  ukazatelt  je  charakteristickd rozdily mezi ftadky rozvahy

a vysledovky. Posledni a nejvice vyuZzivanou skupinou jsou pomérové ukazatele.

5.1 Absolutni ukazatele

Data pro vypocet absolutniho ukazatele jsou ziskavany ptfimo z finan¢nich vykazii v ramci
jednoho tadku rozvahy nebo vysledovky. Absolutni ukazatel ziskdme porovnanim dvou
¢i vice obdobi, vysledkem je rozdil absolutnich hodnot, které jsou udavany za bézné,

a jemu piedchazejici obdobi (Kubickova, Jindfichovska, s. 84, 2015).

absolutni ukazatel zmény (rozdil) = ukazatel;,, — ukazatel;

(5.1)
Legenda:

i potadové Cislo obdobi
Zdroj: (Kubickova, Jindfichovska, .84, 2015)

Absolutni ukazatel zmény vypocitame, kdyz od ukazatele v roce i+1 odecteme ukazatel
v roce 1. Rozdilové ukazatele nemaji velkou vypovidajici schopnost, protoze nelze srovnavat
vyvoj ruznych polozek, pouze téch, které se nachdzi na stejném fadku rozvahy nebo

vysledovky (Kubickova, Jindfichovska, s. 84, 2015).

5.2 Rozdilové ukazatele

Rozdilové ukazatele vychédzi z rozvahy a vykazu zisku a ztraty. Déli se na tfi skupiny.
Ukazatele fondl a finanénich prostfedkii Cerpaji data z rozvahy. Druhy, ukazatel zisku
na raznych trovnich, bere udaje z vykazu zisku a ztrat. Posledni ukazatel vyuziva mimo jiz
zminénych také data, kterd se nenachazi v Ucetnich vykazech (z kapitalového trhu...)

(Kubickova, Jindrichovska, s. 97, 2015).

5.2.1 Ukazatele fondu finan¢nich prostredki

Udévaji mnozstvi likvidnich prostfedkii podniku, které jsou k dispozici. Likvidita

je chapana jako schopnost podniku uhrazovat zavazky. Zjist'uji se tfi nejhlavnéjsi fondy:
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Cisté pohotové prostiedky, Cisté penézné-pohledavkové fondy a Cisty pracovni kapital
(Kubickova, Jindfichovska, s.97, 2015).
Cisty provozni (pracovni) kapital (Net Working Capital)

,lento kapital je objemem obéznych aktiv snizenym o objem kratkodobych zavazku (5.2),
tj. o tu ¢ast obéznych aktiv, kterd jsou vdzana na hradu kratkodobych zavazkt (dluhi)

(Kubickova, Jindfichovska, s. 98, 2015).

CPK = 0béina aktiva — Kratkodobé zavazky (5.2)
Legenda:
CPK Cisty pracovni kapital

Zdroj: (Kubickova, Jindfichovska, s.97, 2015)

Cisty pracovni kapital mize vyjit kladny nebo zaporny (Obr. 4). Pii kladném vysledku
podnik disponuje volnymi ob&znymi aktivy. Zaporny vysledek nam znaci, ze ¢ast stalych
aktiv je financovéana kratkodobymi zdroji a jednd se o rizikovou hodnotu (Kubic¢kova,

Jindtichovska, s. 98, 2015).

Kladna hodnota CPK Zaporna hodnota CPK
Vlastni kapital Vlastni kapital
Stala aktiva Stala aktiva Cizi kapitdl
Cizi kapital dlouhodoby
_ dlouhodoby v
CPK (kladny) CPK (zaporny)
Cizi kapital
Cizi kapital , ,
Obézna aktiva Obé&zna aktiva kratkodoby
kratkodoby

Obrazek 4 Cisty pracovni kapitdl ve strukture rozvahy (zpracovani viastni dle Kubickova,

Jindrichovska, s.99, 2015)

5.2.2 Ukazatele zisku na raznych drovnich

Podniky casto svoji spéSnost hodnoti na zdklad€ vysledku hospodaieni (dale jen VH), ktery
se kazdoro¢né sestavuje. VH nalezneme také ve vykazu zisku a ztraty. V tomto vykazu ma

VH tfi podoby: provozni, finan¢ni a mimotadny, urcuji vykon podniku.
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1. uroven: Vysledek hospodareni (zisk) za ucetni obdobi po zdanéni
(Earnings after taxes, EAT)

2. Uroven: +Dan z pFijmu
vysledek hospodareni (zisk) pred zdanénim
(Earning before Taxes, EBT)

3. Uroven: + Nakladové uroky
Vysledek hospodareni (zisk) pred tGroky a zdanénim
(Earnings before Interest and Taxes, EBIT)

4 Uroven: + Odpisy dlouhodobého majetku
Vysledek hospodareni (zisk) pred uroky, odpisy a zdanénim

(Earnings before Deprecation, Interest and Taxes, EBDIT)

Obrazek 5 Urovné zisku (zpracovani viastni dle Kubickova, Jindrichovska, s.107, 2015)

Na obrazku 5 vidime, Ze zndme 4 urovné zisku. Prvni Grovni je zisk po zdanéni (dale EAT),
ve druhé urovni se nachazi zisk pfed zdanénim znamy jako EBT. Tieti uroven
je tvofena VH pted uroky a zdanénim (EBIT) a v posledni trovni se nachdzi VH

pted uroky, odpisy a zdanénim (EBDIT).

5.2.3 Ukazatele na bazi pridané hodnoty

Na bazi ptidané hodnoty jsou pouzivany tyto ukazatele: ekonomicka pridana hodnota

(EVA), pouzivana pro zjiSténi ekonomického zisku s cilem co nejvyssi hodnoty (Kubickova,

Jindtichovska, s. 303, 2015). Je vypocitana podle vzorce (5.3).

EVA ( NOPAT: WACC) Capital 5.3
=\ — X .

t Capital,_, apitate—q (5.3)

Legenda:

NOPAT Cisty provozni zisk pred zdanénim

WACC primérné vazené naklady kapitalu

Zdroj: (Kubickova, Jindfichovska, s. 303, 2015)

Trzni pfidana hodnota (MVA), kterou lze vypocitat jako rozdil mezi sou¢asnou hodnotou
firmy a hodnotou, ktera vznikla vlastniky firmy — pfidanou hodnotou zohlednujici finan¢ni
strukturu podniku i se vSemi souvisejicimi naklady (Kubickovéa, Jindiichovska, s. 311,

2015).
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5.3 Pomérové ukazatele

Pomérové ukazatele jsou metodou fundamentélni analyzy. Tato analyza zkoumd zdravi

podniku. Patfi mezi nejvice pouzivané analyzy podniku pro urceni jeho finan¢ni situace.

Pomérovych ukazateli existuje mnoho a jsou také fazeny dle riznych kli¢t do kategorii.

Kubickova a Jindfichovska (2015) je ve své publikaci fadi do dvou kategorii:

e Provozni ukazatele — u téchto ukazateli se vykonnost podniku méii a vyjadiuje

ve vztahu k urovni vyuzivani disponibilnich prosttedki firmy*.
e Financ¢ni ukazatele — se zamétuji na finan¢ni podminky podniku a na to, jak podnik
hospodafi.

Ukazatele jsou déle ¢lenény do dalSich skupin. Mezi nejvice pouzivané a také zndmé

pomérové ukazatele patii:

5.3.1 Pomérové ukazatele rentability

Rentabilitou je zkouména efektivnost vynaloZenych prostfedkd, tedy kolik jsme ziskali
na zaklad¢ nami vlozenych prostredkl, jedna se o pomér vstupti a vystupt udavany nejcasteji
v procentech.

Vystu
YSTUP % 100 = %)

Efektivnost = Vst (5.4)

Zdroj: (Kubickova, Jindfichovska, s. 120, 2015)
Z uvedeného vzorecku lze vypocitat rentabilitu (vynosnost) nasledovne:

Zisk
Rentabilita = x 100
entabria Vynalozené prosttedky (5.5)

Zdroj: (Kubickova, Jindfichovska, s. 120, 2015)

Na zaklad¢ rentability vlastniho kapitialu (Return on Equity, ROE) se vlastnici kapitalu
pfi investovani rozhoduji, zda budou investovat vlastni nebo cizi kapital (Kubickova,
Jindfichovska, s. 123, 2015).

EAT
100

ROE = X
Vlastni kapital (5.6)

Zdroj: (Kubickova, Jindfichovska, s. 122, 2015)
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Ukazatel rentability vloZeného kapitalu (Return on Assets, ROA) sleduje management
podniku. Za vlozeny kapitdl jsou povazovana vSechna aktiva, ktera byla pouzita
k financovani veskerych prosttedkii (Kubickova, Jindfichovska, s. 124, 2015).

EBIT

ROA = Celkova aktiva

100

(5.7
Zdroj: (Kubickova, Jindfichovska, s. 124, 2015)

Rentabilita dlouhodobého kapitialu (Return on Capital Employed, ROCE) hodnoti
vykonost dlouhodobého kapitalu. Dlouhodobym kapitalem je kapital pouzivany po dobu
delsi nez jeden rok. NejCastéjSim typem je vlastni kapitdl (Kubickova, Jindfichovska,
s. 127, 2015).

EBIT o
Dlouhodoby kapital

ROCE = 100 (5.8)

Zdroj: (Kubickova, Jindfichovska, s. 127, 2015)

O pouziti dlouhodobého kapitalu vlozeného do podniku vypovida rentabilita investice
(Return on Investment, ROI). Dlouhodoby kapital predstavuje miru zisku za urcity ¢asovy

interval, ve kterém byly vloZené prostiedky vazany (Sedlacek, 2011, s. 56-57).

ROl = EAT y
~ Dlouhodoby kapital (-9)

Zdroj: (Sedlacek, 2011, s. 56-57)

5.3.2 Pomérové ukazatele likvidity

Likvidita pfedstavuje schopnost podniku hradit své zavazky vcas a ve pfedem zjednané vysi.
Ktomu podnik potfebuje vlastnit urcit¢é mnozstvi majetku  (finan¢niho
¢1 nefinan¢niho charakteru). Bézn¢ se setkdvadme s rozliSenim likvidity na tfi stupné
(Kubickova, Jindfichovska, s. 131-132, 2015):

Obézna aktiva
Kratkodobé zavazky (5.10)

Bézna likvidita (3. stupné) =

Obéina aktiva — Zasoby (5.11)

Pohotova likvidita (2. stupng) =
ohotova likvidita (2.stupné) = —r—rr o zavazky
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Kratkodoby financni majetek
Kratkodobé zavazky (5.12)

Pohotova likvidita (1.stupné) =

Zdroj: (Kubickova, Jindfichovska, s. 132-134, 2015)

Bézna likvidita udava, jak je firma schopnd splacet svoje zavazky, které jsou splatné
do jednoho roku. Idealni hodnota by se méla nachazet nékde mezi 1,5 — 2,5. Likvidita
na urovni druhého stupné je charakteristickd penézné-pohledavkovym fondem. Vysledna
hodnota tohoto ukazatele by se méla nachazet v intervalu od 0,5 do 1,5. Prvni stupeii
likvidity je obCas nazyvan nejpiisn€jSim ukazatelem. Pométuje kratkodoby finan¢ni majetek
a kratkodobé zavazky. V idedlnim ptipadé nabyva hodnot 0,2 az 1,0 (Kubickova,
Jindfichovska, s. 132-134, 2015).

Ukazatele kryti aktiv jsou doplinkové ukazatele k ukazatelim likvidity a zadluzenosti.
Vychézi zrozvahy a udavaji, zda jsou vybrané polozky kryté t€émi spravnymi zdroji
a zda jsou dodrzovéana dand pravidla (zlaté bilancni pravidlo, pravidlo opatrného

financovani, pravidlo vyrovnavani rizika) (Kubickova, Jindfichovska, s. 136, 2015).

Patii sem tyto ukazatele:

o , . . VK+ DCZ
Ukazatel kryti stalych aktiv dlouhodobymi zdroji = ————— X 100
SA (5.13)
A . . VK
Ukazatel kryti stalych aktiv vlastnimi zdroji = SA x 100 (5.14)
Ukazatel kryti stalymi zdroji I = VK+DCZ><100
azatel kryti stalymi zdroji I = oA (5.15)

Ukazatel kapacity samofinancovani

Vlastni kapital vnittniho ptivodu
= ———— — X 100 (5.16)
Investitni vydaje za obdobi

Legenda:
VK vlastni kapital
DCZ dlouhodobé cizi zdroje

SA stala aktiva
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CA celkova aktiva (eventualné stala aktiva)

Zdroj: (Kubickova, Jindfichovska, s. 137-138, 2015)

5.3.3 Pomérové ukazatele zadluzenosti (finan¢ni struktury)

Pfi financovani investic mize nastat situace, kdy je cizi kapitdl méné nakladny nez vlastni
kapital. Pokud je vyhodnéjsi cizi kapitél, jedna se o tzv. pakovy efekt a cizi kapital zvySuje
vynosnost vlastniho kapitalu (Kubickova, Jindtfichovska, s. 141, 2015).

Optimalni slozeni kapitalu se posuzuje pomoci primérnych nakladt na kapital (WACC),

ktery je vypocitan dle néasledujiciho vztahu:

Prim.nakl.na kapital (WACC) = ‘C/'_j X1, + g—j X1.(1—1t) (5.17)
Legenda:
VK vlastni kapital
CK cizi kapital
CA celkovy kapital
Fa oc¢ekavana mira vynosu z akcii (v %)
re urokova mira (v %)
t sazba dané

Zdroj: (Kubickova, Jindfichovska, s. 141, 2015)

Vysledek primérnych nakladii na kapital je udavan v procentech. Jedna se o soucet vlastniho
a ciziho kapitalu, upraveny o ocekdvanou mirou vynosnosti z akcii, irokovou miru a sazbu

dané, jak je patrné z rovnice (5.17).

Dalsi ukazatele zadluzenosti jsou:

C
Ukazatel vétitelského rizika = A x 100 (5.18)

Koeficient samofinancovani = TR 100 (5.19)

CK
Ukazatel podilu ciziho a vlastniho kapitalu = VK x 100 (5.20)
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Mira finan¢ni samostatnosti = Z—g x 100 % (5.21)
Doba splaceni dluhu = M
EBITDA (5.22)

Legenda
CK cizi kapital
CA celkova aktiva
VK vlastni kapital
NU nakladové uroky

Zdroj: (Kubickova, Jindfichovska, s. 142-148, 2015)

Optimalni hodnota véfitelského rizika je 50 % a vypocitana dle vztahu (5.18).
Pti zjistovani koeficientu samofinancovani jsou vlastni zdroje podé€leny celkovym pocétem
zdrojl. Vyuziva se jako dopln€k k ukazateli vétitelského rizika. Pii jejich souctu dostavame
hodnotu 100 %. Ukazatel podilu ciziho a vlastniho kapitalu vyjadfuje, jak moc je vlastni
kapital zadluZzen, kdyby se zn¢&j hradily cizi zdroje. Pfi hodnotach pievysujicich 100 %
nestaci vlastni kapital uhradit dluhy. Mira finan¢ni samostatnosti je pfevracenou hodnotou
ptedchoziho, tj. ukazatele podilu ciziho a vlastniho kapitdlu. Idedlni hodnota
je 100 %. Vysledkem doby splaceni dluhu je pocet let. Zjist'uje, za kolik let podnik splati
své zavazky (dluhy). Hodnota se pohybuje kolem 3,5 let (Kubickova, Jindfichovska,
s. 143-148, 2015).

5.3.4 Pomérové ukazatele aktivity (obratovosti)

Vypovida pfedevsim o tom, jak podnik naklada s prostiedky, za které potizuje aktiva, ktera
jsou déale modifikovana a pfeméiovana do dalSich forem a tvofi zisk podniku (Kubickova,
Jindfichovska, s. 152, 2015).

Zvolena polozka aktiv (pasiv)
Trzby (vynosy za obdobi) (5.23)

Doba obratu =

Triby (Vynosy)

Rychlost obratu =
YOSt 0BTt = 7 solena polozka aktiv (pasiv) (5.24)

Zdroj: (Kubickova, Jindfichovska, s. 152, 2015)
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Z vyse uvedeného vztahu ziskdme pocet obratek, to znamena kolikrat za obdobi, které jsme
si vybrali, uskute¢nila vybrana polozka aktiv/pasiv sviij kolob¢h. Misto vybrané polozky

aktiv/pasiv dosazujeme zasoby, pohledavky nebo zavazky (Kubickova, Jindfichovska, s.
152, 2015).
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6 HODNOCENI EFEKTIVNOSTI INVESTICE

Po rozhodnuti o realizaci vybrané investice je na fad¢ detailni hodnoceni efektivnosti
investice. Dopiedu budou vycisleny penézni toky a tim se zajisti ur¢ita odhadnutd mira
jistoty ziskovosti (ztratovosti) investice. K vypoctu efektivnosti investice se pouzivaji podle

Synka (2011, s. 301-302) tyto metody:
e Statické — nerespektujici faktor Casu;

e Dynamické — respektujici faktor Casu, zalozeny na diskontovani veSkerych dat

vstupujicich do vypoctu.

6.1 Statické metody hodnoceni efektivnosti

Statické metody hodnoceni efektivnosti investic jsou zaloZzeny na neménnych podminkach
okolnich vlivl investice. Tyto podminky lze uvazovat pouze pii kratkodobém hodnoceni
investic. Pii dlouhodobém hodnoceni se podminky méni, také i faktor ¢asu, ktery statické
metody neuvazuji. Jednd se spiSe o metody dopliikové, pomocné k ziskani aktudlnich

informaci. Nejsou pouzivany pro dlouhodobé hodnoceni (Polach a kol. s. 57, 2012).

6.1.1 Vypocet rentability

Rentabilita udava ziskovost investice. Vysledna hodnota ukazatele je ovlivnéna objemem
produkce a naklady, které byly investici vyvolany. Pro zjisténi vysledku se pouziva vztah

znazornén rovnici (6.1).

R= g x 100 % (6.1)
Legenda:
R rentabilita investice
P prumérny ¢isty rocni zisk
C vynaloZené naklady

(Poléach a kol. s. 59, 2012)

Tato metoda je hojn€ vyuzivana také pro porovnani projekti, které se 1i$i dobou ekonomické

Zivotnosti projektu.
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6.1.2 Vynosnost investice

Mezi ukazatele vynosnosti investice se kromé zisku (zamétuje se na rozSifovani investic)
zahrnuji také dalsi kladné penézni toky. Mezi né patfi i odpisy jako jedny z téch
vyznamnéjSich. Odpisy tvoii kapital, diky kterému Ize obnovit investice (Polach a kol.

5. 59, 2012).

V= % X 100 % 6.2)
Legenda:
14 vynosnost investice
CF cash flow (tok penéznich prostredk)
IC investovany kapital

Zdroj: Polach a kol. s. 59, 2012

V citateli se nachéazi cash flow (CF) vyprodukované investici a ve jmenovateli investi¢ni
vydaje (IC). Tento ukazatel stanovi, ,,kolik korun novych zdrojt (kladnych penéznich toki)
investice vyprodukovala z jedné vlozené koruny investi¢nich vydaji* (Polach a kol. s. 59,

2012).

6.1.3 Doba navratnosti (doba splatnosti) investice

,J€ to doba, za kterou se projekt splati z vynosii investovani — cash flow* (Polach a kol. s.60,
2012). Je ptevracenou hodnotou vynosnosti investice. Doba névratnosti stanovuje, kdy jsou
prostfedky, které jsme do investice vloZili, navraceny zpét. Po navraceni investovanych

prostfedkil dochézi ke zhodnoceni investice.

Ds = é—i (6.3)
Legenda:
Ds doba splatnosti
IC investovany kapital
CF cash flow (tok penéZnich prostiedkii-ro¢ni)

Zdroj: (Poléach a kol. s.60, 2012)

Z vynosnosti kapitalu lze vypocitat dobu splatnosti pii dosazeni ro¢niho cash flow.

Jednoduchost a pfesnost interpretace ziskanych vysledkl patii mezi prednosti této metody.
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Uskali se nachazi jako i u viech statistickych metod v nerespektovani faktoru dasu. Navic

neni kalkulovano s pfijmy, které je za dobu splaceni investice schopné vyprodukovat.

6.2 Dynamické metody hodnoceni efektivnosti

U dynamickych metod hodnoceni efektivnosti je bran v uvahu ¢asovy vyvoj investice.
Investované prostfedky v ¢ase ztraci svou hodnotu. Pokud vysledkem investice jsou penize
vjejich nejbéznéjsi formé, je =zapotiebi jejich hodnotu v letech snizovat (vynos
je diskontovan a jeho hodnota se snizuje, pokud se jedna o lineadrni vynos). V piipadé
investice, na kterou je zamétena diplomova prace, hodnota nemovitosti (skladovaci haly)

v Case roste (podlozeno analyzou ristu cen nemovitosti v fad¢ let za sebou).

6.2.1 Cista soutasna hodnota (NPV)

Pro vyjadfeni toho, jakou budou mit budouci hodnotu dnes vynalozené prostiedky,

1ze vyuzit rovnici (6.4).
- CF,
NPV = Z —t__Ic ©6.4)
— 1+t
Legenda:
NPV ¢ista soucasnd hodnota
CFt penézni toky v jednotlivych letech
n doba Zivotnosti projektu
r diskontni irokova mira
IC investovany kapital

Zdroj: Cista sou¢asna hodnota, ©2011-2016

Kdyz dnes vypocitame hodnotu nékladii nebo ptinosti z hlediska hotovosti, oznacime tento
vypocet jako soucasnou hodnotu (PV). Podobn¢ definujeme cistou soucasnou hodnotu
(NPV) investice do projektu jako rozdil mezi soucasnou hodnotou jeho pfiinosi

a soucasnou hodnotou jeho nakladu.

Hodnota nakladu, pfinost, kterd je ptepoctena do soucasné hodnoty na zaklad€ hotovosti
(PP - penéznich prostfedkll), je oznaCovana jako present value (PV). Net present value
(NPV) nasledné zjistime, kdyz od soucasnych ziskii tzn: present value benefits odeCteme

soucasné naklady tzn: present value costs (Berk, DeMarzo, s. 66, 2014).
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NPV = PV(Benefits) — PV (Costs)

(6.5)

Legenda:
NPV ¢ista soucasnd hodnota
PV soucasna hodnota (ziskl a nakladit)
Zdroj: Berk, DeMarzo, s. 66, 2014
Cistou sou¢asnou hodnotu lze vypoéitat i podle rovnice (6.6):

NPV = PVCF - IC (6.6)
Legenda:
NPV Cistd soucasnd hodnota
PVCF soucasna hodnota odhadu budoucich penéznich tokti
IC investovany kapital

Zdroj: Berk, DeMarzo, s. 66, 2014, Polach a kol. s.64, 2012

Podle matematického vzorce je NPV vypocitana jako souc¢asna hodnota cash flow (PVCF)
minus investovany kapital. Pfedpoklad NPV je zalozen na tom, Ze je vynosnost diskontni

sazbou (Noreen, Brewer, Garrison, 2014, s. 589-590).

6.2.2 Index rentability (PI)

»Index ziskovosti nebo i pomér penéznich piijmu a kapitadlovych vydaji je vypocitan jako
pomér soucCasné hodnoty odhadu budoucich penéznich tokt (PVCF) a investovaného

kapitalu (IC)“ (Polach a kol. s. 70, 2012).

o PVCF (6.7)
G
Legenda:
IR index rentability
PVCF soucasnd hodnota odhadu budoucich penéZnich toka
IC investovany kapital

Zdroj: (Poléach a kol. s. 70, 2012)
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Pii ziskdvani zavéri z metody indexu rentability hodnotime metodu nésledovné: ¢im

je index vétsi, tim je pro podnik vhodnéjsi investovat do projektu, jelikoz je ekonomicky

vyhodné;jsi (Polach a kol. s. 70, 2012).

6.2.3 Vnitini vynosové procento (IRR)

Internal Rate of Return ve zkratce IRR, tedy vnitini vynosové procento je dal§i metoda, ktera
bere vuvahu faktor Casu. IRR jako trzni Urokovd mira (sazba) vyjadiuje skute¢nou
rentabilitu investice, resp. kapitalu, a soucasné i procento nejvyssiho mozného trokového

zatizeni podniku® (Polach a kol. s. 68, 2012).

Hlavni myslenku uvadi Berk DeMarzo (2014) ve své knize takto: jestlize IRR je vyssi nez
naklady pfilezitosti na kapital, méli bychom tuto investi¢ni pfilezitost vyuzit (dochazi
ke zhodnoceni kapitalu), pokud vSak je IRR niz§i nez pfilezitostna cena kapitalu, meli

bychom tuto pfilezitost odmitnout.
Pravidlo investovani:
,,IRR >k =investovat

IRR <k = neinvestovat* (Polach a kol. s.68, 2012).

IRR = k4 + __NPh X (ky — kq) (6.8)
NPV, — NPV,
Legenda:
IRR vnitini vynosové procento,
ki diskontni sazba, pfi niz je NPV>0,
k2 diskontni sazba, pfi niz je NPV<0,
NPV kladna NPV, pii diskontni sazb¢ ki,
NPV > zaporna NPV, pii diskontni sazbé¢ k»,
k diskontni sazba firmy (poZadovana mira efektivnosti)

Zdroj: Polach a kol. s. 68, 2012

Ptedpokladem pro IRR je mira navratnosti, ktera je ziskana z penéznich tokl, a tim
se jedna o vnitfni miru navratnosti projektu. Pii vysokém IRR piestava byt tento pfedpoklad
redlnym. V praxi se pracuje s pfedpokladem, Ze je mira vynosnosti rovna diskontni sazbé

(Noreen, Brewer, Garrison, 2014, s. 589-590).
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7 SHRNUTI TEORETICKE CASTI A STANOVENI PREDPOKLADU
PRO PRAKTICKOU CAST

Kapitoly teoretické Casti prace jsou spiSe zaméfeny na vysvétlovani pojmu, predstaveni
metod pro analyzy, stanoveni matematické zékladny rovnic pro vyuziti v dalsi Casti

této diplomové prace.

Mezi prvnimi fadky prace byla podrobné rozpracovana klasifikace investice, ve které¢ jsou
investice podle odborné literatury ¢lenény na makroekonomickou a mikroekonomickou
klasifikaci. Po tomto vymezeni nasleduje objasnéni investi¢niho rozhodovani, skladajici
se ze Ctyt hlavnich casti, které obsahuji jednotlivé dil¢i kroky investi¢niho rozhodovani.
Vzhledem k tomu, ze jiz na zacatku prace byl témét ve vSech ,,padech® skloniovan pojem
riziko, po objasnéni investi¢niho procesu byl vymezen prostor pravé pro jeho klasifikaci
a definici. V préci bude také aplikovana rizikova analyza, a proto je jeji postup soucasti

kapitoly investi¢nich rizik.

Je jiz ztejmé, co je investice, jak ji provést i role rizika v tomto procesu. Porad vsak neni
znamo, ¢im Ize investici financovat. A tomu se vénuje prave tieti kapitola, rozlisujici zdroje
financovani na vlastni, cizi a provozni zdroje. Zda podnik disponuje ¢i nedisponuje
pottebnymi zdroje lze zjistit podrobnou (finanéni) analyzou podniku, ktera vypovida o jeho
pusobeni z riznych wthld pohledu. Analyza podniku zkoumé jeho mikroprostiedi a také
makroprostifedi. Pro Uplnou analyzu je potieba znat finanéni zdravi spole¢nosti popsano
v paté kapitole. Finanéni zdravi spolecnosti se zjiStuje absolutnimi, rozdilovymi

a pom¢rovymi ukazateli.

Posledni kapitola v teoretické ¢asti je vénovana metoddm hodnoceni efektivnosti investice.
Tyto metody budou stéZejné vyuzivany v praktické ¢asti pro zhodnoceni celého investi¢niho
projektu a jeho variant. Tradicn€ se d€li na statické a dynamické. Statické metody
nezohlediuji pfi svych vypoctech faktor asu, a proto jsou pro tuto prace méné vyznamné.
Dynamické metody faktor Casu zohlednuji ve formé diskontovanych penéznich ptijmil.

vvvvvv

bude vénovana znacna pozornost v souvislosti s hodnocenim investi¢niho projektu.
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II. PRAKTICKA CAST
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8 CHARAKTERISTIKA SPOLECNOSTI

Pod touto hlavni kapitolou nasleduje pfedstaveni vybrané spolec¢nosti, kterou je firma Acara
Praha s.r.0., v jejimz strategickém planu hodlad management spolecnosti provést potencialni
investici. Ve stru¢nosti bude predstavena historie spolecnosti, organizacni struktura a jeji

cile.

8.1 Zakladni charakteristika spole¢nosti

Spolecnost, kterou se tato diplomova prace zabyva, nese nazev Acara Praha s. r. 0. (dale jen
Acara). Jeji vznik se datuje k roku 1999. Od t¢ doby vzniklo mnoho novych prodejen.
Aktualné jsou zédkaznikiim k dispozici 4 prodejny (Litomysl, Strasnice, Cestlice, Zvolen)

a pevny tym zaméstnancd, ktery se starad jak o zakazniky, tak i o dalsi rozvoj spole¢nosti.

Jednatelem spolecnosti je Jaroslav Stibor jakozto i statutdrni organ, ktery zastupuje

spolecnost samostatne.

Zakladni vklad spole¢nika byl 100 000 K¢ a zaroven tvoii zakladni kapital. Vklad
je splacen v jeho plné vysi (100,00 %) (ACARA Praha s.r.0., ©2000-2021).

8.1.1 Pravni forma a pfedmét podnikani

Pravni forma firmy Acara Praha je spolecnost s ru¢enim omezenym. Pfedmétem podnikéani
je nakup zboZi za G€elem jeho dalsiho prodeje a prodej zboZi, zprostiedkovatelska ¢innost
v oblasti obchodu, inZenyrskd ¢innost v investi¢ni vystavbé, dokonCovaci stavebni prace,
¢innost technickych poradct v oblasti stavebnictvi a architektury, specializované stavebni
¢innosti, montaz, opravy a rekonstrukce chladicich zafizeni a tepelnych cerpadel (ACARA

Praha s.r.o0., ©2000-2021).

8.1.2 Mise, vize a poslani spolecnosti

Misi spolecnosti je pomahat lidem v nesnazich. M4 padesati ¢lenny tym pracovnikd,
ktefi jsou ochotni a vysSkoleni tak, aby byli schopni zodpovédét zdkaznikiim otazky
v oblastech aplikacni technologie, pfimych dodavek na stavenisté a dalSi individudlni
dotazy. Jsou ochotni komplikace a problémy feSit operativné, v piipadech vyZzadujicich
to také 1 osobné v terénu (Katalog 2021/2022 spolecnosti Acara s.r.o., 2021).

Vizi spolecnosti je stat se hlavnim vyrobcem list na domacim trhu a zndmym dodavatelem

na zahrani¢nich trzich. Toho v§eho chce docilit v rdmci zachovani Spickové kvality vyrobki

bez cenovych zmén a prodlouzeni délek dodavek zbozi. Spolecnost zprostiedkovava prodej



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 47

1 svétovych znacek, mezi které patii ISOMAT, STAUF, VELOSIT a DL CHEMIKALS.
Acara si ptipsala i zrozeni svych vlastnich znacek FLOOR CONCEPT a MAXX CHEMIE
(Katalog 2021/2022 spolecnosti Acara s.r.o. s. 2-3, 2021).

Poslani definuje majitel spolecnosti pan Jaroslav Stibor takto: ,,Poslanim spolecnosti
je poskytovat svym zdkaznikim ty nejlepsi produkty a sluzby v idedlni cené. Jsme ptipraveni
stale se zdokonalovat a vyhovét Vasim novym potiebam. Neustale vytvarime nové trhy,
nové moznosti a tim 1 zakdzky. Uc¢ime své zakazniky pracovat s modernimi
a stale dokonalejSimi produkty. Seznamujeme se s novymi trendy. Preddvame svym
zakaznikm to nejlepsi z nés a tim napomahame jejich rstu® (Stibor, poslani spolecnosti,

2021).

K strategickym cilim spolecnosti patii jeji dal$i rast. S expanzi na Slovensko
a rozSifovanim své pusobnosti vSak firma jest¢ vice Ipi na zachovani svych standardi

a kvalit, kterymi disponuje jak personal, tak i nabizené vyrobky.

8.2 Historie a vyvoj spole¢nosti

Jeji vznik se datuje k roku 1999, kdy prvotnim zdmérem bylo doddvani a vyroba stavebnich
doprovazel dynamicky rozmach v ramci jeji doby piisobnosti. V roce 2001 firma Acara
oteviela vyrobni zdvod, diky kterému mohla nabizet Siroky sortiment s niz§imi naklady a
vétsi dynamikou, kterou zdkaznici ve 21. stoleti pozaduji. V letech 2002 a 2004 se oteviraly
nové pobocky, a to v Cerné Hote, o dva roky pozd&ji v Opavé. Zména nastala v roce 2006,
kdy doslo k reorganizaci spolecnosti a centralizaci v Praze, kde se o pét let pozdéji oteviela
nova prodejna (konkrétné se jednalo o Prahu 10). Novéa prodejna vSak neodpovidala

potfebnym kapacitdm, proto byla roku 2015 rozsitena (O firm¢, ©2017-2021).

V poslednich péti letech nasledoval ptival novych pftilezitosti. Byla spusténa realizacni
sekce, kterd umoznila poskytovat zakaznikiim dal$i sluzbu navic. Spole¢nost expandovala
1 do zahrani¢i (konkrétné¢ na Slovensko), kde wvytvofila administrativni centrum

pod spravou ACARA Slovakia s.r.o0. (O firmé, ©2017-2021).

V roce 2018 vznikla nova prodejna ACARA PLUS v Cestlicich a o rok pozdéji byl pronajat
expedi¢ni a vyrobni sklad v Litomysli, soucasné s novou prodejnou. Nova prodejna vznikla

1 na Slovensku ve mésté Zvolen (O firme¢, ©2017-2021).
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8.3 Organizacni struktura spole¢nosti

Jednatel
spolecnosti
(Jaroslav Stibor)

Obrazek 6 Organizacni struktura spolecnosti Acara (zpracovani viastni, interni dokumenty

spolecnosti)

Obrazek 6 popisuje zakladni organizacni strukturu spolecnosti. Na vrcholu hierarchie
se nachazi jednatel spolecnosti Jaroslav Stibor, jehoz tkolem jsou pievazné obchodni

vztahy, rozhodovani na nejvy$§i urovni a kontrakty s firmou ISOMAT. Provoz celé
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spole¢nosti ma na starosti Zden¢k Chrobak, ktery také zodpovida za vSechny své podiizené.
Mezi piimé podtizené patii oddéleni marketingu, velkoobchodu a zahrani¢i, vedouci vyroby,
vedouci prodejen a vedouci zakaznické linky a obchodu. Tito hlavni vedouci zastituji dalsi
provoz pod svym stfediskem, kam neodmyslitelné spada také zodpoveédnost za zaméstnance,

kteti v danych stfediscich pracuji.

Kromé hlavnich pracovnich pozic, které se tykaji ptimo praci s vyrobky, vyrobou apod.,
se zde nachazi i1 tzv: podpora. Do této skupiny spada ucetnictvi, pravni poradenstvi
a sluzby, jak v Ceské republice, tak i na Slovensku, kde m4 firma taktéZ své pobocky. Jsou

zde 1 uklidové sluzby a administrace serveru.
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9 ANALYZA PODNIKATELSKEHO PROSTREDI SPOLECNOSTI

Nez spadne veskera pozornost k investicnimu projektu, predchozim krokem je zmapovani
prostiedi spole¢nosti. Analyza, ktera se déli na externi a interni analyzu. Kombinaci téchto
dvou analyz je tzv. SWOT analyza, kterd propojuje jak prvky vnéjsiho, tak i1 vnitiniho

prostiedi.

9.1 Externi analyza spole¢nosti

Slozitost externi analyzy ovliviluje pisobeni mnoha okolnich vlivli na spolec¢nost. Pfi
této analyze je dilezité, aby bylo jasné vymezené prostiedi chapano jako makroprostiedi
spolecnosti.

Za makroprostiedi firmy bude povazovano uzemi Ceské republiky (dale jen CR). Pro
relevantnéjsi vysledky analyz bude pouzito uzemi kraje, ve kterém se bude dany projekt

realizovat, pokud budou tato data dostupna.

9.1.1 SLEPT analyza
Socialni faktory

Tabulka 1 Zéakladni charakteristiky skladby obyvatelstva CR (zpracovani viastni dle
Demograficka prirucka, 2020)

Uzemi, kraj, Rozloha Pocet V tom Podil obyvatel | Primérny Hustota Pocet
okres (km?) obyvatel (%) ve véku vék obyvatelstva obci
obyvatel na 1 km?
muzi zeny 0-14 65+
Ceska republika | 78 871 10 649 800 | 5244 5405 15,9 19,6 | 423 135,0 6258
194 606
Pardubicky kraj | 4519 520316 257 948 262 368 15,8 199 | 424 115,1 451

Tab. 1 zobrazuje zékladni charakteristiky obyvatelstva Ceské republiky a vybraného
zkoumaného Pardubického kraje, ve kterém je zamyslen projekt. Informace v tabulce
jsou aktualni k datu 1. 1. 2019. CR ma ptes 10,5 milionu obyvatel, z toho muZi zaujimaji
49 %, zeny zbylych 51 %. Déti a mladistvych se v CR nachézi 15,9 % z celkového poctu
obyvatel a tedy zbylych 84,1 % jsou dospé€li. Primérné staii obyvatel se nachazi kolem
42,3 let. Hustota zalidnéni je 135 obyvatel na km? a pocet obci v CR dosahuje 6 258 obci

celkem.
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M Hlavni mésto Praha Stredocesky kraj M JihoCesky kraj W Plzenisky kraj

M Karlovarsky kraj m Ustecky kraj M Liberecky kraj Kralovehradecky kraj

m Pardubicky kraj M Kraj Vysocina m Jihomoravsky kraj ~ ® Olomoucky kraj
Zlinsky kraj Moravskoslezsky kraj

Graf 1 Procentualni zastoupeni obyvatel v krajich (zpracovani viastni dle Demograficka

prirucka, 2020)

M Hlavni mésto Praha Stredocesky kraj M JihoCesky kraj W Plzesky kraj

B Karlovarsky kraj m Ustecky kraj W Liberecky kraj Kralovehradecky kraj

m Pardubicky kraj B Kraj Vysocina B Jihomoravsky kraj B Olomoucky kraj
Zlinsky kraj Moravskoslezsky kraj

Graf 2 Procentudlni rozlozeni krajii dle km?(zpracovani viastni dle Demograficka

prirucka, 2020)

Jak vyplyva z grafu 1, nejvice obyvatel Zije na uzemi hlavniho mésta Prahy, Sttedoc¢eského
kraje a Moravskoslezského kraje. Paradoxem je, ze dle grafu 2 zaujima hlavni mésto Praha
nejmensi plochu v porovnani s ostatnimi kraji. Na uzemi s nejvétsi plochou se rozprostira

Stiedocesky a Jihocesky kraj.
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Spolecnost Acara je nejvice ovliviiovana faktory v kraji, ve kterém pusobi jejich centralni
sklad nachazejici se v Litomysli (v tomto kraji se planuje také realizace projektu rozsifeni
a vystavba skladovacich prostor), ktery se nachdzi v Pardubickém kraji. O této zkoumané
oblasti jsou uvedeny informace v Tab. 1. Plochou zabira Pardubicky kraj pouhych
5,7 % celkové plochy CR. Zije zde 520316 obyvatel, coz je 4,8 % z 10 649 800.
I vptipadé tohoto kraje pievySuje pocet obyvatel zenského pohlavi nad muzi. Déti
je zde 15,8 % a obyvatel nad 65 let 19,9 %. Zbytek obyvatel tvofi ekonomicky aktivni lidé.
Pramérny vék je 42,4 rokt. Hustota obyvatel je mensi nez v celé CR, a to na arovni 115,1

obyvatel na km2. V Pardubickém kraji se nachdzi 451 obci.

U socialnich faktord hraje dilezitou roli i vySe mezd (pfedevsim realna podoba) obyvatel.
Pokud maji lidé dostate¢né vysokou mzdu, jsou ochotni tyto likvidni prostfedky sméiovat
na trhu za zboZi dle svych vlastnich potieb. Velkou roli také hraje monetarni a fiskalni
politika statu. Lidi jsou ovliviilovani vysi zdanéni, urokovou sazbou hypoték, vysi ptispévki
(nezaméstnanost, nemocenska apod..), dolni hranici mzdy, tedy minimalni mzdou a dal$imi
faktory. Vyvoj mezd vCR a daldi charakteristiky budou znazornény

na nasledujicich grafech a tabulkéach.
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Graf 3 Prumérna mésicni mzda v krajich za rok 2019 (zpracovani viastni dle Priimérné

hrubé mésicni mzdy podle klasifikace zaméstnani, 2021)
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Na grafu 3 je zaznamenana primérna mési¢ni mzda (v K&) v jednotlivych krajich CR.
Nejvyssi je v hlavnim mésté Praha, kde primérnd mzda ¢ini témét 46 000 K¢. Na druhém a
tretim misté¢ se umistil StfedoCesky a Jihomoravsky kraj s36 960 K& a 35356 K¢

v Jihomoravském kraji.

Pomocni a
nekvalifikovani
Obsluha strojiia pracovnici; 20 5
zafizeni. Montéfi;
28 061

Ridici pracovnici;
63 059

Remeslnici a
opravari; 29 865

Kvalifikovani
pracovnici v
zemédélstvi,
lestnictvi a
rybaistvi; 24 401

Specialisté; 42 994

Pracovnici ve
sluzbach a
prodeji; 24 666

Technicti a
odborni
pracovnici; 36 232

Graf 4 Prumérnd mzda dle klasifikace zaméstnani (mésicni mzda v K¢) (Zpracovani

viastni dle Priumérné hrubé mésicni mzdy podle klasifikace zaméstnani, 2021)

Graf 4 vypovida o tom, jaky vliv na mzdu m4 klasifika¢ni skupina, ve které se jedinec zrovna
nachdzi. Nejlépe jsou placené tidici pozice, kde primérna mésicni mzda dosahuje hodnoty
63 059 K¢&. Nejmensi primérnd meésicni mzda je evidovana u skupiny pomocnych a
nekvalifikovanych pracovnikii ve vys$i 20 530 K¢. Klasifikacni skupina se ve vétsing piipadi

odviji od odbornosti, ktera se ziskava vzdeélanim, kurzy, certifikaty apod.
Legislativni faktory

Kazdy subjekt nachazejici se a podnikajici rizné tikony na trhu je zavazan uréitymi pravidly,

kterd stanovuji zakonodarné organy naseho stitu. Spoleéné¢ s vykonodarnou
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a soudni moci zajiStuji, aby organizace stitu byla oSetiena pravni Upravou, slouzici

k bezpeci, ochrané a fadu spolecnosti.
Na vybranou spole¢nost se vztahuji zejména tyto pravni predpisy:
e 89/2012 Sb. Obcansky zakonik,
e 262/2006 Sb. Zakonik prace,
e 586/1992 Sb. Zakon o danich z ptfijmda,
e 90/2012 Sb. Zékon o obchodnich korporacich.

Momentaln€¢ v dobé pandemie a nouzového stavu republiky se musi spolecnost fidit
naptiklad usnesenim vlady CR (133/2021 Sb.) &. 298, které zakazuje maloobchodni prodej
a dal$i omezeni v podnikéani, aby zabranila Sifeni pandemie (Sbirka zdkonti, © AION CS,

s.r.0. 2010-2021).

Bohuzel uz ptes rok je legislativni prostiedi pro podniky devastacni. Ve velmi kratké dobé
jsou uvedeny v platnost a ucinnost stale nova a nova vladni nafizeni, ktera radikaln¢ méni
podobu podnikani. Je jiz zcela neredlné se tidit strategickymi a taktickymi plany, spole¢nosti
jsou nuceni se zamé&fit na spoustu operativnich planii s riznymi scénafi vladnich nafizeni a
omezeni. Tyto vykyvy nejvice postihly oblast pohostinstvi, gastronomie, prodeje odévi a

spousty dalSich.
Ekonomické faktory

Pfedni ekonomické faktory, které ovliviiuji nejen podniky, ale také i nds spotiebitele,

jsou zejména inflace, irokové sazby a danové zatizeni.
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Graf'5 Vyvoj inflace v letech 2000-2017 (zpracovani viastni dle Indexy spotiebitelskych
cen podle klasifikace COICOP, 2021)

Na grafu 5 je znazornén vyvoj inflace v CR od roku 2000 az do roku 2017. Inflace nabyva
nejvyS§Sich hodnot v roce 2008, poté v roce 2001 a 2000. Hodnoty jsou uvedené pouze
do roku 2017, protoZze od ledna 2017 byla zavedena nova metodika méteni inflace, ktera
je zalozena na bazickych indexech a za zéklad je povazovan rok 2015 = 100 (namisto roku
2005 = 100). Vyvoj indexu spotiebitelskych cen z dostupnych dat v letech 2018 az 2020

je znazornén na nasledujicim grafu.
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Graf 6 Vyvoj indexu spotrebitelskych cen v letech 2018 az 2020 (zpracovani viastni dle
Indexy spotrebitelskych cen podle klasifikace ECIOCOP, 2021)

Kazdoro&ni nartst indexu spotiebitelskych cen lze zaregistrovat na grafu 6. Dle CSU
(Ceského statistického ufadu) je primérna roéni mira inflace 3,2 % (Inflace, spotiebitelské

ceny, 2021).

Udalosti a vladni restrikce maji za nasledek také pokles trzeb v maloobchodé a to

0 9 % (tato informace je platna k 15. 3. 2021) (Trzby v maloobchodé¢, 2021).

Velka reforma nastala v oblasti dani. Dne 31. prosince 2020 vzeSel v platnost a byl zapsan
do sbirky zdkonli novy danovy balicek. Hlavnim rozdilem nového datiového balicku
je zruseni tzv. superhrubé mzdy. Tento krok ma za nasledek zvyhodnéni 4,3 milionu
zaméstnancl. Mimo danovy bali¢ek probéhlo také zvyseni slevy na poplatnika o 3 000 K¢ a

v dal$im roce (2022) o 6 000 K¢ (Datova revoluce, 2021).

Novinkou je 1 nové zavedend pauSalni dan pro zivnostniky. Termin oznameni piihlaSeni
k pausalni dani byl stanoven k 11. lednu 2021. Ptihlésit se mohou pouze ti zivnostnici,
jejichz ro¢ni ptijmy z podnikani neptesahly ¢astku 1 milion K¢.

Ke sniZeni nasledkt pandemie, zapfi¢inéné vladnimi restrikcemi, byl schvalen kompenzaéni
bonus. Na kompenza¢ni bonus maji narok obory, kterym restrikce neumoziuji podnikat.
Kompenzaéni bonus je schvdlen ve vySi 500 K¢ denné (Daiova

a celni legislativa, 2021).
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Trh s nemovitostmi prochdzi v diisledku pandemie mnoha zménami. Ceny nemovitosti
rostou v Evropé 0 5,2 % za rok a v CR dokonce o 7,8 %. Ceny nemovitosti jen tak neklesnou,
jelikoz ekonomika disponuje finan¢nimi prostiedky, které byly do ni uméle vlozeny
uvolnénou monetarni bankovni politikou. Na druhou stranu se nenachazi stavebni trh
v rozmachu a nejsou planované zadné vykyvy tykajici se poctu novych vystaveb. Tyto
informace jsou zjiStovany na zdkladé vydanych stavebnich povoleni. Protoze je na trhu
hodné€ penéz a nemovitosti malo, jejich ceny rychle rostou (Riist cen nemovitosti, 2021,

Meziro&ni riist cen domtl a byt v CR, ©2014-2021).
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Graf 7 Mezirocni ndriist cen nemovitosti v CR (Ceny bytii, 2021)
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Nabidkové ceny bytu (index, 2010 = 100)

Graf 8 Vyvoj cen bytii v CR od roku 2006 (zpracovani viastni dle Ceny bytii, 2021)

Je vidét (graf 7,8), Ze za poslednich 15 let ceny nemovitosti stale rostou. Z dlouhodobého

Casového hlediska ceny neustale rostou, 1 kdyz v roce 2009 nastal pokles tohoto trendu.

Pro tento projekt budeme uvazovat zhodnoceni nemovitosti ro¢né o 5 %, jelikoZ se jedna
o skladovaci halu a ne plné obytné prostory. Odhadovana hodnota skladovaci haly na konci
doby Zivotnosti je zndzornéna v ptiloze P V (Rihdk, Remach, 2021). Priméma hodnota

ro¢niho zhodnoceni pro Evropskou unii je 5,2 %.
Politické faktory

Nejvice je znam a slySet politik a také predseda vlady Andrej Babis. Plivodné pochazi
ze Slovenska, ale jiz del§i dobu piisobi v CR. Vlada, které predseda, byla volena v roce 2017
a zacala pusobit od roku 2018. Je slozena ze dvou hlavnich koali¢nich stran, ANO

a Ceska strana socialné demokraticka (CSSD) (Politicka a ekonomicka situace CR, 2021).

V dobé¢ pandemie je velice t€Zké hodnotit politické déni objektivné. Za dobu jejiho trvani (v
CR déle nez 1 rok) se vystiidalo mnoho vysoce postavenych lidi, nejvice byly zaznamenany
zmény Vv resortu ministerstva zdravotnictvi, kde se vystfidalo uz nékolik ministri za

uplynuly rok.
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Technologické faktory

Kazda zemé se snazi dostat co nejvice vpied a mit naskok pied ostatnimi zemémi. Cim vice
je finanén€ podporovana véda a vyzkum, tim je zemé v inovativnich technologiich
vyspélejsi.  Vsoucasné dobé se mnoho stath zameéfuje na  biotechnologie
a nanotechnologie. Rozvoj danych védnich disciplin umozniuji podniky i statni instituce. Jiz
zminované oblasti jsou podporovany, jelikoz maji zajistit technologicky rozvoj, dale vSak

maji byt vyuzivany také ve vnéjsi bezpecnosti a zdravi (Vyspélé technologie, 2021).

Mezinarodni srovnani je v této oblasti velmi slozité. Jsou sbirana data, tykajici se High-tech
statistiky, kterd zahrnuje statistické tidaje o vynalezech, technickych fesenich, produktech,
technologickych odvétvi. Vznikly tfi sledované oblasti, tedy: zahrani¢ni obchod,

ekonomickeé statistiky, véda a technologie (Pohyb high-tech zboZi ptes hranice, 2021).

Z informaci, ziskanych z Ceského statistického ufadu, lze zjistit naptiklad podil vyvozu
vyrobku high-tech a medium high-tech na celkovém vyvozu CR. Tyto produkty tvofily
v roce 2019 69,1 % a oproti roku 2018 je patrny narast o 1 % (Pohyb high-tech zbozi pies
hranice, 2021).

Z ekonomickych statistik 1ze ziskat naptiklad informace o poctu aktivnich subjektl v high-
tech sektoru, kde vroce 2017 pusobilo 44 481 jednotek, coz tvoii 3,8 % z celkového
podnikatelského sektoru (High-tech sektor, 2021).

Jsou k dispozici také tidaje o mezinarodnim srovnani vydaji na vyzkum a vyvoj jako podil
celkovych vydajii na VaV v podnikatelském sektoru téméf vSech zemi EU. Nejvétsi
procentualni podil ma Finsko se 42 %. CR ma podil 6 %. Tyto informace, ze kterych
se mezindrodni srovnavani provadélo, jsou vSak platné k roku 2014 a byly zvetejnény
na Eurostatu v roce 2018. Proto je obtizné provadét mezinarodni srovnavani, jelikoZz ptistup
k informacim jinych zemi neni zcela snadny a nékteré zemé se nechtéji

ani zapojovat.

9.1.2 Porteriv model péti sil

Porteriv  model je c¢lenén do péti nasledujicich casti, které predstavuji analyzu

mikroprostiedi pro externi analyzu spole¢nosti.
1. Konkuren¢ni rivalita

Konkurence v CR v odvétvi stavebnictvi a prodeje stavebniho materialu (hlavni ¢innosti

spolecnosti Acara) je obrovska. Nachazeji se zde tisice konkuren¢nich firem. Leadery
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v odvétvi stavebnictvi a také nejvétsimi konkurenty jsou obchodni fetézce UNI HOBBY,

IKEA, PRO-DOMA, Ferona, Fatra, DEK, TRADIX apod.

Pfi regiondlnim zaméieni na konkurenci pouze ve mést€¢ LitomysSl (centralni sklad
spolecnosti) byly nalezeny informace o existenci 72 firem pouze v tomto meésté (Firmy

v Litomygli, 2021).

Acara Praha se svym sidlem v Praze je v obleZeni 8 361 firem celkem a z tohoto poctu
se 36 firem vénuje prodeji syntetickych lepidel, dle pouziti, které maji stézejni podil

na prodanych vyrobcich (Chemikalie, farmacie, plasty, 2021).

Konkuren¢éni vyhodou firmy Acara je kazdopadné diverzifikace nabizenych produkti.
Tato Siroka Skara jim umoziuje stat na pomysiné urovni jako jiz vyse zminiované dominantni

firmy na ¢eském trhu s podobnym produktovym zaméfenim.
2. Smluvni sila dodavateli

Zbozi je velmi diverzifikované a neni zajistovano pouze jednim dodavatelem. Spole¢nost
disponuje také vlastni vyrobni linkou, jeji existence neni tedy piimo zavisla na dodavkach
zbozi. Pokud by zbozi nebylo doddno dodavateli, odbératelé (v naSem ptipadé¢ firma Acara)
nejsou nuceni pozastavit produkci. Dodavatelskou sit’ tvoti jak evropsti dodavatelé, tak i
napiiklad dodavatelé z Asie. Z popisu dodavateli vyplyva, ze jsou slabi a pokud vypadne
jeden dodavatel, lze jej vrelativn€ kratkém cCasovém horizontu nahradit, bez

toho, aniZ by to mélo patrny vliv na produkci a trzby.
3. Smluvni sila odbérateli

Do skupiny odbératelit se fadi zakaznici firmy. Firma ma stalé i jednorazové zakazniky.
Mezi stalé zédkazniky patfi rizna podlahova centra a studia, stavebniny atd. O velikosti
smluvni sily vypovida mnoho atributli, mezi n¢ patii také pocet odbératelti. V tomto ptipad¢
je pocet velky a v zdsad€ rliznorody, neni vytvafen prehnany tlak odbératelti tykajici se
hlavné ceny produktli v souvislosti s jejich kvalitou. Odbératelé nemaji Zadny nebo jen

nepatrny vliv na tyto dva atributy, a proto je vyjednavaci sila odbérateli mala.

Pro udrZeni si odbératele musi podnik nastavit velkoobchodni ceny na takovou troven,
aby mohl poskytnout dostatecné vysokou marzi odbérateltim, a pti ptipadném zdrazovani
bude ztrata zisku niz8i. U kazdé polozky se nachazi vzdy dostatecnd rezerva (manipulacni
prostor s cenou) pro odbératele, kdyby se musely zvySovat ceny produktii (coz je aktualni

situace v CR, ktera byla zptisobena z velké &asti pandemi).
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4. Hrozba vstupu novych konkurenti na trh

Prinik nové konkurence do dané¢ho odvétvi je pomérné snadny. Nejedna se o odvétvi,
ve kterém by pulsobily nepiekonatelné bariéry zapfi¢inéné vladni regulaci odvétvi,
ani to neni odvétvi, ve kterém jeho existence je zaloZena na patentech, know-how, neni

potieba ani extrémné vysoky kapital, aby se podnik dostal na tento trh.

Na nasledujicich dvou grafech (graf 9,10) bude zndzornéno, jak je snadné ¢i obtizné
proniknout na tento trh. Hlavni pisobeni firmy Acara jsme zasadili do oboru stavebnictvi

a stavebni vyroba (mohl by se také nachazet i v oboru zabyvajici se keramikou, chemikalii

a plasty).

Prodej

7% 5%

11%

B Bezpecnostni vybaveni, zabezpecovaci systémy M Drevo, stroje a zafizeni pro dievafsky prdmysl

InZenyrské a namofrni stavby Kovové konstrukce pro stavebni pramysl
B Kovové potrubi, ventily a kontejnery B Nabytek a bytovy textil
B Pozemni stavby B Stavebni stroje a vybaveni pro stavebnictvi
B Stavebni Zelezarstvi a Zelezarské zbozi B Vytapéni, vzduchotechnika, klimatizace a chlazeni

Graf 9 Pocet firem v oboru stavebnictvi, rozdéleni dle prislusnych odvétvi (zpracovani

viastni dle Stavebnictvi, stavebni vyroba, 2021)

V oboru stavebnictvi a stavebni vyroba znazoriujici graf 9, se nachazi celkem 27 989 firem.

Graf 10 k porovnani zobrazuje firmy plsobici v oboru energie a Zivotni prostredi.
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Prodej

= Ekologické sluzby
= Energie, palivo a voda

Provozy a vybaveni pro ropny primysl a tézbu plynu

Graf 10 Pocet firem v oboru energie a zivotniho prostiedi (zpracovani viastni dle

Provozy a vybaveni pro ropny prumysl a tézbu, 2021)
Celkem se v oboru energie a zivotniho prostfedi podle grafu 10 nachézi 3245 firem.

V porovnani s oborem stavebnictvi se jedna o devitinu firem na tomto trhu. Z nasledujiciho
1ze usoudit, Ze na trh v oboru Zivotniho prostfedi se hife pronika (predpokladame, Ze trh

zabyvajici se ropou a energetikou je lakavy, protoze je vétSinou velice ziskovy) a miize

MV

5. Hrozba substitu¢nich vyrobki

Substitutd vznikd a je vtomto odvétvi jiz mnoho. Napiiklad pokud naSe firma vyrabi
plastové liSty a dodava také vinylové podlahy, jako substituty jsou povazovany dievéné
podlahy, ke kterym patii také dievéné listy. Tento typ substitutl je zcela odlisny v ceng.
Vinylové podlahy jsou o poznani levnéjsi nez dfevéné, disponuji zcela odlisSnymi
vlastnostmi. U lepidel firma nabizi rizné kategorie a tfidy, zaleZi na rozhodnuti zakaznika,
vétSinou vSak je cena umérnad kvalité. Zavérem je, ze hrozba substitu¢nich vyrobkl
je vysoka, proto firma musi velice uvazlivé premyslet nad tim, co nabizi a komu to nabizi.
Vzhledem k diverzifikaci produktového portfolia poskytuje firma produkty v cenové

kategorii pro rizné naro¢né zakazniky a tim hrozbu substitu¢nich vyrobki snizuje.

9.2 Interni analyza spole¢nosti

Jedna se o popis vnitiniho prostiedi firmy. Firma je tvofena ¢tyfmi druhy zdroja, které

pottebuje k tomu, aby mohla vyprodukovat dany objem vykont v ur€itém case. Patii sem
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fyzické, lidské, finan¢ni a nehmotné zdroje. Spravnym propojenim vazeb téchto Ctyt zdroji

vzniké synergicky efekt.

e Fyzické zdroje: mezi fyzické zdroje, kterymi spolecnosti disponuje,
jsou predevsim stroje, které slouzi k vyrob¢ plastovych list. Pravé na nakup dalsi
stroju si v minulém roce brala spolecnost vétsi uvér. Patii sem i drobné kancelarské

vybaveni, kterym firma disponuje.

o Lidské zdroje: ve spolecnosti pracuje vice jak 40 zaméstnancli. Za svou praci
jsou $tédfe odménovani, ve firm¢ jsou vyuzivany benefity (pfispévky na stravovani,
soukromé telefony, vozidlo sluzebni, dovolené navic a dalsi) a dalsi druhy odmén,

kam patfi i prémie k vyplatam.

e Finanéni zdroje: Na zaklad¢ rozvahy k 31.12.2019 disponuje spolecnost vlastnim
kapitalem ve vysi 8 318 tis. K¢. Cizi zdroje jsou ve vys$i 45 683 tis. K¢. Celkovy obrat
za rok 2019 ¢ini 209 559 tis. K¢&. Spolecnost se velmi snadno dostava k cizim
zdrojim. Finan¢ni zdroje budou blize rozebrany v kapitole Finanéni analyza

spole¢nosti.

e Nehmotné zdroje: do téchto zdrojl se da zatadit technologie a know-how procesu
vyroby plastovych list, dale sem Ize zatradit seznam odbératelti jakozto stalych

zakaznikl spolecnosti, tvoii vEétsi procento na zisku.

9.3 SWOT analyza

SWOT analyza se zabyva ¢tyimi ¢astmi, které jsou sumarizaci informaci zjis§ténych z interni
a externi analyzy spoleCnosti. Jeji vystup podava kratké, rychlé, piesné
a srozumitelné informace, ze kterych je podnik schopen najit tu spravnou cestu, kterou

se ma vydat.
Silné stranky (Strengths)

Do této skupiny neodmyslitelné patii silné a dlouhodobé budované dobré vztahy
s obchodnimi fetézci, které jsou pravidelnymi odbérateli zbozi. Vyhodou je Sirokéd skala
nabizenych produkti, kam patii: obkladové liSty, podlahové listy, stavebni chemie,
dekorativni stérky, izolace a separace, ploSny material, odtokové systémy, rohoze, terasy,

naradi a dalsi.
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Pravem by sem méla pattit také lokalita. Spolecnost ma prodejnu v Praze 10, centralni sklad
v Litomysli a pobocku také na Slovensku, a tim je schopna zajistit operativni dodéni

objednaného zbozi zakaznikovi ve spravny ¢as kamkoliv v téchto dvou statech.
Slabé stranky (Weaknesses)

K slabym strankdm patii nizka reklama a propagace. Vysoké ndklady na nakup zbozi
ze zahrani¢i (cla, predpisy, poplatky, objednavd se vzdy ve velkych objemech,
a to znamena velkou finan¢ni zatéz), doba dodani zbozi ze zahranici véetné vyroby trva dva
mésice a podnik je siln¢€ zavisly na stiedisku, které hlida zasoby. Pokud by doslo k pochybeni
a nebylo by zbozi objednané vcas, hrozi ztrata zisku. Diky délce dodani objednava firma

vEtsi objemy zbozi, které travi vice casu na skladé€, nez se prodaji.
Prilezitosti (Opportunities)

Jednu z pfilezitosti firma jiZz vyuzila. Jednd se o proniknuti na zahrani¢ni trh, 1 kdyz
se jednd pouze o Slovenskou republiku. Pokud se firmé bude v zahranici dafit, chysta
se zde vybudovat také sklad, ktery bude odpovidat objemu produktti k prodeji. Neni

vyloucena i dal$i expanze firmy.

K pftilezitostem patii rozhodn€ i1 spoluprice s konkurenci. Kdyby si firma ze svych
konkurentti udélala obchodni partnery a dodavala jim své produkty, zbavila by se nejvétsi
konkurence a ziskala by stabilni spolupraci, jelikoz hlavnimi konkurenty jsou pomérné

velké, stabilni a prosperujici podniky.

Firma Acara ma jiZ svoji vyrobu plastovych list, v budoucnu by mohla popifemyslet také nad
vyrobou vinylovych podlah nebo dalSich produktli z nynéjSiho nabizeného sortimentu (bude

potieba dalSich prostor pro tuto realizaci).

Jednou z pfileZitosti by se mohla zdat aktualizace systému skladovani zbozi. Systém
skladovani je podminén délkou dodéani produktu od vyrobcl ze zahrani¢i. Spolecnost
objednéava pribézné vétsi objemy zboZzi a stava se, Ze je zbozi na skladé mnoho. Nejvice
zbozi objednava na konci roku, protoze pak nasleduji svatky a dovolené, které ovliviiuji

délku vyroby objednaného zbozi ze zahranici.
Hrozby (Threats)

Hrozbou je zajisté vysokd fluktuace zaméstnancl. Firma Acara potiebuje kvalifikované

pracovniky, ktefi maji absolutni pfehled o jejich nabizeném sortimentu. Tento sortiment
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je vsak natolik Siroky, ze zauceni nového pracovnika trvd mesice, nez je schopen samostatné

fungovat a orientovat se v nabizeném zbozi.

Zasadné ovlivnit fungovani podniku miize 1 ztrita kliCovych zdkaznik. Pokud by
o n¢ podnik pfisel, ohrozilo by to jeho zisk, na sklad¢ by se hromadilo zbozi. Kli¢ovi
dodavatelé jsou charakteristicti pravidelnymi a objemnymi objedndvkami zbozi, proto

je dilezité, aby s témito obchodnimi partnery podnik udrzoval co nejlepsi vztahy.

Ohrozit podnik muZe také konkurence, zména legislativy, zvySeni cel a poplatkl

pii dovozu zbozi, negativni ekonomicky vyvoj na trhu, kde se nachazi, a dalsi hrozby.

9.4 Financ¢ni analyza spole¢nosti

Finan¢ni analyza spolecnosti Acara je provedena na zdklad€ absolutnich, rozdilovych
a pom¢rovych ukazatelli. Tato struktura vychazi z teoretické Casti prace, jakozto i z pouzité

rovnice.

9.4.1 Absolutni ukazatele

Pouziti metody absolutnich ukazateld se vyznacuje porovnadnim dvou ukazatell, poptipadé

1ze také zjistit procentudlni zménu téchto dvou vybranych ukazateli.
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Graf 11 Vysledek hospodareni firmy Acara za ucetni obdobi od roku 2013 az do roku 2019

(zpracovani viastni dle P 1)
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Dosazené vysledky hospodareni (déale jen VH) jsou vyobrazeny na grafu 11 v jednotlivych
letech (2013-2019). Ackoliv je vysledek v roce 2015 nejvyssi, neudava to, ze byl v tomto
roce nejvetsi zisk. K navyseni zisku mize spole¢nost dojit naptiklad rozpousténim rezerv,
opravnych polozek, mize také odlozit svou danovou povinnosti. K jakym zménam doslo,

bude ukazano v nasledujicich vypoctech.
Tabulka 2 Hlavni 7adky rozvahy z roku 2018-2019 (zpracovani viastni, P II)

Hlavni fadky rozvahy 2018 (K¢) 2019 (K€¢) Zménav K¢ | Procentualni

zména (%)

Aktiva celkem 48 066 57 043 8977 18,7
Dlouhodoby majetek 2 944 5335 2 391 81,2
ObéZna aktiva 44 507 49 963 5456 12,3
Pasiva celkem 48 066 57 043 8977 18,7
Vlastni kapital 7241 8318 1077 14,9
Cizi zdroje 39 944 46 683 6 739 16,9

Z tabulky 2 je patrné zvySeni vSech hodnot v roce 2019 oproti roku 2018. Aktiva stoupla
o 18,7 % celkem. Dlouhodoby majetek vzrostl oproti minulému roku o vice nez
80 % a to nakupem hmotnych movitych véci a jejich souborti a dale poskytnutim zaloh
na dl. hmotny majetek a nedokonceny dl. hmotny majetek, tyto fadky rozvahy utvaii narist
dlouhodobého majetku. Evidujeme také narlst pasiv, celkem se jedna o 18,7 %. Vlastni

kapital a cizi zdroje také vzrostly, nartst vSak v téchto ptipadech nepiekrocil 20 %.

9.4.2 Rozdilové ukazatele

Tabulka 3 Vypocty vybranych rozdilovych ukazatelii (zpracovani viastni, P I, PII)

Ukazatel 2018 (tis. K¢) 2019 (tis. K¢)
ObéZna aktiva 44 507 49 963
Zasoby 26 379 34 494
Penézni prostiredky 4586 807
Penézni prostiredky v pokladné 582 574
Penézni prostiredky na uctech 4 004 233
Pohledavky 13 542 14 662

Kratkodobé zavazky 29000 22 165
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Cisty provozni kapital 15507 27 798
Cisty penéZné pohledavkovy fin. fond -10 872 -12 329
Cisté pohotové prostiedky -24 414 -26 991

Prezentace hodnot, které byly vypoéitany v tabulce ¢. 3, je nasledujici. Cisty pracovni
kapital, ktery byl vypocitan podle rovnice (5.2), vysel 27 798 tis. K¢. Tato castka je volny
kapital, ktery firma miize vyuzit ke kryti neoCekavanych situaci, zmiriovani jejich dopadi,

investice do podnikatelskych ptilezitosti apod.

Tabulka 4 Vypocet variant zisku (zpracovani viastni, P 1)

Ukazatel 2018 (tis. K&) = 2019 (tis. K<)
EAT - zisk po zdanéni 551 266
EBT - zisk pred zdanénim 1 057 836
EBIT - zisk pred uhradou dané zprijmi a 1 968 1 381

nakladovych troki

EBDIT - zisk pred iroky, zdanénim a odpisy 3437 2 881

Po vypoctu Cistého provozniho kapitalu nasledovaly vypocty Etyf riznych trovni zisku
podle obr. 6. Nejdiiv byl zvykazu ziskli a ztrat ziskdn VH za ucetni obdobi 2019,
JiZ po jeho zdanéni (EAT), ktery dosahoval vyse 266 tis. K&. Poté jsme k EAT pficetli dan
z pfijmu a byl ziskdn VH pted zdanénim (EBT) jako druhd Groven zisku. Tteti Groven tvofi
VH pied troky a zdanénim (EBIT). Posledni troven po pfi¢teni odpisit dlouhodobého
majetku k EBIT tvofi VH pfed uroky, odpisy a zdanénim (EBDIT) (Kubickova,
Jindfichovska, s. 107, 2015). V roce 2018 byly vSechny hodnoty vyssi nez v roce 2019.
Rozdil v ukazateli EAT byl dvojnasobny. Vroce 2018 byl EBT wvys$si piiblizné
0 200 tis. K¢ oproti roku 2019. U ukazatele EBIT a EBDIT jsou hodnoty v roce 2018 vyssi

témer o 600 tis. K¢C.

Ekonomické ptidana hodnota (EVA), ktera udava hodnotu podniku (informace urcené
pro vlastniky podniku - akcionafe), a hodnota pfidand trhem (MVA), u niz se zjistuje
tato hodnota jako rozdil mezi soucasnou hodnotou a hodnotou, ktera vznikla diky

vlastniktim, nebudou pocitany, jelikoz nejsou jejich vysledky pro tuto praci relevantni.
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9.4.3 Pomérové ukazatele

V této kapitole budou pocitany pomerové ukazatele rentability, likvidity, kryti aktiv,

zadluzenosti a obratovosti. VSechny vypoctené hodnoty budou pod jednotlivymi tabulkami

ohodnoceny.
Tabulka 5 Ukazatele rentability (zpracovani viastni, P II)
Ukazatele rentability 2018 2019
ROE 7,6 % 3.2%
ROA 4,09 % 2,42 %
ROCE 10,32 % 3,96 %

Vysledné hodnoty, zobrazujici tabulka 5, jsou kromé ukazatele ROA v pozadovanych
normach. U Ukazatele rentability aktiv by mély byt hodnoty vyssi nez 5 %. Ackoliv v roce

2018 se podnik této hodnoté velice blizil, v roce 2019 je o polovinu niZsi, nez by mél byt.

Tabulka 6 Ukazatele likvidity (zpracovani viastni, P II)

Ukazatele likvidity 2018 2019
Bézna likvidita 1,53 2,25
Pohotova likvidita 0,63 0,7

PenéZni likvidita 0,16 0,04

Bé&zné a pohotova likvidita zobrazena v tabulce 6 jsou v roce 2018 1 2019 na Grovni idealnich
hodnot. Penézni likvidita, ktera by se dle teorie meéla nachazet mezi 0,2 az 1,0,

je v obou letech pod spodni hranici téchto hodnot.

Tabulka 7 Ukazatele kryti aktiv (zpracovani viastni, P II)

Ukazatele kryti aktiv 2018 2019
Ukazatel kryti stalych aktiv dlouhodobymi zdroji 617,7 % 615,48 %
Ukazatel kryti stalych aktiv vlastnimi zdroji 246 % 156 %
Ukazatel kryti stalymi zdroji 37,83 % 57,56 %

U ukazatele kryti stalych aktiv dlouhodobymi zdroji je vypocitand hodnota v tabulce

7 vobou letech nad doporuovanou hranici 100 %. V tomto piipadé se hovorii
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o piekapitalizaci. Druhy ukazatel je v obou letech nad doporuc¢enou hranici 100 %. Ukazatel
kryti stalymi zdroji vypovidd o tom, ze prosttedky v dlouhodobém uzivani
jsou dlouhodob¢ financovany kratkodobymi zdroji. Doporucena hodnota pro tento ukazatel

je 100 %. Oproti roku 2018 byl tento ukazatel zvySen na 57,56 %

Tabulka 8 ukazatele zadluzenosti (zpracovani viastni, P II)

Ukazatele zadluZenosti 2018 2019
Ukazatel véritelského rizika 83,1 % 81,84 %
Koeficient samofinancovani 15,06 % 14,58 %
Ukazatel podilu ciziho a vlastniho kapitalu 551,64 % 561,23 %
Mira finanéni samostatnosti 18,13 % 17,82 %
Doba splaceni dluhu 11,89 16,4

Tabulka 8 zobrazuje pét ukazatel zadluzenosti. Ukazatel vétitelského rizika je optimalni na
urovni 50 %. Vybrana spole¢nost ma pfiblizn¢ o 30 % vice nez je doporuceno. K tomuto
ukazateli je  doplikovy ukazatel koeficient samofinancovani, = dohromady
by se mély blizit k hodnoté 100 %. Velky problém nastava u tfetiho ukazatele. V tomto
ptipadé¢ nestaci vlastni kapital uhradit dluhy. Spolecnost by se méla na tyto hodnoty zaméfit
a provétit je samotné i jejich vznik (pficiny vzniku). Mira finanéni samostatnosti
se nachdzi na velmi nizké procentudlni trovni. Optimalné¢ by mély ukazatele dosahovat
hodnoty 100 %. I u ukazatele miry finan¢ni samostatnosti by mél management podniku
prosetfit vysledné hodnoty. Doba spldceni dluhu se zroku 2018 na rok 2019 zvysila
o necelych 5 let. Spolecnost si nejspi§ vzala dals$i Gvér. Idedlni hodnotou je 3,5 let,

coZ nespliuji hodnoty ani jednoho roku.

Tabulka 9 ukazatele obratovosti (zpracovani viastni, P 11)

Ukazatele obratovosti 2018 2019
Doba obratu zasob 0,24 0,35
Rychlost obratu zasob 4,11 2,87

Cilem kazdého podniku by mélo byt mit hodnotu doby obratu zasob co nejnizsi. Pti nizsich
hodnotach se zbozi zdrzuje ve sklad¢ kratsi dobu. U vybrané firmy je priimérna doba obratu
zasob v roce 2018 86 dni a v roce 2019 127 dni. Chtélo by to tuto dobu zkratit. Pocet obratek

zasob je vroce 2018 4,11 a v roce 2019 2,87, prave tolikrat uskutecnily zasoby sviij kolobéh.
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9.4.4 Zhodnoceni finan¢nich vysledki spole¢nosti

Pti analyze pomérovych ukazateli I1ze dojit k zavéru, ze veSkeré vybrané fadky rozvahy
zaznamenaly nartist oproti pfedchozimu uUcetnimu obdobi. Nejvetsi nartist zaznamenal
dlouhodoby majetek, a to o vice nez 80 %. Na grafu XY je patrné kolisani vysledku
hospodateni v jednotlivych letech. Nejvyssi vysledek hospodateni byl vroce 2015.
Z rozdilovych ukazateli byly vypocitany rtizné formy zisku na trovnich od 1 az do 4
a také Cisty provozni kapital. Hodnota tohoto kapitalu v roce 2019 je 27 798 tis. K&, coz jsou

volné prostiedky, které 1ze vyuzit k rliznym situacim dle rozhodnuti vedeni spole¢nosti.

V rozvaze lze vidét, ze aktiva jsou tvofena z velké ¢asti zdsobami (vyrobky a zbozi ve vysi
34 494 tis. K¢), kterd mohla byt nakoupena a hrazena z ciziho kapitalu (cizi zdroje jsou
evidovany ve vysi 46 683 tis. K¢.). K nakupu zbozi mohlo dojit pfed koncem ucetniho
obdobi a zbozi spolecnost nestihla prodat, proto je evidovano v zasobach a také eviduje dluh,

ktery pti jeho ndkupu vznikl (spole¢nost by jej hradila ze ziskl z prodeje).

Z vyslednych hodnot pomérovych ukazateli bylo zjisténo, ze je firma ptekapitalizovana
a velmi zadluZzena (zobrazeno v tabulce 7 a 8). Pravé na tyto hodnoty by se m¢l podnik
zaméfit a stdhnout na doporucené hodnoty. V tabulce 5 by mél mit ukazatel ROA vyssi
v obou letech, nez doposud je. Penézni likvidita by méla byt také navysSena alespoil
na minimalni hodnotu 0,2. Vysledky ukazateli jsou aktudlni ke konci roku 2019,
pro zamysleny projekt by méla spole¢nost vyhodnotit aktudlni financni situaci, zejména
u ukazatele podilu ciziho a vlastniho kapitélu a ukazatele kryti stalych aktiv dlouhodobymi

zdroji.
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10 SHRNUTI ANALYTICKE CASTI

Spolecnost disponuje bohatou historii a za svou Zivotnost se mnohonasobné rozrostla. Neni
divu, Ze uvazuje nad svym dalSim rozsifovanim. Pro rozSifovani spolecnosti vSak nestaci

pouha vize.

V kapitole 1.3 byly stanoveny faze investicniho projektu. Prvni fazi je predprojektova
piiprava, zahrnujici analyzu podnikatelského prostredi spolecnosti, ktera byla vypracovana
v kapitole 9. této diplomové prace. SLEPT analyza umoznila objasnit externi faktory
pusobici na spolecnost. Socidlni i ekonomické podminky jsou velice pfiznivé, rast
zaznamenava jak pocet obyvatel, tak i primérnd mzda. Legislativni faktory jsou vSak
momentalné nepfedvidatelné, hlavné diky pandemii. VIada vydéava casto nova nafizeni,
omezujici obchod a podnikani. Firma sice byla zasazena témito restrikcemi, jeji dopady vSak
zatim nejsou vypocitany. Politické faktory jsou provazany s legislativnimi, majici stejného
puvodce nenadalych zmén (pandemii). Oblast technologicka je presto stale
ve velkém rozmachu. Porteriv model reflektoval piimo pulsobici faktory na podnik.
Spole¢nost Acara ma velké mnozstvi konkurenti jak ve svém regionu, tak
i celorepublikové. Z nékterych jsou jiz jejich odbératelé a se zbylymi se snazi ,,bojovat*
diverzifikovanym portfoliem produktti a ldkavymi cenami, které jsou schopni zajistit diky

dlouhodobé spolupraci s dodavateli (Evropa, Asie).

NejcennéjSim internim zdrojem spole¢nosti jsou jeji zaméstnanci. Diky jejich kvalifikaci
a odbornosti mohou realizovat své projekty s ur€itou mirou jistoty. Firma déale disponuje
hmotnymi 1 nehmotnymi zdroji. Propojeni mikro a makro prostfedi bylo provedeno pomoci
analyzy SWOT. Vychodiskem analyzy jsou stali odbératelé, kteti zbozi pravidelné ve
vétSich objemech odebiraji (cilem spolecnosti nejsou koncovi zédkaznici). Mezi ptilezitosti
patii dal$i rozSifovani provozoven, nebo aktualizace systému skladovani zdsob. SWOT
analyzu dopliiuje finan¢ni analyza spolecnosti. Absolutni ukazatele zobrazuji kolisani
vysledku hospodateni v letech 2013-2019. Analyzou hlavnich fadkli rozvahy byl
zaznamenan procentudlni nariist hodnot vsSech tadkli rozvahy oproti roku 2018.
V podkapitole rozdilové ukazatele byly vypocitany 4 podoby zisku a Cisty provozni kapital.
Pfi analyze pomérovych ukazateli byly vypocitany hodnoty ohrozujici chod spolecnosti.
Firma je wvelice zadluzend a mira finanéni samostatnosti st€zi dosahuje
20 % (optimalni hodnota je 100 %). Tyto vysledky poukazuji na to, Ze spolecnost nadmérné
vyuzivd cizi zdroje k financovani svych aktivit. Je doporuceno zhodnotit

a propocitat ukazatele dle aktudlnich dat, nez bude projekt piijat ¢i zamitnut.
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11 CHARAKTERISTIKA INVESTICNIHO PROJEKTU

Kazdy investi¢ni projekt disponuje zamérem investoru a uzitkem, ktery investofi ocekavaji.
Kapitola tedy obsahuje popis a cil projektu, jeho ¢asové a financni vymezeni. Financ¢ni
vymezeni je rozdéleno na variantu samofinancovani a variantu financovani investi¢niho
projektu uvérem. Kapitola kon¢i tabulkami cash flow wurcujici penézni toky

u obou variant financovani.

11.1 Popis a cil projektu

Projekt je zaméfen na vystavbu novych skladovacich prostor. Spolecnost Acara v blizké
budoucnosti predpoklada problémy tykajici se rozloZeni a obsazeni volnych kapacitnich mist
a tokem zasob. Volné kapacity jiz dochdzi a naklady na skladovani se zvysuji (bylo
vysvétleno v kapitole 9.3). Proto chce firma zjistit, zda by nebylo vyhodnéjsi vlastnit vlastni
skladovaci halu. Na prvni pohled se to zda byt mnohem vyhodné;jsi. Z logického tsudku této
vize prece plyne, ze musi byt vyhodnéj$i splacet uvér na majetek, ktery
by spolecnost vlastnila, nez platit ndjem nezainteresovanému pronajimateli. Jako uvaha
a vize investicniho zaméru je tato myslenka dostacujici, pro jeho realizaci je vSak potteba

kalkulace a nasledné zhodnoceni vSech penéznich toka, které na sebe investice navaze.

Vize projektu se zakladd na tom, Ze v Litomysli, kde se aktudlné nachazi centralni sklad
spole¢nosti, by zlstala pouze prodejna. Spole¢nost méa v najmu sklad a dvé vyrobni haly.
Ukolem je zjistit, zda by nebylo pro firmu vyhodnéjsi, kdyby vlastnila sviij vlastni sklad.
Malo prostoru na skladovani souvisi také s expanzi vyrobniho odvétvi podniku, dobou
a rychlosti obratu zdsob. Vychodiskem se zd4 byt vystavba nové skladovaci haly, kterd by

nahradila stavajici skladovaci halu v ngjmu.

Najimané budovy maji tyto parametry:

Tabulka 10 Naklady na budovy v najmu (interni dokumenty spolecnosti)

Pocet budov Celkova plocha (m?) | Mé&si¢ni naklady celkem na budovy v ndjmu

4 5529 253 000 K¢

Informace o skladovaci hale v najmu, kterou spole¢nosti zamysli nahradit vystavbou

vlastni haly

Plocha haly (m?) | Plocha haly (m?) Mési¢ni naklady na skladovaci halu v ndgjmu

1 444 5776 66 000 K¢
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Meési¢ni naklady na skladovaci halu se podle tabulky 10 momentéalné nachézi ve vysi 66 000

K¢&. Ngjemné vSak kazdorocné roste o 1,3 %. (Indexy spotiebitelskych cen, 2021)

Firma nedisponuje ochrankou ani vratnym. Dalsi ndklady souvisejici s energii,
vzduchotechnikou, udrzbou ¢i opravami si spole¢nost hradi sama. Tyto néklady nebudou
pro potiebu této diplomové prace uvazovany, jelikoz jejich vyse zlistava piiblizné stejnd jak
pro halu vnamu, tak i pro novou potencialni skladovaci halu. Zména nastava
pii porovnani kapacit ndjmu a koupé skladovaci haly. Nova skladovaci hala bude disponovat
veétsim objemem pro skladovani zbozi, proto bude nijem upraven koeficientem, ktery
prepocita néklady, které by firma za néjem platila pfi stejném objemu, jaky bude mit

zamyslend nova skladovaci hala.

Centralni sklad je velmi zavisly na lokalit¢, nemlZe byt umistén kdekoliv. DileZitou
podminkou je, aby se nachéazel ve stfedu republiky, nejvhodnéjsi je tedy pardubicky kraj,
ktery protina jeden z hlavnich Zelezni¢nich koridord, coz je nejrychlejsi dopravni uzel

a spojka mezi Cechami, Moravou a Slezskem.

ey powne wybrand stavice 3 ratky; v dchin stanicich a zassiokiich Tasf aspal elitard 3 ederrch ek

Obrazek 7 Hlavni Zeleznicni koridory v CR (Tranzitni koridory, 2021)

Jak jde na obrazku 7 vidét, nejhustsi sit’ se nachéazi pravé v Pardubickém kraji, respektive
mezi mésty Ceska Tiebova, Pardubice, Kolin a Praha. Na tuto sit’ navazuji drahy z Ostravy,

Olomouce a Brna. V Evrop¢ se CR nachazi na druhém mist¢ v délce zeleznic
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a svétove patiime mezi leadery v hustoté Zeleznic na obyvatele. (Infrastruktura a dopravni

park CR, 2021)

Cilem projektu je vybudovat vlastni sklad, ktery bude snadno zasobovan (tedy snadny
pristup k zeleznici). Pievoz zbozi je uskutecnovan v kontejnerech a je vyuzivana lodni,
zelezni¢ni a ndkladni doprava pti doru¢ovani zbozi spolecnosti.

11.2 Harmonogram projektu

Aby projekt spravné fungoval a bylo jasné, kdy se ma urcita ¢innosti provadét, je dalezité

vypracovat harmonogram sledu ¢innosti projektu.

Tabulka 11 Harmonogram cinnosti projektu (zpracovani viastni)

Por. Predinvesti¢ni faze Doba
Cislo trvani
¢innosti

1. Nalézt pozemek (vhodné rozmeéry, analyzy dostupnosti, aspekty | 2 tydny

pfepravy zbozi a materidlu, moznost rozsiteni do budoucna —

nezastavéné okolni pozemky)

2. Nalézt firmy na postaveni skladovaci haly 1 tyden
3. Zhodnoceni pfedbézné cenové ndrocnosti projektu 1 tyden
4. Zadani stavby vybranym firmam 1 den

5. Ptijem cenovych nabidek vystavby haly 2 tydny
6. Porovnani cenovych nabidek od firem na stavbu skladovaci haly | 1 den

7. Vybér firmy na stavbu skladovaci haly 1 den

Investicni faze

8. Sjednat ivér na pozemek a skladovaci halu 2 mésice
9. Koupit pozemek 2 mésice
10. Ptepis vlastnickych prav k pozemku 1 mésic
11. Vypracovat navrh skladu na vybraném pozemku 2 tydny
12. Vypracovani uvodni projektové dokumentace, 6 tydnii
13. Zpracovani realizacni projektové dokumentace 6 tydni
14. Posledni upravy pted realizaci vystavby skladovaci haly 1 mésic
15. Realizace vystavby 6 mésicu

16. Testovani a zkuSebni provoz vystavéné haly 2 tydny
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17. Opravy zmén, aktualizace stavebnich dokumentt 6 tydnt
Provozni faze
18. Stéhovani a zahéjeni provozu 6tydna
K projektu bylo vydefinovano 18. kroku, které by mély byt provedeno od samotného zacatku

projektu (ptedinvesti¢ni faze) az po jeho vytazeni a ukonceni provozu.
Celkova doba projektu je znazornéna v Tab. 12.

Tabulka 12 Casovy rozpis projektu

Pof. 2021 2022 20
¢islo 23
ofmlr2fi1[23]4]ls5]6]718[9]10]11[12]1

Al el Fl Rl ol Rl Il o

Casovy harmonogram znazoriiujici Tab. 12 za¢ind vroce 2021v mésici Fjnu,
kdy se uskuteciiuji prvni kroky projektu. Od zacatku roku 2022 je ptedpokladano,
ze pokud by podnik hradil projekt uvérem, tak ho uz spléaci od tohoto okamziku. Samotna
vystavba haly je planovana od dubna do fijna. Ve vybrané dob& byva velmi ptiznivé pocasi,
ptipojky vody, elektiiny kanalizace a dalsi souvisejici prace. Se zahajenim provozu se pocita
na zacatku roku 2023. V ¢asovém harmonogramu byly jiz zahrnuty ¢asové rezervy v piipadé

prodlev nékteré z planovanych ¢innosti.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 76

11.2.1 Piedpokliadané naklady na pozemek

Koupé pozemku je planovana v okrese Pardubice. V Litomysli, kde se nachazi stavajici
centralni sklad, bude ponechana prodejna z diivodu, aby spolecnost nepfisla jiz o ziskané
zakazniky, ktefi jsou na jejich misto piisobeni zvykli, v ptipadé Ze by byl sklad postaven

mimo toto mésto.

Tabulka 13 Pozemky k prodeji v Pardubickém kraji (zpracovani viastni, Sreality, 2021)

Lokalita (Pardubicky kraj) | Plocha v m? | Cena celkem v K¢ | Cena za m? v K¢
Holice 2 833 3966 200 1400

Holice 1496 2 094 400 1400

Sezemice 3046 2 500 000 821

Kasalice 7 686 2950 000 384

Kasalice 3262 2510000 769

Cista u Litomysle 4213 550 000 131

Litomysl 13 130 11291 800 860

PRUMER 4554 3 694 629 817,5

Z tabulky 13, kterd obsahuje souhrn pozemk a jejich momentalni dostupnost na trhu v dané
lokalite, vychazi pro firmu velice lukrativni pozemek v Litomysli. Tento pozemek je velice
vyhodny z pohledu budouciho rozvoje spole¢nosti, protoze mize nezastavéna plocha byt
vyuzita k aktualnim potfebam spole€nosti. Soucasné ma v tomto mésté firma prodejnu,
zazemi a své zakazniky, o které spolec¢nost nechce pftijit. Cena tohoto pozemku je na danou
lokalitu velmi lukrativni. Jeji celkovou plochu ale firma nezamysli obsadit sama. Na vyuZiti

plochy 1 podilu na ndkladech se budou podilet dalsi firmy, spolupracujici s firmou Acara.

Velikost pozemku a jeho okoli 1ze vidét na obrazku 8. Pozemek se nachazi ve velmi dobte
dostupné lokalité s ptilehlou komunikaci (logo na hale by pomohlo podpofit slabé stranky
firmy, u kterych byla definovdna nedostate¢na reklama a podvédomi o ni). Pozemek
se nachazi v prumyslové zong, ve které jsou jiz postaveny vyrobni haly a sklady jinych firem

(patrné z Obr. 8).
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Obrazek 8 Grafické znazornéni vybraného pozemku pro vystavbu haly (Pozemek Litomysl,

© 1996-2021)

V Pardubicich se nachdzi hlavni Zelezni¢ni uzel, ktery je dulezity pii dodavce zbozi
v kontejnerech. Pozemek je plochou i lokalitou velice piiznivy. Cena za m? je o 42,5 K¢&
vyssi, nez je prumérnd cena nalezenych pozemkl, v tomto mésté je vSak velice piizniva

a dostupnost zbozi pro zakazniky je také velmi vyhovujici.

11.2.2 Piedpokladané naklady na vystavbu haly

Néklady na vystavbu jsou ovliviiovany zejména objemem stavby (m?). Cim vétsi objem ma,
tim je nakladnéjsi. Velké rozdily jsou také v pouziti stavebnich materidlli, zatepleni, pocet
oken, dvefi apod. Tab. 14 obsahuje zakladni udaje o velikostech a cenach zamyslené

vystavby skladovaci haly.

Tabulka 14 Parametry skladovaci haly (Kalkulace, 2021)

Rozmér Celkova Obestavény | Cena/m? Cena/m®  Cena bez

(m) plocha prostor DPH
25x55x5,75 | 1375m? 7906 m* 3906 m? 679 m? 5371100 K¢
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Velikost haly je 1 375 m?. Jeji objem je 7 906 m? a tim prevysuje stavajici nevyhovujici
kapacitu skladu. Stavajici vyuZzivana hala ma objem 5 776 m>. Proto byly nédklady na najem
haly zvySeny koeficientem 1,36877, aby byly v horizontu nakladovosti porovnavany stejné

haly.

Néklady na sklad vysly 5 371 100 K¢ bez DPH. Néklady byly porovnany i s konkuren¢ni
nabidkou firmy Unihal s.r.0., kde u srovnateln¢ velké haly by ndklady vysly na 5 332 000
K¢ bez DPH. Na zaklad¢ referenci bylo rozhodnuto pro firmu Gametall a.s. (Cenik
montovanych hal, ©2014). Jelikoz je pozemek pro samotnou spolec¢nost pfili§ velky a tim
1 vice nakladny, na jeho financovani i uzivani ploch se budou podilet jest¢ dalsi firmy, které
maji stejného majitele (Jaroslav Stibor) jako firma ACARA. Jedna se o tyto firmy: MAXX
Chemie, s.r.o., FRED MARKET, s.r.o., ACARA Slovakia s.r.0o. a LS homes s.r.o. (50%
podil). Polovinu pofizovacich nakladl bude platit spolecnost ACARA.

Obrazek 9 Piidorys skladovaci haly — Fez ramu haly (Rozmér haly, 2021)

Obrazek 9 zobrazuje obdélnikovy pidorys uvazované montované skladovaci haly. Délka

haly je 55 m a Sitka 25 m.
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Obrdazek 10 Bocni Fez ramu haly (Rozmér haly, 2021)

Montovana hala obdélnikového ptidorysu je planovana se Sikmou stiechou jednim smérem.

S vyskou 5, 75 m je umoznéna vykladka nakladnich aut pfimo do haly.

Obrazek 11 3D vizualizace skladovact haly (3D navrh, 2021)

Pro ptedstavu byl vytvofen 3D névrh montované haly zobrazeny na obr. 11. Stfecha a rdm
oken jsou v antracitové barvé, oplechovani haly je barvé bilé. Na obrazku jsou znazornény

také boc¢ni dvere a sekcni vrata pro vykladku zbozi.

11.3 Shrnuti finanéni nakladovosti projektu

Cely projekt se sklad4 z pozemku a skladovaci haly.
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Tabulka 15 Nakladovost investicniho projektu

Polozka Niklady na porizeni celkem Néklady na pofizeni pro firmu
(K¢ bez DPH) Acara (K¢ bez DPH)

Pozemek 11291 800 5645 900

Hala 5371100 5371100

Celkem 16 662 900 11 017 000

Néklady na pozemek pro firmu Acara jsou 5 645 900 K¢, diky rozlozeni finan¢niho bfemene
hradi 50 % nékladil na tento pozemek. Na pfislusné ploSe je planovéana skladovaci hala, jejiz
vystavba je kalkulovéana na ¢astku 5 371 100 K¢ bez DPH. Celkové néklady pro spole¢nost
jsou ve vysi 11 017 000 K¢. Tyto naklady lze hradit z internich nebo z externich zdrojt.

11.4 Financovani investi¢niho projektu

U predbézného finanéniho planu projektu bude prace vychazet z aktudlniho prizkumu cen

na trhu. Finan¢ni plén je vytvoren na pozemek a naklady na vystavbu haly.
Financovani pomoci internich zdroji

Mezi tyto zdroje patii nerozdéleny zisk po zdanéni, rezervni fondy a odpisy. Reéalné

1ze pouzit penéZni prostfedky v pokladné nebo na uctech.

Spolecnost disponuje nerozdélenym ziskem z minulych let ve vysi 7 402 tis. K¢, avSak
nedisponuje v pokladné a na uctech podniku potiebnymi zdroji. Na téchto fadcich rozvahy
(P II) se nachdzi pouze 807 tis. K& Informace jsou aktudlni ke konci roku 2019.
V soucasnosti je jiz témét polovina roku 2021 a aktudlni situace spolecnosti se mohla zna¢né
zménit. Je tedy mozné, ze ma jiz dostatek financnich  prosttedki
na samofinancovani. V ptipad¢ vyhodnosti projektu musi management zjistit a zvazit pouziti

vlastnich finan¢nich zdroji.
Financovani pomoci externich zdroji

Firma Acara uz del3i dobu spolupracuje se spole¢nosti CSOB, ktera ji poskytuje prostiedky
pro financovani svych aktivit. Pokud by se projekt financoval {Uvérem,
tak aktudlni sazbu pii ptij¢ce této Castky (na zaklade trokli z nedavnych tvéri) firma Acara
uvedla, Ze je 3,5 %. V soucasnosti vyuziva avér od této banky na vyrobni stroje a zatizeni,

které¢ potizovala. VySe uroku a celkové poskytnuti ivéru se odviji od bonity firmy,
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ktera je kazdoro¢né tivérovou spolecnosti ovétovana na zaklad¢é danového ptfiznani a Gcetni
zaveérky. V ramci snahy ziskat co nejnizsi uvér napomaha uvérova historie. Jelikoz firma
s bankou dlouhodob¢ spolupracuje, banka je schopna vytvoftit pii poskytovani uveéri lepsi

podminky.

Tabulka 16 Ndklady na financovani projektu tivérem (zpracovani vlastni dle internich

informaci spolecnosti)

Naklady na vystavbu skladovaci haly a 11 017 000 K¢

pozemek

Vlastni zdroje (20 % z potiebné ¢astky) | 2 203 400 K¢

Cizi zdroje 8 813 600 K¢
Poskytovatel Gvéru CSOB

Urok 3,5%

Doba fixace 10 let
Mésicni splatka 87 154 K¢
Celkem zaplacené uroky 1 644 886 K¢
Celkova splacena ¢astka s uroky 10 458 486 K¢

Celkem naklady (vlastni + cizi zdroje) 12 661 886 K¢&

V ptiloze P VI je obsaZen detailni splatkovy kalendat, pokud by se firma rozhodla, Ze bude
svoji investi¢ni ¢innost financovat z externich zdroji dal§im Givérem od spoleénosti CSOB.
Urokové sazby jsou obecné velice piiznivé, proto je kalkulovano s takovou sazbou, kterou

spolec¢nost aktualné hradi.
Prumérné naklady na kapital

Pro dalsi vypocty, zejména pro nasledujici kapitolu, je dulezité zjistit hodnotu WACC, ktera
urcuje prumérné naklady na kapital. Tato sazba bude vyuzita pii vypoctu dynamickych
ukazateli efektivnosti investice. WACC budou vypocitany metodou CAPM (Capital Asset
Pricing Model), jelikoz nelze vyuzit dividendovy model (spole¢nost neni akciovou
spolecnosti). Pro zjisténi nakladl na vlastni kapital je vyuZito rovnice (11.1).
Legenda:

UBV urokova mira u bezrizikovych vkladi



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 82

B relativni rizikovost podniku ve vztahu k primérné rizikovosti trhu
VKT prumérna vynosnost kapitalového trhu

Ziskat potfebné informace k vypoctu je obtizné, obzvlast’ pokud se nejednd o akciovou
spolecnost. Hodnota urokové miry u bezrizikovych vkladl byla proto stanovena na zakladé
primérné vynosnosti statnich dluhopisit za poslednich 10 let (2011-2020). Primérna

hodnota téchto dluhopist ¢ini 1,58 % (Dlouhodobé urokové sazby, 2021).

wewr

rizikové prémie individualng za kazdou zemi. Za CR je tato hodnota 0,59 %. Stanovena
hodnota je uréena ratingovou spoleénosti Moody’s u které je CR oznagena skupinou Aa3
(patii sem také Spojené kralovstvi, Katar, Belgie). Po souc¢tu téchto dvou ukazatell je

ziskana primérna vynosnost kapitalového trhu — 5,9 % (Damodaran, 2020).

Pro beta faktor byl vyuzit ptehled primérné relativni rizikovosti odvétvi na evropském trhu.

Beta faktor nabyva hodnot zobrazenych v tabulce 17.

Tabulka 17 Urceni beta hodnoty (zpracovani viastni dle
Damodaran, 2021)

Odvétvi Beta hodnota (%)

Stavebni material (Building Materials) 0,91
Chemikalie (Chemical) 0,83
Stavebni potieby (Construction supplies) | 1,09

Pramér 0,94

Pro potieby této prace byla beta hodnota stanovena na zéklad¢ priméru beta hodnot hlavnich

odvétvi, ve kterych spolecnosti podnika. Vysledna hodnota je ve vysi 0,94 %.
Beta koeficient je upraven o zadluzeni spole¢nosti, které je dano nasledujicim vztahem:

,BZ=,8><(1+(1—t))XM (11.2)

Pasiva
Legenda:

B beta koeficient

t sazba dané
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Pro vypocet je potieba zndt daiovou sazbu. VySe dané zpfijmu pravnickych osob

je pro rok 2021 19 % (Zakon ¢. 586/1992 Sb., O danich z ptijmt, § 21).

=094 x (1+(1-0,19 x46683
Bz =0, @+ 19) 57 043

=1,7014 =1,39%

Vysledky beta koeficientu, ktery byl upraveny o realné zadluzeni spole¢nosti Acara nabyva

hodnoty 1,39 %.

V této fazi vypoctl byly zjistény veskeré potifebné informace k tomu, aby mohl probéhnout

vypocet nakladl na vlastni kapital dle vzorce (11.1).
Ny, =1,58+ 1,39 x (5,9 —1,58) = 7,5848 %
Naklady vlastniho kapitadlu nabyvaji hodnoty 7,5848 % (u firmy Acara).

Pro zjisténi hodnoty ndkladli na vlastni kapital lze pfistoupit k vypoétu pramérnych
vazenych naklada na kapital (WACC). Tento ukazatel vypovida o tom, jakou priimérnou
cenu musi spolenost vynalozit pii pouziti kapitdlu (vyjadieno v urokové mife,
nebo diskontni sazb€). Podle vzorce (5.17) spolu s daty uvedenymi v ptiloze P II.

11017 000

WACC = 17017 000

X 7,5848 = 7,5848 %

Hodnota WACC urcuje realnou diskontni miru, ktera bude pouzita pii dalSich vypoctech,
zejména pii vypoctu metod hodnoceni investic. V ptipad¢, pokud by spolecnost investici

hradila z vlastnich zdroji, tyto ndklady jsou ve vysi 7,5848 %.

Pokud by se firma rozhodla investici hradit z cizich zdroji, jeji ndklady by byly podle
rovnice (5.17) nasledné:

2203400 8813 600

wact = 11017 000 X 7,5848 + 11017 000

x35%x(1-0,19)=3,785 %

WACC je u varianty financovani investice uvérem dvakrat niz§i. Pro firmu je vyhodnéjsi,
pokud by investice byla financovdna zUvéru, nikoli z vlastnich zdrojd, toto tvrzeni

bude potvrzeno v dalSich kapitolach prace.

11.5 Cash flow investice

Budeme-li uvaZovat dvé moZzné varianty realizace investice (z pohledu financovani
projektu), a to samofinancovani a financovani tvérem od spolupracujici banky, musi byt

vypocitany penézni toky pro kazdou z téchto variant zv1ast’.
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Tabulka 18 Rocni cash flow varianty samofinancovani projektu v K¢ (zpracovani vlastni)

Rok EBT EAT Ro¢ni CF | Diskontované Kumulované
CF diskont. CF
2023 802 750 650 228 945 639 878 970 878 970
2024 548 471 444 262 1 008 228 871077 1 750 048
2025 562 933 455976 1019 942 819 073 2569 121
2026 577 582 467 841 1 031 807 770 185 3339306
2027 592 422 479 862 1 043 828 724 226 4 063 532
2028 607 456 492 039 1 056 005 681 021 4 744 553
2029 622 684 504 374 1 068 340 640 403 5384 956
2030 638 110 516 869 1 080 835 602 216 5987 171
2031 653 737 529 527 1093 493 566 315 6 553 486
2032 669 569 542 351 1106316 532 562 7 086 048
2033 1249 570 1012 152 1012 152 452 882 7 538 930
2034 1265814 1025309 1025309 426 426 7 965 356
2035 1282270 1 038 639 1 038 639 401 516 8366 872
2036 1 298 939 1052 141 1052 141 378 060 8 744 932
2037 1315825 1 065 818 1 065 818 355975 9100 907

Vysledny zisk pfed zdanénim, také nazyvan jako EBT, lze nalézt v tabulce 18 rozepsany

v jednotlivych letech. Zisk po zdanéni, EAT piedstavuje druhy sloupec této tabulky. Odpisy

haly jsou dle odpisové skupiny dany na 10 let. V poslednich 5 letech Zivotnosti projektu jiz

neni skladovaci hala odepisovana. Podrobnou tabulku Ize nalézt v ptiloze P III.

Tabulka 19 Zisk pri varianté uvéru na investicni projekt v K¢ (zpracovani viastni)

Rok EBT EAT Roc¢ni CF Diskontované | Kumulované
CF diskont. CF
2022 -296 532 -296 532 -296 532 -296 532 -296 532
2023 532 869 431 624 727 035 700 520 403 989
2024 306 189 248 013 811979 753 834 1157 823
2025 349 232 282 878 846 844 757 529 1915352
2026 393 478 318 717 882 683 760 793 2676 145
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2027
2028
2029
2030
2031
2032
2033
2034
2035
2036
2037

438 967
485 741
533 838
583 301
634 176
669 569
1249 570
1265 814
1282270
1298 939
1315825

355563
393 450
432 408
472 474
513 683
542 351
1012152
1025309
1 038 639
1 052 141
1 065 818

919 529
957 416
996 374
1 036 440
1 077 649
1 106 316
1012152
1025309
1 038 639
1 052 141
1 065 818

763 647
766 114
768 211
769 959
771 376
763 015
672 613
656 508
640 789
625 446
610470

3439792
4 205 906
4974 116
5744 075
6 515 451
7278 466
7951 079
8 607 587
9248 375
9873 821
10 484 291

Pokud by bylo zjisténo, Ze je pro firmu vyhodnéjsi vzit si na investi¢ni zdmér uvér, penézni

toky by byly nasledujici, podle tabulky 19. Rozdil je v tom, ze ptibyly nakladové troky

z tvéru. Kumulované diskontované CF je na konci roku 2037 vy$si o 1383 384 oproti

varianté samofinancovani.

Jak jiz bylo zminéno v kapitole 11.1, v CF nebude kalkulovéno s energiemi a provoznimi

naklady na skladovaci halu. Tyto ndklady si spolecnost aktudlné plati sama a pro ucely

této diplomové prace jsou porovnavany pouze ndklady na ndjem a vystavbu skladovaci haly.

CF obou variant 1ze nalézt podrobné& rozepsano v ptilohach P XII a P XIII.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 86

12 HODNOCENI EFEKTIVNOSTI INVESTICE

Investici 1ze hodnotit statickymi nebo dynamickymi metodami diky vstupnim udajim, které
byly stanoveny v pfedchozich kapitoldch. Dynamické metody oproti tém statickym
respektuji Cas, ziskané vysledky jsou tudiz diskontovany v Case a udavaji presné¢jsi pohled
na vybranou investici. Na zaklad¢ vysledkl téchto metod je spole¢nost schopna zjistit,

zda je dand investice pro ni vyhodna ¢i ne.

12.1 Parametry pro hodnoceni investice

e Doba zivotnost, za kterou investor pozaduje navrat vlozenych penéznich prostredka

do projektu, je stanovena na 15 let.

e Planované zahijeni investicniho projektu je viijnu 2021. Vystavba haly

je planovana na rok 2022. Uvedeni do provozu je planovano na leden 2023.

e Penézni toky jiz nebudou upravovany o inflaci (v pribéhu Zivotnosti investice),

souvisi to s tim, Ze redlné penézni toky jsou diskontovany realnou diskontni sazbou.

e Investice bude odepisovana rovnomérnym zptsobem po dobu 10 let. Je zafazena

do kategorie (3-5) kovové montované stavby.

12.2 Hodnoceni projektu po dobu jeho Zivotnosti

Projekt je hodnocen po dobu Zzivotnosti projektu (tedy 15 let). Po jeho skonceni bude
skladovaci hala majetkem firmy, kterd ji bude i nadédle vyuZivat pro své potieby.
U hodnoceni projektu nebudou porovnavany ndklady na energie, ndjem apod. z ditvodii

uvedenych v kapitole 11.1.

12.2.1 Statické metody hodnoceni efektivnosti

Nejprve budou vypocitany metody statické, které nerespektuji faktor ¢asu. Kvili tomu,
ze nerespektuji faktor ¢asu, jsou povazovany za mén¢ vypovidajici a budou pouzity spise
k ptedbéznému orientacnimu zhodnoceni investi¢ni vyhodnosti projektu.

Vypocet rentability (R)

Prvni statickd metoda je vypocet rentability. Tento vypocet zndzortiuje vzorec (6.1).
Vysledna hodnota je ziskdna podilem primérného ¢istého ro¢niho zisku k pocatecnim
investicnim vydajim. JelikoZ nekalkulujeme s roénim ziskem jako takovym, ale s usporou

nakladu, tak je hodnota primérného ¢istého ro¢niho ziskana touto Gsporou.
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Tabulka 20 Vypocet rentability obou scénaru financovani investice (zpracovani vilastni, P

XII, P XIII)
Polozka Samofinancovani Financovani avérem
Primérny cisty rocni zisk | 685 159 K¢ 555 543 K¢
Pocatecni investi¢ni vydaj 11 017 000 K¢ 11017 000 K¢
R 6,22 % 5,04 %

Ackoliv je metoda rentability povazovana za méné¢ vhodnou, byly vypocitany prvni
orientacni vysledky obou scénaii. U varianty samofinancovani projektu dosahuje hodnota
rentability 6,22 %. Cilem je, aby tato hodnota byla co nejvyssi, proto se zda vyhodné&;si

varianta samofinancovani.
Vynosnost investice

Vzorec (6.2) udava, kolik korun novych zdroji je mozné vyprodukovat z jedné vlozené
koruny investicnich vydaji. Hodnota je zjiSténa podilem vyprodukovaného CF
s investi¢nimi vydaji IC.

Tabulka 21 Vypocet vynosnosti investice (zpracovani viastni, P XII, P XIII)

Polozka Samofinancovani Financovani uvérem

Pramérné roéni CF | 1043 233 K¢ 891 237 K¢

vyprodukované investici
Pocatecni investi¢ni vydaj 11017 000 K¢ 11017 000 K¢

Vynosnost investice 9.5 % 8,1 %

U samofinancovani byla ziskdana hodnota 9,5 %. Pokud do investice bude vloZena jedna
koruna, vyprodukuje 0,095 kladnych CF. Financovani uvérem ma niZ§i hodnotu
nez samofinancovani. U financovani avérem jedna vlozena koruna vyprodukuje pouze 0,081

kladnych CF.
Doba navratnosti

Podle vzorce (6.3) je urcena doba navratnosti investice. Doba néavratnosti vypovidéa o tom,
za jak dlouho bude splacen projekt z vynosti investice. Tato doba je odlisna, kdyz se pocita

s diskontovanym CF. Proto byla doba néavratnosti vypocitana na obou dvou typech.
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Tabulka 22 Vypocet doby navratnosti (zpracovani viastni, P XII, P XIII)

Polozka Samofinancovani Financovani avérem
Naklady na investici 11017 000 K¢ 11017 000 K¢
Prumérné roéni CF | 1043 233 K¢ 891 237 K¢

vyprodukované investici

Pocet let 10,56 12,36

Doba, za kterou budou vlozené finan¢ni prostfedky navraceny, jsou u varianty
samofinancovani 10,56 let a u varianty financovani uvérem 12,36 let. Obé doby spliuji

pozadovanou dobu navratnosti 15 let.
Diskontovana doba navratnosti

Jednd se o dobu navratnosti respektujici ¢as. Je to tedy dynamicka metoda. Vypocet
je stejny jako v ptedchozim vztahu (podle vzorce (6.3)), akorat se pouzije CF diskontované,

které zohlediiuje Casovy horizont.

Tabulka 23 Vypocet diskontované doby ndavratnosti (zpracovani viastni, P XII, P XIII)

Polozka Samofinancovani Financovani avérem
Naklady na investici 11017 000 K¢ 11017 000 K¢
Diskontované CF | 606 727 K¢ 655 268 K¢

vyprodukované investici

Pocet let 18 16,8

U diskontované doby ndvratnosti se zvysil pocet let, za které budou vlozené financni
prostfedky vraceny. Scénatr samofinancovani ukazuje 18 let. Financovani avérem ma dobu

navratnosti 16,8 let. Ani jedna z téchto veli€in nesplituje poZadovanou dobu 15 let.

12.2.2 Dynamické metody hodnoceni efektivnosti

Vybrany investicni projekt je charakteristicky dlouhou dobou Zivotnosti stanovenou
na 15 let. U del$iho €asového horizontu jsou dynamické hodnoty vice vypovidajici
nez metody statické. Diky zohlednéni faktoru casu také nedochazi ke zkreslovani
ekonomickych efektl. Ptfi hodnoceni projektu jsou wvysledky dynamickych metod

posuzovany s vétsi vahou nez vysledky metod statickych.
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Cista soucasna hodnota (NPV)

Rozdilem mezi soucasnou hodnotou piijmt (v naSem piipadé Gspor nékladi) a soucasnou
hodnotou vynalozenych finan¢nich prostfedkii je ziskana Cistd soucasna hodnota (NPV).
NPV se vypocita pomoci rovnice (6.4) s hodnotami ziskanymi z tabulek 15 a 17. Spolu

s vyuzitim diskontniho faktoru lze respektovat pfi ur€ovani hodnoty faktor casu.
Tabulka 24 Vypocet cisté soucasné hodnoty (zpracovani viastni, P XII, P XIII)

Polozka Samofinancovani Financovani uvérem

Kumulované diskontované CF | 9 100 907 K¢ 10 484 291 K¢

vyprodukované investici
Naklady na investici 11 017 000 K¢ 11017 000 K¢
NPV -1 960 093 -532 709

Dle teorie je pfipustnd hodnota NPV vétsi nez 0. V pfipad€ varianty samofinancovani
1 financovani uvérem je Cistd soucasna hodnota zaporna, a tedy pro firmu nevyhodna.
Na konci zivotnosti investice jsou diskontované ptijmy nizsi nez vlozené kapitalové vydaje

(tyto vydaje se nediskontuji, jelikoz byly vynalozeny v prvnim roce investice).
Index rentability (IR)

Pomérem kumulovanych diskontovanych CF vyprodukovanych investici ku nakladim
na investici se podle rovnice (6.7) vypocita index rentability investice. Tento index
je relativnim ukazatelem (obvykle jsou upfednostiiovany absolutni ukazatele jako je CSH).
Podle indexu rentability se zjiStuje, kolik korun projekt pfispiva, podle dvou vybranych

scénafi, na kaZzdou korunu kapitalového vydaje.

Tabulka 25 Vypocet indexu rentability investice (zpracovani vlastni, P XII, P XIII)

Polozka Samofinancovani Financovani avérem
Kumulované  diskontované 9 100 907 K& 10 484 291 K¢

CF

Niklady na investici 11 017 000 K¢ 11 017 000 K¢

IR 0,83 0,95

Index rentability je provazén s vysledky NPV. Tyto vysledky byly zaporné, tudiz
jsou 1 vysledné hodnoty indexu rentability mensi nez jedna. Tyto ukazatele dokladaji,

Ze je investice pro podnik nevyhodna a tim 1 nepfijatelna.
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Vnitini vynosové procento (IRR)

Posledni dynamickou metodou, kterou se bude tato prace zabyvat, je vnitini vynosové
procento, nebo-li IRR. Cilem je pomoci linearni interpolace podle rovnice (6.8) urcit takovou
diskontni sazbu, pfi které se diskontované kapitalové ptijmy rovnaji kapitdlovym vydajim.
Tento vztah nastane, kdyz je NPV rovna nule.

Data v ptiloze P VII a P VIII pomohou uréit kladnou a zapornou NPV. Postup je takovy, ze
nejprve jsou stanoveny dveé hodnoty diskontni sazby tak, aby byla jedna vysledna hodnota

NPV kladna a druha zadporna. Nasledné jsou tyto hodnoty a k nim patfici hodnoty NPV

dosazeny do vzorce.
Varianta samofinancovani

Tabulka 26 Data potiebnd pro vypocet IRR, varianta samofinancovani (zpracovani viastni,

P XII, P XIII)

i Vypocet CSH
ki 4,6 % 11084870 — 11017 000 = 67 870 67 870 K¢
k2 4,7 % 11008336 —11017 000 = —8 664 -8 664 K¢
IRR = 4,6 + 67870 X (4,7 - 4,6) =4,689 % (12.1)

67870 + 8 664

Vyslednou hodnotou IRR pro scénar samofinancovani investi¢niho projektu je 4,689 %
(Tab. 19). Hodnota IRR je 0 2,8958 % mensi neZ diskontni sazba firmy, neboli pozadovana
mira efektivnosti. Teorie jasné ftika, Ze pokud je vyslednd hodnota IRR mensi

nez k (diskontni sazba firmy), neni doporuovano provadét danou investici.
Varianta financovani avérem

Tabulka 27 Data potiebnd pro vypocet IRR, varianta financovani uvérem (zpracovani

vilastni)
1 Vypocet CSH
ki 3% 11143686 — 11017 000 = 126 686 126 686 K¢
k2 3,785 % 10484 291 — 11017 000 = =532 709 | -532 709 K¢&
126 686
IRR = 3 + X (3,785 - 3)=3,15% (12.2)

126 686 + 532709
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Vyslednd hodnota IRR u varianty financovéani tvérem je 3,15 %. Ackoliv je rozdil mezi
ziskanou hodnotou IRR a pozadovanou mirou efektivnosti pouze 0,635 %, stale plati

pravidlo pro investovani a ani v tomto ptipadé neni doporuceno danou investici provadeét.

12.3 Modifikované vypocty pri hypotetickém prodeji nemovitosti

Skladovaci hala mtze byt po ukon¢eni doby Zivotnosti vyuzivana pro dal$i fungovani firmy
nebo také prodana. Prodej je vyhodny, pokud by za 15 let byla hala v dobrém technickém
stavu a neztratila svou hodnotu. V piipadé, Zze by firma uvazovala o tom,
ze skladovaci halu bude chtit z riznych divodli po ukonceni projektu zpenézit (15 let),

hodnoty ukazatelii efektivnosti investice budou pon¢kud modifikovany.

Jelikoz trh nemovitosti stale roste (podle teorie v CR dokonce o 7,8 % roén&) a doba
zivotnosti haly miize byt mnohem delsi nez odepisovanych 10 let (v zavislosti na adrzbé
objektu), Ize nad prodejem haly uvazovat. Podle kvalifikovaného odhadu odbornika
pohybujiciho se v realitaich je odhad prodejni ceny nemovitosti za 15 let ve vysi

22 903 552 K& (Rihak, Remach, 2021).

12.3.1 Cash flow pfi riiznych variantach financovani

V ptipad¢ uvazovani prodeje skladovaci haly je nutné, aby byly pozménény ptiivodni pené¢zni
toky vypocitané v kapitole 11.5. Diky zisku z prodeje v roce 2037, budou zménény vSechny
ukazatele v tomto roce, které ovlivni vysi kumulovaného diskontovaného CF.

Samofinancovani

Tabulka 28 Cash flow varianty samofinancovani haly ukoncené prodejem (v K¢,

zpracovani viastni)

Rok | Zisk z prodeje EBT EAT CF Diskont. CF
haly
2023 | 0 802 750 650 228 945 639 878 970
2024 0 548 471 444 262 1 008 228 871 077
2025 0 562933 455976 1019 942 819 073
2026 0 577 582 467 841 1 031807 770 185
2027 | 0 592 422 479 862 1 043 828 724 226
2028 0 607 456 492 039 1 056 005 681 021
2029 0 622 684 504 374 1 068 340 640 403
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2030
2031
2032
2033
2034
2035
2036

O O O O o o O

2037 | 22 903 552 K¢

638 110
653 737
669 569
1 249 570
1265814
1282270
1 298 939

516 869
529 527
542 351
1012152
1 025 309
1 038 639
1 052 141

24219377 19 617 695

1 080 835
1 093 493
1 106 316
1012152
1 025 309
1 038 639
1 052 141
19 617 695

602 216
566 315
532562
452 882
426 426
401 516
378 060
6 552 156

Hodnota EBT i EAT v pruméru vzrostly, a to diky potencidlnimu prodeji skladovaci haly na

konci roku 2037. Kumulované diskontované CF je 6552156 K¢ Toto CF bylo

diskontovano 7,5848 %.

Financovani uvérem

Tabulka 29 Cash flow varianty financovani tivérem ukoncené prodejem (v K¢, zpracovani

viastni)
Rok | Zisk z prodeje EBT EAT Roéni CF Diskontované
haly CF

2022 1 0 -296 532 -296 532 -296 532 -296 532
2023 0 532 869 431 624 727 035 700 520
2024 0 306 189 248 013 811979 753 834
2025 0 349 232 282 878 846 844 757 529
2026 O 393 478 318 717 882 683 760 793
2027 1 0 438 967 355563 919 529 763 647
2028 0 485 741 393 450 957 416 766 114
2029 0 533 838 432 408 996 374 768 211
2030 0 583 301 472 474 1 036 440 769 959
2031 0 634 176 513 683 1077 649 771376
2032 0 669 569 542 351 1106 316 763 015
2033 0 1249 570 1012 152 1012 152 672 613
2034 0 1265 814 1025309 1025 309 656 508
2035 0 1282270 1038 639 1 038 639 640 789
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2036 0 1298 939 1052 141 1 052 141 625 446
2037 | 22903 552 24 219 377 19 617 695 19 617 695 11236 450

U varianty financovani investi¢niho zaméru uvérem je kumulované diskontované CF vyssi,

a to hlavné diky nizsi diskontni sazbé 3,785 %

12.3.2 Hodnoceni projektu ukonc¢eného prodejem nemovitosti

Prodej skladovaci haly na konci zivotnosti projektu zmeénil vysi vSech ukazatel efektivnosti.
Nové vysledky jsou na prvni pohled pfiznivéjsi nez ve varianté, kdyby halu firma neprodala.
Podrobné vypocty jsou uvedeny v ptiloze XI. K vypoctim byly pouzity diskontované

hodnoty uvedené v piiloze P IX a PX.

Tabulka 30 Shrnuti ukazatelu hodnotici projekt ukonceni prodejem nemovitosti

(zpracovani viastni, P XI)

Ukazatel hodnoceni efektivnosti Hodnota ukazatele
Samofinancovani Financovani ivérem
Rentabilita investice 17,45 % 15,57 %
Vynosnost investice 20,7 % 18,61 %
Doba navratnosti 4,83 5,37
Diskontovana doba navratnosti 10,8 8,35
Cista sou¢asna hodnota 4 280 088 K¢ 10 093 271 K¢&
Index rentability 1,39 1,92
Vniti'ni vynosové procento 11,405 % 10,208 %

Porovnani ukazateli hodnoceni efektivnosti investicniho zdméru zobrazuje tabulka 30.
Ukazatel rentability investice je vyS$i u varianty samofinancovani s hodnotou 17,45 %.
Vynosnost investice s hodnotou 20,7 % je také vyhodnéjsi u varianty samofinancovani.
Doba navratnosti a diskontovana doba navratnosti se 1isi, diky tomu, Ze je diskontovana doba
navratnosti snizend diskontni sazbou, ¢imz se tato doba znacné prodlouzi. U varianty
samofinancovani je diskontovana doba névratnosti o 5,97 let delsi neZ nediskontovana doba
navratnosti. U varianty financovani Givérem je tento rozdil mensi a to 2,98 let. Ukazatel NPV
v8ak je spiSe ve prospéch varianty financovani uvérem, kde dosahuje soucasna hodnota

castky 10093 271 K¢&. Index rentability je vyS8i pfi Gvéru, a to ve vysi 1,92. Vnitini
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vynosové procento se lisi 1 % ve prospéch varianty samofinancovani. Vysledna hodnota
IRR  byla  zkontrolovanda  pomoci  excelové  funkce  mira  vynosnosti
a vysledné hodnoty maji odchylku -0,092 % u varianty samofinancovani a -0,9574 %

u financovani ivérem. Rucni vypocty mirné nadhodnotily realitu.

12.4 Zhodnoceni vysledki jednotlivych metod

V této kapitole jsou popsany rozdily variant na konci Zivotnosti projektu, pficemz u jedné
varianty konc¢i prodejem haly (déale rozliSeno na samofinancovani a financovani Gvérem
u obou variant). Jedna se pouze o potencialni prodej haly, ktery je bran v uvahu diky
neuspokojivym vysledkim varianty bez prodeje (Kap. 12.2). Jiz na prvni pohled

lze z tabulky vypozorovat zna¢né rozdily v ziskanych hodnotach.

Tabulka 31 Porovnani vyslednych hodnot pro obé varianty financovani (zpracovani

viastni)

Ukazatel hodnoceni Hodnota ukazatele

efektivnosti Ponechani haly Potencialni prodej haly

Samofinan- | Financovani | Samofinan- | Financovani

covani uvérem covani uvérem
Rentabilita investice 6,22 % 5,04 % 17,45 % 15,57 %
Vynosnost investice 9.5 % 8,1 % 20,7 % 18,61 %
Doba navratnosti 10,56 let 12,36 let 4,83 5,37
Diskont. doba navratnosti 18 16,8 10,8 8,35
Cista sou¢asna hodnota -1960093 | -532709 4 280 088 10 093 271
K¢ K¢ K¢ K¢
Index rentability 0,83 0,95 1,39 1,92
Vniti'ni vynosové procento 4,689 % 3,15% 11,405 % 10,207 %

Vysledky investice jsou dle tabulky 31 velice rozdilné. U varianty prodeje je podle CF
kalkulovano se zhodnocenim nemovitosti ve vysi 22 903 552 K¢ (skladovaci hala
s ptisluSnym pozemkem). a proto jsou vysledky tak odlisné. Kdyby spole¢nost po 15 letech
halu prodala, vysledky investice by pro ni byly pfijatelné ve vSech smérech. Nejlepsi mozné
vysledky, kterych bylo danymi vypocty dosazeno, jsou v tabulce 31 zvyraznény Sedou

barvou. U statistickych metod je vyhodnéjsi samofinancovani projektu. Jak jiz bylo dfive



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 95

zminéno, pro dlouhodobé projekty jsou vice vypovidajici hodnoty dynamické.

U dynamickych hodnot jsou 3 ze 4 ve prospéch financovani projektu tivérem.
Investi¢ni zamér je pro firmu zajimavy pouze za ptedpokladu, ze chce firma vlastnit majetek,
ktery hodla v budoucnu zpenézit. V opacném piipad¢ je investicni projekt ztratovy a pro

spole¢nost nevyhodny.
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13 ANALYZA RIZIK INVESTICE A JEJICH OPATRENI

Jedna zneodmyslitelnych ¢asti investicniho projektu ma za ukol zmirnéni dopada
neptiznivych situaci, které mohou nastat. Cilem je co nejvice rizikovych situaci identifikovat
a naplanovat jejich népravu, aby byly wvzniklé Skody snizeny na minimum.
Po tom, co byl projekt detailn¢ vycislen a porovnan, Ize nalézt co nejvetsi mnozstvi rizik,

které jej mizou ohrozit.

13.1 Identifikace rizik

K identifikaci rizik byla vyuzita metoda diskuse se zaméstnanci spoleCnosti Acara.
Tato diskuse probihala formou brainstormingu, na jehoz zéklad¢ byla nalezena nasledujici

rizika:
1. Ptredinvesti¢ni faze
a) nevyhovujici parametry nalezenych pozemkt
b) vysoké ceny na trhu
2. Investicni faze
c) vysoké urokové sazby
d) chybéjici ¢asti projektu, neuplnost
e) nesplnéni povinnosti ze strany dodavatele
f) zvySeni investi¢nich vydajl z dlivodu prodraZeni stavby
3. Provozni faze
g) nesjednoceni procesii pii st€hovani zbozi do nove haly
h) sniZeni prodeje
1) zvySeni cen zboZi od dodavateli
4. Likvidace
J) vysoké naklady na likvidaci, pokud by nedoslo k prodeji skladu

Kuréeni vyznamnosti rizik bude pouzita matice hodnoceni rizik, jejiz soucasti

je 1 pravdépodobnostni stupnice vyskytu rizik.
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Tabulka 32 Hodnotici stupnice matice rizik (zpracovani viastni dle Fotr a Hnilica, s. 38,

2014)
DOPADY INVESTICE
Intenzita Stupeini Hodnoceni Dopad na investici v tis. K¢
Velmi vysoka \'AY 5 A vice>10 000
Vysoka \Y% 4 9 000-1 000
Stiedni S 3 900-100
Mala M 2 90-50
Velmi mala VM 1 49-0

PRAVDEPODOBNOST VYSKYTU RIZIKA

Pravdépodobnost Stupent Hodnoceni Interval pravdépodobnosti
Velmi vysoka \'A% 5 100-80 %
Vysoka A% 4 70-60 %
Stfedni S 3 59-30 %
Mala M 2 29-10 %
Velmi mala VM 1 9-0 %

Na zékladé¢ Tab. 32 budou vySe definovanym rizikim pfifazeny body podle toho,
jak velkymi dopady jsou rizika charakteristickd a s jakou pravdépodobnosti 1ze ocekavat

jejich vyskyt. Souctem ziskanych bodi se ziska celkové poradi rizik dle jejich zdvaznosti.

Tabulka 33 Matice rizik investicniho projektu (zpracovani vlastni)

Pravdépo- | Dopad | Celkem | Potadi dle
RIZIKO
dobnost | rizika | body | zavaznosti
Nevyhovujici parametry nalezenych pozemk M VM 3 5.
Vysoké ceny na trhu S M 5 4.
Vysoké urokové sazby M A% 6 3.
Chybéjici casti projektu, netplnost A% A% 8 1.
Nesplnéni povinnosti ze strany dodavatele M \'A% 7 2.
ZvySeni  investicnich ydaji  z diivodil
v e S S 6 3
prodrazeni stavby
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Nesjednoceni procest pii st€hovani zbozi do
M \AY

nové haly
Pokles prodeje zbozi S S
Zvyseni cen zbozi od dodavatelt \'A% M
Vysoké naklady na likvidaci, pokud b

P Y VM \Y%
nedoslo k prodeji skladu

wevr

na spolecnost, jsou chybégjici ¢asti v projektové dokumentaci. Tomuto riziku by mél

management spolecnosti vénovat zvySenou pozornost a podniknout kroky, které vyskyt

rizika eliminuje a nésledky snizi. K tomu je ur¢ena nasledujici kapitola eliminace rizik.

13.2 Eliminace rizik

a) Nevyhovujici parametry nalezenych pozemkii

Pokud by nastala tato situace, investi¢ni projekt by se odlozil. Je velice dulezité nalézt

pozemek v lokalité, ktera bude firmé na 100 % vyhovovat.
b) Vysoké ceny na trhu

Vysoké ceny na trhu evokuji vysoké pofizovaci ndklady vystavby haly, je na zvaZeni
managementu, zda budou pokraCovat dale, nebo vyckaji na vhodné&jsi pfrilezitost

na trhu.
¢) Vysoké urokové sazby

Z provedenych analyz prostiedi vyplyva, Ze aktudlné se urokové sazby nachazi
na velmi nizké hranici. Extrémni nartst urokovych sazeb neni v blizké dobé¢
piedpokladan. Toto riziko lze snizit tak, Ze bude o uvér pozadano v co nejbliz§i mozné
dobé¢ s ¢im nejdelsi dobou fixace urok.

r wr

d) Chybéjici ¢asti projektu, neuplnost

Toto pochybeni by mohlo mit fatalni nésledky na celou halu. Ke snizeni tohoto rizika
je nutné po stavebni firme projektovou dokumentaci zkontrolovat, dbat na jeji
celistvost a mit dokonale napsanou smlouvu o dilo. Pfi nalezeni vad v provozni fazi

se bude vychazet z projektové dokumentace versus skutecnost. Jestlize ve skutenosti
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nebyly provedeny prace dle vykrest, je snadné vymahat od stavebni firmy napravu

vzniklych Skod.
e) Nesplnéni povinnosti ze strany dodavatele

Tomuto riziku je tfeba predchazet. Musi byt smluvné nastaveny sankce v takové vysi,
aby dodavatele odradily od neplnéni svych povinnosti. Je pfitom nutné zvazit, jaké
casové rozmezi je spolecnost jesté schopna tolerovat, aby prodleva neohrozila investi¢ni

projekt.
f) ZvySeni investi¢nich vydaji z divodu prodraZeni stavby

Predchazet tomuto riziku se snazi investicni zamér tim, ze ve svych fazich nejprve
predbézné hodnoti cenovou naro¢nost projektu, poté ziska cenové nabidky od rtiznych
stavebnich firem, ve kterych je rozpis a cenové rozpéti veSkerych praci, které budou
probihat. Ziskané cenové nabidky lze mezi sebou porovnat a tim zjistit co nejptesnéjsi

naklady na vystavbu haly.
g) Nesjednoceni procesi pri stéhovani zboZi do nové haly

U tohoto rizika by méla spolecnost jasné stanovit osoby, které budou zodpovédné
za st¢hovani zbozi z jednoho skladu do druhého. U tohoto procesu mohou vzniknout

obrovské skody, pokud by zbozi nebylo v pravy ¢as ve spravném skladu ulozeno.
h) SniZeni prodeje

Pt1 poklesu ziskil z prodeje by se méla spolecnost pokusit pohotové sniZzovat fixni slozku
celkovych nékladl. Riziko mtze firma redukovat i diverzifikaci svého produktového

portfolia (o tuto formu prevence se spole¢nost dlouhodobé snaZi).
i) ZvySeni cen zboZi od dodavatelu

Zde je klicové, aby se spoleCnost nespoléhala pouze na jednoho dodavatele zbozi.
K oddaleni rizika je vhodné, aby se dodavatelské portfolio sklddalo z vice hlavnich
dodavateli a dalSich mnoha subdodavatelli. K pfehledu o cenach na trhu slouzi
1 neustalé hledani novych dodavateld, nabizejici lepsi, levné;s§i nebo kvalitnéj$i produkty,

které by obohatily produktové portfolio firmy.
j) Vysoké niaklady na likvidaci, pokud by nedoslo k prodeji skladu

Je nutné zvazit, zda je vyhodngjsi sklad zlikvidovat, nebo radsi pockat par meésict,

let na vhodného kupce. Lze také zvolit k minimalizaci rizika zbytecnych néklada
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za likvidaci obnovu, opravu a rekonstrukci skladovaci haly k dal§im plnohodnotnému

vyuziti. Tyto dvé varianty se musi vycislit a porovnat jejich vyhodnost.
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14 HODNOCENI VYSLEDKU PROJEKTOVE CASTI

Na pocatku projektové casti byl popsan projekt a jeho cil. Realizaci projektu zamysli
spolecnost Acara Praha s.r.o. Jedna se o rozsifeni skladovacich kapacit vystavbou vlastni
skladovaci haly. Cilem je, aby penize vynalozené na ndjem byly Iépe vyuzity.
Toto zhodnoceni je pfedstaveno vkladanim finan¢nich prostfedk do nové skladovaci haly,
ktera bude na konci doby Zivotnosti patfit spoleCnosti a stane se soucasti jejiho majetku.
Pokud by spole¢nost dalSich 15 let platila ndjem, na konci této doby nebude mit oproti
zamyslené variant¢ zadny majetek ani pfijem navic. Tato teoretickd dedukce vSak musi
byt podlozena matematickymi vypocty, které byly vypocitdny pomoci statistickych
a dynamickych metod hodnoceni efektivnosti projektu. Na zékladé téchto vypocti bylo
zjiSténo, ze vétSina vyslednych hodnot neni pro danou investici pfizniva a bylo doporuceno
ji nerealizovat. Pokud by vsak, Cist¢ hypoteticky, firma v budoucnu (kalkulovano s cenou
nemovitosti za 15 let) skladovaci halu prodala, vSechny vysledné hodnoty metod
jsou velice ptiznivé. JiZ v tivodu kapitoly hodnoceni investic bylo zminéno, Ze bude kladen
veétsi diraz na vysledky dynamickych metod hodnoceni efektivnosti investic,

které také urCily nejleps$i variantu.

Pti kone¢ném zhodnoceni investi¢niho projektu je nejvice ptinosnou variantou financovani
haly Gvérem a jeji prodej (pro vypocet je v diplomové praci prodej zamysleny na konec roku
2037). Jedna se pouze o doporuceni podlozené matematickymi vypocty. Konecné
zhodnoceni vysledkll a rozhodnuti o pfijeti investicniho zaméru je pouze na investorovi.
K lep$imu rozhodnuti miize pomoct i analyza rizik. Tato analyza byla provedena
na zaklad€ hodnotici stupnice matice rizik. Celkem bylo definovano 10 rizik ohroZujicich
projekt. Mezi riziko nejvice ohroZujici investi¢ni zamér bylo zatfazeno Spatné provedeni
projektu vyznacujici se chybéjicimi ¢astmi a jeho neuplnosti. Toto riziko se miize objevit
v investi¢ni fazi, projek¢éni ¢asti a je dilezité na néj brat ztetel.

Diky vyhodnoceni informaci z analyz, metod hodnoceni efektivnosti investic a matice rizik
bylo dosaZeno vysledku, Ze investi¢ni zamér je pro firmu zajimavy, pokud by jej financovala
uvérem a planovala by v budoucnu prodej této nemovitosti. Tim se ji vloZzené prostiedky
¢astecné vrati. V piipad¢ zamitnuti investice je doporuceno, aby firma zlistala ve stavajicim
najmu (skladovaci hala) a pokusila se snizit dobu obratu zasob a zvysit rychlost obratu zasob.
Tim by docilila vétsi dynamicnosti skladu a budouci problém s nedostatkem kapacit by

oddalila.
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ZAVER

Cilem diplomové prace bylo shromazdéni teoretickych poznatki ke zpracovani investi¢niho
zaméru a nasledné zpracovani navrhu a ekonomického zhodnoceni rozsiteni skladovacich
kapacit pro firmu Acara Praha s.r.o. V souladu s naplnénim cile byla prace roz¢lenéna na tfi
Casti:  teoretickou,  analytickou a  projektovou  Cast. Teoretickd  Cast
se zabyvala vymezenim zdkladnich pojmu, klasifikaci investic a rizik. Nachazi se zde také
objasnéni zdroji financovéni investic, analyza podniku a vychodiska pro zhodnoceni
finan¢niho zdravi spole¢nosti. Na zaveér teoretické Casti jsou predstaveny metody hodnoceni

efektivnosti investice, které tvoti hlavni oporu pro projektovou ¢ast.

Pro potieby zpracovéani a hodnoceni investi¢éniho zdméru byla nejprve predstavena vybrana
spole¢nost, jeji historie, vize a cile. Byly zde popsany také divody vedouci k zamyslenému
investicnimu zaméru. V analytické Casti byla rozpracovana analyza podnikatelského
prostiedi s vyuzitim SLEPT analyzy, Porterova modelu péti sil, SWOT analyzy a finan¢ni
analyzy spolecnosti. Financni analyza potvrdila ziskovost firmy v fad€ let za sebou,
ale také odhalila nadmérné vyuzivani ciziho kapitalu k financovani svych aktivit.
Bylo usouzeno, Ze spolec¢nost se snadno dostava k cizimu kapitalu, ktery je pro ni i méné
nakladny nez pouziti vlastniho. Usudek byl potvrzen v projektové ¢asti vypoétem ukazatele
WACC (primérnych naklada na kapital), ktery byl u financovani aktivit tvérem nizsi nez u
pouziti vlastniho kapitalu. V Gvodu projektové Casti bylo zminéno ubyvajici mnoZstvi
volnych kapacitnich mist, které spole¢nost uvazovala rozsifit. V ramci vyfeSeni téchto
problémti byl vycislen investicni zamér vystavby novych skladovacich prostor,
které by jiz byly ve vlastnictvi spolecnosti. Pfi zhodnoceni zjisténych nakladl na vystavbu
skladovaci haly a zhodnoceni investiéniho zdméru pomoci metod hodnoceni efektivnosti
investice bylo dosazeno zavéru, ze investice neni doporucena. VSechny pouzit¢ metody
hodnoceni (rentabilita investice, vynosnost investice, doba navratnosti, diskontovana doba
navratnosti, Cistd soucasnd hodnota, index rentability a vnitini vynosové procento)
dosahovaly  vysledkii, pii kterych nelze dany investiéni zadmér podpofit.
Byla nakalkulovana jesté dal$i varianta, u které byly penézni toky v poslednim roce
Zivotnosti projektu zménény o piijem z prodeje skladovaci haly. Pfi této varianté (varianta
prodeje skladovaci haly vroce 2037) jiz byly vysledné hodnoty uspokojivé. Pokud
by se firma rozhodla investici realizovat, byla by ji na zakladé této prace doporucena varianta
vystavby  skladovaci  haly financované cizimi  zdroji sjejim  prodejem

v budoucnosti.
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Uskutecnénim jednotlivych vyse uvadénych krok doslo v diplomové prace k naplnéni
stanovenych cilii. Byl stanoven realny navrh mozného rozsiteni skladovacich kapacit

v riznych variantach a vyhodnocena nejvyhodné;jsi varianta.

Zda se investi¢ni zamér uskuteni (budouci moznosti nakladani s majetkem), nebo bude
firma hledat dal$i vychodiska pro blizici se problém s nedostacujicimi skladovacimi

kapacitami, je jiz na rozhodnuti vedeni spole¢nosti Acara Praha s.r.o.
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https://www.montovane-haly.com/tri-d-navrh/zakladni-zadani-rozmeru?triDModel-zakladniRozmer-krok=triD&do=triDModel-zakladniRozmer-dalsiKrok
https://www.montovane-haly.com/tri-d-navrh/zakladni-zadani-rozmeru?triDModel-zakladniRozmer-krok=triD&do=triDModel-zakladniRozmer-dalsiKrok
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SEZNAM POUZITYCH SYMBOLU A ZKRATEK

apod
BCG
BOZP
C

CA
CF

CFt

CPK
CR

CSSD

DCZ

DPH

EAT
EBDIT
EBIT
EBT
EU
EVA
HV

IC

IR

A podobné.

Boston Consulting Group Business matice.
Bezpecnost a ochrana zdravi pfi praci.
Vynalozené naklady.

Celkova aktiva.

Cash flow (tok penéznich prostredk).
Penézni toky v jednotlivych letech.
Cizi kapital.

Cisty provozni (pracovni) kapital.
Ceska republika.

Ceska strana socialné demokraticka.
Cesky statisticky tfad.

Sazba dang.

Dlouhodobé cizi zdroje.

Daii z ptidané hodnoty.

Doba splatnosti.

Zisk po zdanéni.

Zisk pted uroky, odpisy a zdanénim.
Zisk pred uroky a zdanénim.

Zisk pred zdanénim.

Evropska unie.

Ekonomicka ptidana hodnota.
Hospodaisky vysledek.

Investovany kapital.

Index rentability.
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IRR Vnitini vynosové procento.

k Diskontni sazba firmy (pozadovana mira efektivnosti).
ki Diskontni sazba, pii niz je NPV > 0.

ko Diskontni sazba, pii niz je NPV < 0.

K¢ Korun ¢eskych.

MVA Trzni pfidana hodnota.

n Pocet obdobi.

NOPAT Cisty provozni zisk pied zdanénim.

NPV Cista sou¢asna hodnota.

NPV, Kladna NPV, pii diskontni sazbé ki.

NPV Zaporna NPV, pfti diskontni sazbé k.

NU Nékladové uroky.

P Zisk.

PP Penézni prostiedky.

PESTLE Politické, ekonomické, socidlni, technologické, legislativni a ekologické
faktory.

PV Soucasna hodnota.

PVCF Soucasna hodnota odhadu budoucich penéznich tokd.

R Rentabilita.

r Diskontni Grokova mira.

Ta Ocekéavané mira vynosu z akeii (v %).

Ie Urokova mira (v %).

ROA Rentabilita vlozeného kapitalu.

ROCE Rentabilita dlouhodobého kapitalu.

ROE Rentabilita vlastniho kapitélu.

ROI Rentabilita investice.
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SA
SLEPT
S.I.0.
SWOT
Tj

Tzn

Tzv

VaV
VH
VK

WACC

Stala aktiva.

Socialni, legislativni, ekonomické, politické a technologické faktory.
Spolecnost s ru¢enim omezenym.

Silné stranky, slabé stranky, ptilezitosti a hrozby.
To jest.

To znamena.

Takzvany.

Vynosnost investice.

Vyzkum a vyvoj.

Vysledek hospodateni.

Vlastni kapital.

Weighted Average Cost of Capital — primérné naklady kapitalu.
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PRILOHA P III: ODPISY HALY

Rok Vstupni | Sazba Odpis Opravky v Zustatkova
cenavKe | v% v K¢ K¢ cena v K¢
2023 5371100 5,5 295411 295411 5075 689
2024 5371100 | 10,5 563 966 859 377 4511723
2025 5371100 | 10,5 563 966 1423 343 3947757
2026 5371100 | 10,5 563 966 1987 309 3383791
2027 5371100 | 10,5 563 966 2 551275 2 819 825
2028 5371100 | 10,5 563 966 3115241 2 255 859
2029 5371100 | 10,5 563 966 3679 207 1 691 893
2030 5371100 | 10,5 563 966 4243 173 1127 927
2031 5371100 | 10,5 563 966 4 807 139 563 961
2032 5371100 | 10,5 563 965 5371 100 0




PRILOHA P IV: MEZIROCNI NARUST NAJMU SKLADOVACI
HALY O 1,3 %

Rok Prepoctené njjemné v | Hodnota Narast v K¢ Néjem v K¢ pro
K¢ ristu dalsi rok
2022 1 084 068 0,013 14 093 1098 161
2023 1098 161 0,013 14276 1112437
2024 1 112 437 0,013 14 462 1 126 899
2025 1 126 899 0,013 14 650 1 141 548
2026 1 141 548 0,013 14 840 1156 388
2027 1 156 388 0,013 15033 1171422
2028 1171 422 0,013 15228 1 186 650
2029 1 186 650 0,013 15 426 1202076
2030 1202 076 0,013 15 627 1217703
2031 1217703 0,013 15 830 1233534
2032 1233 534 0,013 16 036 1249 570
2033 1 249 570 0,013 16 244 1265814
2034 1265814 0,013 16 456 1282270
2035 1282270 0,013 16 670 1298 939
2036 1298 939 0,013 16 886 1315 825
2037 1315825 0,013 17 106 1332931
Celkem 19 143 303 248 863 19392 166
Prim./rok 1 196 456 15 554 1205313




PRILOHA P V: ZHODNOCENI NEMOVITOSTI O 5 % ROCNE

Rok | Vstupni cena v K¢ | Nartist v % | Nartist v K¢ | Zhodnoceni na konci roku v K¢
2023 11017 000 0,05 550 850 11567 850
2024 11567 850 0,05 578 393 12 146 243
2025 12 146 243 0,05 607 312 12 753 555
2026 12 753 555 0,05 637 678 13391 232
2027 13391232 0,05 669 562 14 060 794
2028 14 060 794 0,05 703 040 14 763 834
2029 14 763 834 0,05 738 192 15502 025
2030 15502 025 0,05 775 101 16 277 127
2031 16277 127 0,05 813 856 17 090 983
2032 17 090 983 0,05 854 549 17 945 532
2033 17 945 532 0,05 897277 18 842 809
2034 18 842 809 0,05 942 140 19 784 949
2035 19 784 949 0,05 989 247 20774 197
2036 20774 197 0,05 1038710 21 812906
2037 21 812906 0,05 1 090 645 22903 552




PRILOHA P VI: SPLATKOVY KALENDAR

Pot. ¢islo Splatka v K¢ Urok v K& Umor v K& Uvér v K&

1 87 154,05 25 706,33 61447,71 8 752 152,29
2 87 154,05 25 527,11 61 626,94 8 690 525,35
3 87 154,05 25 347,37 61 806,68 8 628 718,67
4 87 154,05 25 167,10 61 986,95 8566 731,71
5 87 154,05 24 986,30 62 167,75 8504 563,97
6 87 154,05 24 804,98 62 349,07 8442 214,90
7 87 154,05 24 623,13 62 530,92 8379 683,97
8 87 154,05 24 440,74 62 713,30 8316 970,67
9 87 154,05 24 257,83 62 896,22 8254 074,45
10 87 154,05 24 074,38 63 079,66 8190 994,79
11 87 154,05 23 890,40 63 263,65 8127 731,14
12 87 154,05 23 705,38 63 448,17 8 064 282,98
13 87 154,05 23 520,83 63 633,22 8 000 649,76
14 87 154,05 23 335,23 63 818,82 7 936 830,94
15 87 154,05 23 149,09 64 004,96 7 872 825,98
16 87 154,05 22 962,41 64 191,64 7 808 634,34
17 87 154,05 22 775,18 64 378,86 7 744 255,47
18 87 154,05 22 587,41 64 566,64 7 679 688,84
19 87 154,05 22 399,09 64 754,96 7 614 933,88
20 87 154,05 22 210,22 64 943,82 7 549 990,06
21 87 154,05 22 020,30 65133,24 7 484 856,81
22 87 154,05 21 830,83 65 323,22 7 419 533,60
23 87 154,05 21 640,31 65513,74 7354 019,86
24 87 154,05 21449,22 65 704,82 7288 315,03
25 87 154,05 21257,59 65 896,46 7222 418,57
26 87 154,05 21 065,39 66 088,66 715632991
27 87 154,05 20 872,63 66 281,42 7 090 048,49
28 87 154,05 20 679,31 66 474,74 7023 573,75
29 87 154,05 20 485,42 66 668,62 6956 905,13
30 87 154,05 20 290,97 66 863,07 6 890 042,05
31 87 154,05 20 095,96 67 058,09 6 822 983,96
32 87 154,05 19 900,37 67 253,68 6 755 730,28
33 87 154,05 19 704,21 67 449,83 6 688 280,44
34 87 154,05 19 507,48 67 646,56 6620 633,88
35 87 154,05 19310,18 67 843,87 6 552 790,02
36 87 154,05 19 112,30 68 041,74 6484 748,27
37 87 154,05 18 913,85 68 240,20 6416 508,07
38 87 154,05 18 714,82 68 439,23 6348 068,84
39 87 154,05 18 515,20 68 638,85 6279 429,99
40 87 154,05 18 315,00 68 839,04 6210 590,95
41 87 154,05 18 114,22 69 039,82 6141 551,12
42 87 154,05 17 912,36 69 241,19 6072 309,93
43 87 154,05 17 710,90 69 443,14 6 002 866,79
44 87 154,05 17 508,36 69 645,69 5933 221,10
45 87 154,05 17 305,23 69 848,82 5863 372,28
46 87 154,05 17 101,50 70 052,55 5793 319,74
47 87 154,05 16 897,18 70 256,87 5723 062,87
48 87 154,05 16 692,27 70 461,78 5652 601,09
49 87 154,05 16 486,75 70 667,29 5581933,79
50 87 154,05 16 280,64 70 873,41 5511 060,39
51 87 154,05 16 073,93 71 080,12 5439 980,26
52 87 154,05 15 866,61 71 287,44 5368 692,83
53 87 154,05 15 658,69 71 495,36 5297 197,46
54 87 154,05 15 450,16 71 703,89 5225493,58
55 87 154,05 15 241,02 71 913,03 5153 580,55
56 87 154,05 15 031,28 72 122,77 5 081 457,78
57 87 154,05 14 820,92 72 333,13 5009 124,65
58 87 154,05 14 609,95 72 544,10 4936 580,55
59 87 154,05 14 398,36 72 755,69 4 863 824,86
60 87 154,05 14 186,16 72 967,89 4 790 856,97




61 87 154,05 13 973,33 73 180,72 4717 676,25
62 87 154,05 13 759,89 73394,16 4 644 282,09
63 87 154,05 13 545,82 73 608,23 4570 673,87
64 87 154,05 13 331,13 73 822,92 4496 850,95
65 87 154,05 13 115,82 74 038,23 4422812,72
66 87 154,05 12 899,87 74 254,18 4348 558,54
67 87 154,05 12 683,30 74 470,75 4274 087,79
68 87 154,05 12 466,09 74 687,96 4199 399,83
69 87 154,05 12 248,25 74 905,80 4124 494,03
70 87 154,05 12 029,77 75 124,27 4049 369,76
71 87 154,05 11 810,66 75 343,39 3974 026,37
72 87 154,05 11 590,91 75 563,14 3 898 463,23
73 87 154,05 11 370,52 75 783,53 3 822 679,70
74 87 154,05 11 149,48 76 004,57 3746 675,14
75 87 154,05 10 927,80 76 226,25 3 670 448,89
76 87 154,05 10 705,48 76 448,57 3594 000,32
77 87 154,05 10 482,50 76 671,55 3517 328,77
78 87 154,05 10 258,88 76 895,17 3 440 433,60
79 87 154,05 10 034,60 77 119,45 3363 314,15
80 87 154,05 9 809,67 77 344,38 3285 969,77
81 87 154,05 9 584,08 77 569,97 3208 399,80
82 87 154,05 9 357,83 77 796,22 3130 603,58
83 87 154,05 9 130,93 78 023,12 3052 580,46
84 87 154,05 8 903,36 78 250,69 2974 329,77
85 87 154,05 8 675,13 78 478,92 2 895 850,85
86 87 154,05 8 446,23 78 707,82 2817 143,04
87 87 154,05 8 216,67 78 937,38 2 738 205,66
88 87 154,05 7 986,43 79 167,61 2 659 038,04
89 87 154,05 7755,53 79 398,52 2579 639,52
90 87 154,05 7523,95 79 630,10 2 500 009,42
91 87 154,05 7291,69 79 862,35 2 420 147,07
92 87 154,05 7058,76 80 095,29 2340 051,78
93 87 154,05 6 825,15 80 328,90 2259 722,88
94 87 154,05 6 590,86 80 563,19 2179 159,69
95 87 154,05 6 355,88 80 798,17 2098 361,53
96 87 154,05 6 120,22 81 033,83 2017 327,70
97 87 154,05 5 883,87 81270,18 1936 057,53
98 87 154,05 5 646,83 81507,21 1 854 550,31
99 87 154,05 5409,11 81 744,94 1772 805,37
100 87 154,05 5 170,68 81983,37 1 690 822,00
101 87 154,05 4931,56 82 222,48 1 608 599,52
102 87 154,05 4 691,75 82 462,30 1526 137,22
103 87 154,05 445123 82 702,81 1443 434,41
104 87 154,05 4210,02 82 944,03 1 360 490,37
105 87 154,05 3968,10 83 185,95 1277 304,42
106 87 154,05 372547 83 428,58 1193 875,85
107 87 154,05 3482,14 83 671,91 1110203,94
108 87 154,05 3238,09 83 915,95 1026 287,98
109 87 154,05 299334 84 160,71 942 12727
110 87 154,05 274787 84 406,18 857 721,10
111 87 154,05 2501,69 84 652,36 773 068,74
112 87 154,05 225478 84 899,26 688 169,47
113 87 154,05 2007,16 85 146,89 603 022,58
114 87 154,05 1758,82 85 395,23 517 627,35
115 87 154,05 1 509,75 85 644,30 431 983,05
116 87 154,05 1259,95 85 894,10 346 088,95
117 87 154,05 1 009,43 86 144,62 259 944,33
118 87 154,05 758,17 86 395,88 173 548,45
119 87 154,05 506,18 86 647,87 86 900,59
120 87 154,05 253,46 86 900,59 0,00




PRILOHA P VII: DATA PRO VYPOCET IRR VARIANTY
SAMOFINANCOVANI PO DOBU ZIVOTNOSTI PROJEKTU

Diskontni sazba 4,6 % Diskontni sazba 4,7 %
Kumulované Kumulované
Diskontované CF v | diskontované CF v | Diskontované CF v | diskontované CF v
K¢ K¢ K¢ K¢
904 052 904 052 903 189 903 189
921 500 1 825552 919 740 1 822 929
891211 2716 762 888 659 2711 588
861930 3578 692 858 642 3570 230
833 624 4412 317 829 651 4399 881
806 262 5218578 801 652 5201 533
779 808 5998 386 774 609 5976 142
754 234 6 752 620 748 490 6 724 632
729 509 7482 129 723 262 7 447 895
705 606 8 187 735 698 896 8 146 790
617 159 8 804 894 610 706 8 757 496
597 688 9402 583 590 874 9348 370
578 832 9981 415 571 686 9920 056
560 570 10 541 985 553 121 10473 177
542 885 11 084 870 535159 11 008 336




PRILOHA P VIII: DATA PRO VYPOCET IRR VARIANTY
FINANCOVANI UVEREM PO DOBU ZIVOTNOSTI PROJEKTU

Diskontni sazba 3 % Diskontni sazba 3,785 %
Kumulované Kumulované
Diskontované CF v | diskontované CF v | Diskontované CF v | diskontované CF v
K¢ K¢ K¢ K¢

-296 532 -296 532 -296 532 -296 532

705 859 409 328 700 520 403 989

765 368 1 174 696 753 834 1157 823
774 982 1 949 678 757 529 1915352
784 252 2733930 760 793 2 676 145
793 194 3527124 763 647 3439792
801 821 4 328 945 766 114 4 205 906
810 144 5139 089 768 211 4974116
818 175 5957 264 769 959 5744 075
825 928 6783192 771 376 6 515451
823 203 7 606 395 763 015 7 278 466
731200 8337595 672 613 7951079
719 131 9056 726 656 508 8 607 587
707 262 9763 989 640 789 9248 375
695 589 10 459 578 625 446 9873 821
684 108 11 143 686 610 470 10 484 291




PRILOHA P IX: DATA PRO VYPOCET IRR VARIANTY
SAMOFINANCOVANI UKONCENE PRODEJEM NEMOVITOSTI

Diskontni sazba 9 % Diskontni sazba 12 %
Kumulované Kumulované
Diskontované CF v | diskontované CF v | Diskontované CF v | diskontované CF v
K¢ K¢ K¢ K¢
867 558 867 558 844 320 844 320
848 605 1716 163 803 753 1 648 073
787 582 2 503 745 725 974 2374 047
730 958 3234704 655 732 3029 780
678 416 3913120 592 296 3622075
629 661 4542 782 535 005 4157 081
584 419 5127200 483 263 4 640 343
542 435 5669 635 436 531 5076 875
503 475 6173 109 394 325 5471199
467 320 6 640 429 356 204 5827403
392 242 7032 671 290 969 6118373
364 533 7397 204 263 171 6 381 544
338 782 7 735 986 238 029 6619 573
314 849 8 050 836 215289 6 834 862
5385 804 13 436 639 3 584 080 10 418 942




PRILOHA P X: DATA PRO VYPOCET IRR VARIANTY
FINANCOVANI UVEREM UKONCENE PRODEJEM NEMOVITOSTI

Diskontni sazba 10 % Diskontni sazba 11 %
Kumulované Kumulované
Diskontované CF v | diskontované CF v | Diskontované CF v | diskontované CF v
K¢ K¢ K¢ K¢
-296 532 -296 532 -296 532 -296 532
660 941 364 410 654 987 358 455
671 057 1 035 467 659 021 1017476
636 246 1671713 619 205 1 636 680
602 884 2274 597 581 451 2218 131
570 955 2 845553 545 696 2763 827
540 436 3385989 511874 3275701
511298 3 897 287 479912 3755613
483 507 4380 793 449 739 4205 351
457 028 4 837 822 421 280 4 626 631
426 533 5264 354 389 627 5016 258
354 753 5619 107 321 139 5337397
326 695 5945 803 293 075 5630473
300 857 6 246 659 267 464 5897937
277 062 6523 721 244 091 6 142 028
4 696 320 11220 041 4100 184 10242 212




PRILOHA P XI: POMOCNE VYPOCTY METOD HODNOCENI

EFEKTIVNOSTI INVESTICE PRI VARIANTE PRODEJE

NEMOVITOSTI

Samofinancovani

Rentabilita investice

Primérny Cisty rocni zisk

1921951 K¢

1 715 035 K¢

Pocate¢ni investicni vydaj 11 017 000 11017 000

Rentabilita investice 17,45 % 15,57 %
Vynosnost investice

Primérné ro¢ni CF | 2 280 025 K¢ 2 050 729 K¢

vyprodukované investici

Pocatecni investi¢ni vydaj 11017 000 11017 000

Vynosnost investice 20,7 % 18,61 %

Doba navratnosti investice

Néklady na investici

11017 000 K¢

11017 000 K¢

Primeérné ro¢ni CF | 2 280 025 K¢ 2 050 729 K¢
vyprodukované investici
Pocet let 4,83 5,37

Diskontovana doba navratnosti investice

Naklady na investici

11 017 000 K¢

11 017 000 K¢

Diskontované CF

vyprodukované investici

1 019 806 K¢

1319392 K¢

Pocet let

10,8

8,35

Vypocet Cisté soucasné hodno

ty

Kumulované diskontované

CF vyprodukované investici

15297 088 K¢

21 110271 K&

Naklady na investici

11017 000 K¢

11 017 000 K¢&

NPV

4280 088

10093 371

Index rentability

Kumulované diskontované

CF

15297 088 K¢

21 110271 K¢

Néklady na investici

11017 000 K¢

11 017 000 K¢

Financovani avérem




IR

1,4

1,92

Vnitini vynosové procento

Samofinancovani Vypocet NPV

ki;i=9% 13436639 — 11017 000 = 2419 639 K¢

koy 1=12% 10418942 — 11017 000 = -598 058 K¢
IRR =9 + 2419639 X (12— 9)=11,405%

2419 639 + 598 058

Financovani tvérem Vypocet NPV

ki; 1=10% 11220041 —-11017 000 = 203 041 K¢

kiyi=11% 10242212 -11017 000 = =774 788 K¢
IRR =10 + 203 041 X (11— 10) = 10,208 %

203041 + 774788
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KOMPLETNI TABULKA CF PRI VARIANTE

EEE.EE."QEE Odpisy EBT FAT Roéni CF Diskontované CF Kumulovang diskonfovang
naklado CF
1098 161 Ké 205411 Ké 802 750 K¢ 650 228 K¢ 045638,30 878 970 K& 878 970 K¢
1112437 Ké 563 966 K& 548 471 K¢ 444 262 K¢ 1008227 51 871 077 K¢ 1750 048 Ké
1126 899 K¢ 563 966 K¢ 562 933 K¢ 455 976 K¢ 101994173 819 073 K& 2569 121 K¢
1141 548 Ké 563 966 K¢ 577 582 Ké 467 841 K¢ 1031807 42 770 185 K¢ 3339 306 Ké
1156 388 K¢ 563 966 K¢ 502 422 K¢ 479 862 K¢ 1043827 82 724 226 K& 4063 332 K¢
1171 422 Ké 563 966 K¢ 607 456 K& 402 039 K¢ 1056005,36 681 021 K& 4744 353 K¢
1 186 630 Ké 563 966 K¢ 622 684 K¢ 504 374 K¢ 1068340,04 640 403 K¢ 5384 956 Ké
1202 076 K& 563 966 K¢ 638 110 K¢ 516 869 K¢ 1080835,10 602 216 K& 5087171 Ké
1217703 Ké 563 966 K¢ 653 737 Ké 529 527 K¢ 1093402 97 566 315 K¢ 6 553 486 K&
1233534 K¢ 563 965 K¢ 569 560 K& 542 351 K¢ 1106315,89 532 562 K¢ 7086 048 K&
1249 570 Ké 0 K¢ 249 570 K¢ 1012 152Ké | 1012151,70 452 882 K& 7538 030 Ké
1265814 K¢ 0 K¢ 265 814 K¢ 1025309 KE | 102530934 426 426 K¢ 7965 356 K&
1282270 Ké 0 K¢ 282 270 K¢ 1038 630KE | 1038638.70 401 516 K& 8 366 872 K&
1298 930 K¢ 0 K¢ 208 930 K¢ 1052 141 K& | 1052140,59 378 060 K& 8 744 032 K¢
1315825 K¢ 0 K¢ 1315825 K¢ 1065 818 KE | 106581825 355975 KE 9100 907 K¢
685 150 K¢ | 1043233 K¢ 606 727 K¢

4

PRILOHA P XII

A4

SAMOFINANCOVANI UKONCENE PO DOBU ZIVOTNOSTI

PROJEKTU
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KOMPLETNI TABULKA CF PRI VARIANTE

.
.
4

4

r

dmﬁoﬂ . . . . Diskontované|  Kumulované
Eq_,.ou__"ns Odpisv EBIT EBT Dafi EAT Odpisy Roéni CF CF diskontované CF
niklad
0 0 0 -296 532 0 K¢ -206 332 K¢ 0 206532 | -206 532KE| 206532 KE
1008 161 K¢ | 205411 KE | 802 T30 Ké 532869 | 101245Ke| 4316M4KE | 295411KE | T727035Ke | 700 520Ké 403 080 K¢
112437Ke | 563066 KE | S48 471Ké 306189 | SR176KE | 248013KE | S63966KE | S811079Ke | 733834 K& | 1157823Ke
1126 800 Ke | 563 066 K¢ | 562 033 Ké M0232 | 6634 KE | 282878KE | S63966KE | 846844 Ke | 7A7S20KE | 1015352Ke
1141 348 Ke | 563 066 K€ | 577382 Ké 03478 | 74761Ke | 3BTITKE | S63066KE | 882683KE | 760 793Ke | 2676 145 K¢E
1156 388 K& | 563 066 K¢ | 502422 Ké 438967 | 83404Ke | 355563Ke | 63 066KE | 010520Ke | TE364TKe | 3430 792KE
1171422 KE | 563 966 K | 607 436 Ke 485 741 02201 K¢ | 303450Ke | 563 066KE | 057416Ke | 766 114 K¢ | 4205 006 Ké
1186 650 K& | 563 966 K | 622 684 Ke 533838 | 101420K¢| 432408K¢ | 563966KE | 006374K¢ | 768 211Ké | 49074 [I6Ke
1202076 K& | 563 966 K& | 638 110Ke 583301 |110827KE| 472474KE | S63066KE | 1036440Ke | 7600930Ks | S TH075Ke
1217703 Ké | 563966 K& | 653 737Ke 634176 | 120494 K& | S13683KE | S63066KE | 1077649Ke | 771376 Ké | 63515451 Ké
1233534 Ké | 563965 KE | 660 560 K& 660 560 | 127218KE| S42351KE | S63065KE | 1106316Ke | 763 015Ké | 7278 466 Ké
1240 570 Ké 0K 249 570 Ké 1240570 | 237418 Ke| 1012152 K¢ 1012152Ke | 672613Ke | 7051079 KE
1265 814 Ké 0K 265 814 K& 1265814 | 240505 K| 1025309 K¢ 1025 309Ke | 656 508 Ke | 8607587 Ke
1282270 Ké 0Ké 282270 K& 1282270 | 243631 K| 1038639 K¢ 1038 639Ke | 640 780Ke | 9248375 K&
1208 930 Ké 0Ké 208 939 K¢ 1208030 | 246 798 K| 1052 141 K¢ 1052 141 Ké | 625446Ke | 9873 821 K&
1315 825 Ké 0K 315825 K¢ 1315825 | 250 00T Ke| 1065818 K¢ 1065 818 K& | 610470Ke | 10484 291 K¢
555 M43 K& 801 237K | 633 208 K&

4

PRILOHA P XIII

A4

FINANCOVANI UVEREM PO DOBU ZIVOTNOSTI PROJEKTU
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KOMPLETNI TABULKA CF PRI VARIANTE

4

PRILOHA P X1V

A4

4

W

4

I'4

SAMOFINANCOVANI UKONCENE PRODEJEM NEMOVITOSTI

Uspora Kunmilované

Rok provoznich Odpisy Zisk 7 prodeje EBT Dafl EAT Roéni CF | Diskontovane CF | |, ,
o diskontované CF

nakladi
2023 1098 161 K¢ | 295411Ke 0Ke¢ 802 750 K¢ 152523 K¢ 650 228 K¢ 945 639 K¢ 878 970 K¢ §78 970 K¢
2024 1112437 Ke | 563 966 K¢ 0Ke¢ 548471 K¢ 104 209 K¢ 444262K¢ | 1008228Ke | 8T10TTKe 1750 048 K¢
2025 1126 899 K¢ | 563 966 K¢ 0Ké 562933 K¢ 106 957 K¢ 455076 Ke | 1019942Ke | 819073 K¢ 2569 121 K¢
2026 1141 348 Ke | 563 966 K¢ 0Ke 577582 K¢ 109 741 K¢ 467841 K¢ | 1031807Ke | 770185 Ke 3339306 K¢
2027 1156388 K¢ | 563 966 K¢ 0Ke 592422 K¢ 112 560 K¢ 479862 K¢ | 1043828Ke | T4 226 Ke 4063 532 K¢
2028 LI71422Ke | 363 966 Ké 0Ke 607 456 K¢ 115417 Ke¢ 492039Ke | 1056005Ke | 681021 Ke 4 744 353 K¢
2029 1186 650 K¢ | 563 966 K¢ 0Ke 622 684 K¢ 118 310 K¢ 504374Kc | 1068340Ke | 640403 K¢ 5384 936 K¢
2030 1202076 K¢ | 563 966 K¢ 0Ke¢ 638 110 K¢ 121 241 K¢ 516860 Kc | 1080835Ke | 602216 K¢ 5087 171 K¢
2031 1217703 Ke | 563 966 K¢ 0Ke¢ 653 737 K¢ 124 210 K¢ 520527Ke | 1093493Ke | 566315Ke 6 553 486 K¢
2032 1233534 Ke | 363 965 Ké 0Keé 669 569 K¢ 127 218 K¢ 542351K¢ | 1106316 Ke | 532361 Keé 7086 048 K¢
2033 1249 570 K¢ 0Ke¢ 0K 1249 570 K¢ 237418 K¢ 1012152Ke [ 1012152Ke | 452 8R1Ke 7538 930 K¢
2034 1265814 K¢ 0Ke¢ 0Ke¢ 1265814 K¢ 240505 K¢ 1025309Ke | 1025309Ke | 426426 K¢ 7963 356 K¢
2033 1282270 K¢ 0Ke 0Ke 1282270 K¢ 243631 K¢ 1038630Ke | 1038639Ke | 401516 K¢ 8366 871 K¢
2036 1298 939 K¢ 0K¢ 0Ke 1298 939 K¢ 246 798 K¢ 1052141Ke [ 1052141 Ke | 378060 K¢ 8 744 931 K¢
2037 1315825 K¢ 0K¢ 12903 552Ke¢| 24219377 K¢ 4601682 K¢ 19617695Ke [19617695Ke| 6352156 Ke | 15297 088 K¢

Primémé hodnoty 1921951 K¢ | 2280025Ke | 1019806 K¢
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PRILOHA P XV
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FINANCOVANi UVEREM UKONCENE PRODEJEM NEMOVITOSTI
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Uspora : | Kumulovane
_ . _ _ 5 . _ .. Diskontované | | _
Rok ES.QE.% Odpisy | Zisk z prodeje EBIT Uroky EBT Dai EAT Odpisy Roéni CF F diskontovang
nakladi CF
2022 0 0 0 206332 | -296 332 0Ke -206 532 K¢ 0 -206532 | 296 332Ke | -296 332Ke
2023 1098 161K | 295 411Ke S02750Ke [269881Ke| 332869 | 101245Ke | 4316MKc |205411Ke| 727035Ke | 700520Ke | 403980 Ke
2024 L112437Ke | 5603960 Ke ME4TIRE [M2282Ke| 306189 | S8176Ke | 248013Kc |363906Kc | S11079KE | 753 834Kc | 1137823 Ke
2025 1126 899 KE | 563 966 K& 562033KE (213 T701KE| 349231 | 66354KE | 282878KE | 563 066KE | S46844KE | 757520KE | 1915352 Ke
2026 1141 348 K¢ | 563966 K¢ STT382Ke (184 104Ke| 393478 | 74761Ke | 318T717KE | 563 966Ke | 882683KE | 760 793Ké | 2676 145Ke
2027 1136 388 K& | 563 966 K¢ W2422Ke [133455Ke| 438967 | B3404Ke | 353563Ke | 363 066Ke | 919320KE | 763 G47Ke | 3430702Ke
2028 LIT1422Ke | 563966 Ke 607436Ke [121715Ke| 483741 | 92201Ke | 203450Ke | 363006Ke | 05T416Kc | 766 114Ke | 4205906 Ke
2029 1186 650 KE | 3563 966 K& 012084 K& |88 84TKE| 333838 | 101420KE | 432408KE |63 066KE | 996374 KE | 768 211K | 4974 116 K¢
2030 1202076 KE | 563 966 Ké 038 IIOKE [S4800KE| 383301 | 110827KE | 472474KE | 563066 KE | 1030440KE | 769 030K¢ | 5744075 Ke
2031 12U1T703KE | 563 966 K¢ G33737Ke [19561KE| 634176 | 120494Ké | SI3683KE | 563 966Ke | 1077649Ke | 771376 K¢ | 6315451 Ke
2032 1233534 K¢ | 563963 Ke 669 369 K¢ 0Ke | 669360 | 127218K¢ | 542351Ke | 563065Kc | 1106316Ke | 763 015Ke | 7278 466 Ke
2033 1 40570 Ke OKe I240570Ke | OKe | 1249570 | 237418Ke | 1012132Ke 0Ke 1012 152Ke | 672613Ke | 7931079 Ke
2034 1265 814 K¢ 0Ké 1265814KE | OKE | 1265814 | 40305Ke | 1025300Ké 0Ké 1025309KE | 636 508 Ke | 8607 387Ke
2035 1282270 K¢ K¢ 1282270K¢ | OKe | 1282270 | 243 631Ke | 1038639Ke 0Ké 1038 6309KE | G40 780Ke | 9248375 K¢
2036 1208 030 K¢ 0Ke 0Keé [208030KE | OKe | 1208030 | 46798 Ke | 1052141K¢ 0Ké 1052 141K | 625446Ke | 9873821 K¢
2037 1315825 ke O0KE  |22003552Ke| M4219377Ke| OKe (242103774601 682K | 19617695 Ke 0Ke | 19617695Ke 112364350 Ke| 21 110 271 Ke
Primémné hodnoty 1715035 Ke 2050 T29Ke | 1319392 Ke




