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ABSTRAKT

Hlavnim cilem této prace je vytvofit projekt na financovani vyzkumného a vyvojového
zazemi SUB, a.s. a nasledn¢ zhodnotit pfinosy pro firmu a dalsi ovlivnéné subjekty.
Teoreticka Cast se zabyva jednotlivymi projektovymi fazemi, finanéni strukturou, finan¢ni
analyzou, metodami hodnoceni investic, faktory ovliviiujicimi investi¢ni rozhodovani jako
je napiiklad riziko. Prakticka Cast se sklada z analytické a projektové Casti. V analytické
casti je sledovana spolecnost ptfedstavena pomoci piehledu o historii a uskute¢nénych
investi¢nich projektech. Za pomoci finanéni a SWOT analyzy je zhodnocena aktudlni
situace sledované spolecnosti. Hlavni ¢ast prace obsahuje projektové fteSeni, které
na zéklad¢ ptedchozich analyz a informaci stanovuje penézni piijmy a kapitalové vydaje,
vypocitavd WACC, hodnoti investice ze statického 1 dynamického hlediska, stanovuje

rizika projektu a vyhodnocuje projekt ve formé predikce finan¢nich vykazu.

Kli¢ova slova: investice, projekt, SWOT analyza, finan¢ni analyza, fondy Evropské unie
ABSTRACT

The main goal of this work is to create a project for financing the research and
development background of SUB, a.s. And subsequently evaluate the benefits for the
company and other affected entities. The theoretical part deals with individual project
phases, financial structure, financial analysis, methods of investment evaluation, factors
influencing investment decisions such as risk. The practical part consists of analytical and
project part. In the analytical part, the monitored company is presented with an overview of
the history and realized investment projects. Using the financial and SWOT analysis, the
current situation of the monitored company is evaluated. The main part of the thesis
contains a project solution which, based on previous analyzes and information, determines
cash receipts and capital expenditures, calculates WACC, evaluates investments from both
a static and dynamic point of view, determines project risks and evaluates the project in the

form of financial statement prediction.

Keywords: investment, project, SWOT analysis, financial analysis, European Union funds
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UvVOD

O investi¢nich projektech, vyzkumu, vyvoji a Evropskych dotacich uz toho bylo napsano
mnoho. VSechny tyto pojmy jsou v soucasnosti velmi frekventovany a casto vzbuzuji
rozporuplné reakce. Pfesto v této diplomové praci bude snaha obsdhnout alespon ¢ast této
problematiky na konkrétnim piipadu investicniho projektu. Pro budouci rozvoj podniku
z dlouhodobé¢ perspektivy je totiz dilezité, aby inovoval své produkty a vyrobni postupy.
Inovace pro podnik pfedstavuji nové produkty, proces snizovani nakladid, zlepsSeni

konkurenceschopnosti, tvorbu vyssi pridané hodnoty, dosazeni vyssich trzeb a zisku.

Cilem ptedlozené diplomové prace je vytvoreni projektu na financovani vyzkumného a
vyvojového zazemi SUB, a.s. a néasledné¢ zhodnoceni piinosti pro spole¢nost a dalsi
ovlivnéné subjekty. Hlavnim divodem uskute¢néni projektu je nevyhovujici kapacita
vyzkumnych a vyvojovych prostor pro potfeby spole¢nosti. Dal§im divodem je potieba
mista pro rozvoj inovaci a spolupraci s dal§imi podniky v regionu. Proto rozSifované
vyvojové a vyzkumné zazemi nemd za cil slouzit pouze z4jmim podniku. Ale také
spolupracovat s dal§imi podniky a vzdélavacimi institucemi u nds i v zahranici. I z tohoto

davodu je tento projekt spolufinancovan z fondii Evropské unie.

Préace je tvofena ze dvou zékladnich ¢asti. Prvni ¢ést je teoreticka, zde jsou zpracovany
poznatky z oblasti investicniho planovani a financovani. Nésledné se tato ¢ast zamétuje
na problematiku predikce penéznich pifijml a kapitalovych vydajl, stanoveni finan¢niho

zdravi podniku a faktory ovlivilyjici investicni projekt.

Praktickd cast vychdzi z poznatkli zteoretické ¢asti a v prvni Casti se zaméiuje
na charakterizovani spolecnosti. Je zde charakterizovana spole¢nost a proveden pohled
na sou€asnou situaci podniku pomoci SWOT analyzy. Za pomoci finan¢ni analyzy je
vyhodnocena financni stabilita podniku. V dalSi Casti praktické ¢asti je charakterizovan
samotny investi¢ni projekt. Dale jsou stanoveny ptredpokladané piijmy a kapitalové
naklady investice. Na zdkladé¢ finan¢ni struktury projektu jsou vypocitany primérné
vazené naklady na kapital a nasledné jsou investice pomoci dynamickych a statickych

metod zhodnoceny. Dale je investi¢ni projekt podroben nakladové a rizikové analyze.

Vystupem je ekonomické zhodnoceni investice do vyzkumného a vyvojového zazemi
ve form¢ ndvrhu nékolika variant finan¢nich vykaz spole¢nosti tzv. vysledovky.

Na zékladé téchto finan¢nich vykazl je uc¢inéno doporuceni pro investory.
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CILE A METODY ZPRACOVANI PRACE

Stézejnim cilem této diplomové prace je vytvoreni predikce ekonomickych dopadi
realizace projektu financovani vyzkumného a vyvojového zdzemi ve spolecnosti Slovacké
strojirny a.s. na finan¢ni vykazy spolecnosti za rok 2019. Vysledek prace navazuje na
strategicky cil spolecnosti. Na zékladé strategickych cilti byl zvolen projekt na rozsifeni
vyzkumného a vyvojového zazemi formou vybudovdni nové prototypové dilny
s laboratofemi a védeckotechnického parku v Uherském Brod&. V zavodé v Celakovicich
jde o rekonstrukci stavajici budovy. VSechny tyto budovy maji byt vramci projektu
vybaveny novymi stroji a zatfizenimi pro vyzkumnou a vyvojovou ¢innost. Tento projekt
feSi problém nedostate¢nych kapacit spolecnosti pro vyvoj novych produktl a zarovei
dava podmét ke spolupréci s partnery v oblasti primyslu a vzdélavéani. Projekt si klade za

cil zajisténi prosperity a konkurenceschopnosti do budoucna.

Celkova prace je tvorena znékolika dil¢ich cilt, zajiStujici piehlednou a tplnou
vypovidaci schopnost prace. Mezi tyto cile patii provedeni prizkumu literatury a
vyhodnoceni teoretickych poznatkli o financovdni v oblasti vyzkumu a vyvoje. Dal$im
dil¢im cilem je analyza podminek pro vybudovani vyzkumného a vyvojového zdzemi. Na
zaklad¢€ tohoto cile je projekt zpracovan. Poslednim dil¢im cilem je podrobeni projektu

casové, nakladové a rizikové analyze.

Teoretickd ¢ast je vypracovdna formou literdrni reSerSe sestdvajici se z Ceskych i
zahrani¢nich literarnich zdroji. Sestaveni literarni reSerSe bylo provedeno metodou
abstrakce, aby bylo mozné vytfidit podstatné informace, z nichz pak mohl byt vytvoien

prehledny celek diplomové prace.

Prakticka ¢ast je zamétena na analyzu spole€nosti a jejiho okoli formou SWOT analyzy.
Finan¢ni stabilita spole¢nosti je posouzena pomoci ukazateli zadluZenosti, rentability,
likvidity, aktivity a dale je podnik porovnavan s odvétvim, do kterého spada. Z toho

vyplyva soucasnd situace podniku.

Déle se prakticka cast zabyva samotnou realizaci projektu. Jsou zde uvedeny vytycené cile
projektu, casovy plan, technické a organizacni zajisténi. Predikce budoucich piijma
spolecnosti, ktera vyplyva zrealizace investice, byla stanovena na zakladé¢ odborného
odhadu vytvofeného spolecnosti. Nasledné roky byly predikovany pomoci tabulkového

procesoru MS Excel za pouZiti metody linedrniho trendu. Kapitdlové vydaje vychazi
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z ptipadovych studii projektu. Dale je zde uvedena analyza financovani projektu a

stanoveny prumérné naklady na kapital.

Nasledn¢ je investice hodnocena pomoci dynamickych a statickych metod. Néakladova
analyza sumarizuje zakladni informace o finan¢ni nakladnosti projektu a rizikové analyza

stanovuje budouci hrozby, které by mohl projekt ohrozit.

Vyhodnoceni projektu se sklada z n€kolika variant vykazu zisku a ztraty dle realistickych
¢1 pesimistickych ocCekavani. Tyto predikované vykazy jsou ovlivnény realizovanym
projektem. Vyhodnoceni je doporuCeni pro investory na zéklad¢ téchto predikovanych

vykaza.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky

13

I. TEORETICKA CAST
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1 INVESTICNIi PLANOVANI

K tomu, abychom pochopili investi¢ni planovani, je nutné definovat pojem investice.

.....

v ekonomické teorii (makroekonomické pojeti) veétsinou charakterizuji jako ekonomicka
cinnost, pri niz se subjekt (stat, podnik, jednotlivec) vzdava své soucasné spotreby s cilem

113

zvySeni produkce statkit v budoucnosti .

OdlozZenou spotiebu Ize chépat, jako tu ¢ast uspor z hrubého doméaciho produktu, ktera ma
podobu investi¢nich statki a piredstavuje nespotfebovanou ¢ast hrubého domaéciho
produktu. Jednd se o firemni Uspory v podobé nerozdélenych ziskil, odpisi a uspory

domacnosti v podobé& nespotiebovanych dichodi. (Valach, 2010, s. 18)

Néplni investiéniho planovéani je rozhodovani o realizaci nebo zamitnuti investi¢nich
projektt. Investicni projekty maji na firmu i na jeji okoli velky vliv. Tento vliv je
podminén velikosti finan¢nich prostiedki, které jsou ve finan¢nich projektech vazany.
Uspé&sny investi¢ni projekt mize podniku piinést prosperitu a rist. Naopak nelisp&sny
projekt mize podnik uvrhnout do velkych finan¢nich problémd, které mohou skoncit

zanikem podniku. (Fotr a Soucek, 2011, s. 16)

Uspé&snost podniku je v soudasné dob& rychlych zmén velmi vratka. Proto je dileZité
realizovat dobré projekty. Z hlediska konkuren¢niho boje je dilezité, aby firma ovladala
urcité know-how, které ji odliSuje od konkurence a tvoii tim jeji konkuren¢ni vyhodu.
Diky konkuren¢ni vyhodé miize firma snaze docilit lepSich hospodaiskych vysledkli nez
jeji konkurence. Pro lepsi identifikaci know-how, tedy znalosti a dovednosti, kterymi
podnik disponuje a diky nimz, dosahuje konkuren¢ni vyhody, je vhodné provést technicko-
ekonomickou studii projektu, znamou pod pojmem studie proveditelnosti. Tato studie ma
za cil stanovit znalosti a dovednosti, ve kterych firma vynika pted konkurenci. Toto know-
how je potieba spravné vyuzit pii vyberu investicniho projektu. Investi¢ni projekt zvoleny
ekonomického rastu v budoucnu. Ziskdni know-how, diky némuz je firma na dobré
konkurenéni pozici vyzaduje realizaci mnoha, financné€ 1 ¢asové narocnych investi¢nich
projektii. Proto se v praxi lze Casto setkat se spolupraci mezi organizacemi, které jsou

v mnoha ptipadech i konkurenty. (Fotr a Soucek, 2011, s. 20)
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Planovani investi¢nich projekti je strategicka zalezitost, proto by se méla fidit a vychazet
ze strategie podniku. Podnikova strategie stanovuje zdkladni strategické cile podniku a
zpusob, jak toho dosdhnout. Mezi strategickymi cili hraji dominantni tlohu cile financ¢ni,
jako jsou kupftikladu pozadovana mira rentability vlastniho kapitalu, maximalizace zisku,

rust trzni hodnoty podniku a jiné. (Synek, 2011, s. 284)

Nejvyznamngjsi kritéria jsou v uzkém spojeni s hodnotou firmy, jsou predstavovana
indexem rentability a Cistou soucasnou hodnotou. Vybér investi¢nich projekti by mél
vychézet jak z podnikovych strategickych cila, tak z jednotlivych slozek, které podnikovou
strategii tvofi. (Fotr a Soucek, 2011, s. 16)

Jedna se o tyto strategické slozky:

e zasobovaci (zajisténi a zabezpeceni zakladnich vstupl vyroby);

e persondlni (zaméfeni, kompetence, kvalifikace a znalosti vlastnich zaméstnanct);

e inovacni (procesy, technologie a produkty, na které podnik cili inovacni tsili);

e financni (cil finan¢ni struktury podniku);

e marketingova (o které trhy firma projevuje zdjem, jak se na tyto trhy dostat a jak
bude podporovat prodej svych vyrobkil);

e vyrobkova (vyrobky, které chce firma podporovat a rozvijet nebo v opacném

ptipad¢ utlumovat). (Fotr a Soucek, 2011, s. 16)

Planovani investic musi kromé¢ internich faktorti, které¢ jsou spojeny s firemni strategii brat
na zietel 1 externi faktory spojené s okolim firmy. Mnoho téchto faktori ma povahu
faktorti rizika a nejistoty. Jedna se zejména o trzni situace, ceny energii a zakladnich
surovin, ménové kurzy a jiné. Tyto faktory maji spolecné, Ze jsou jen tézko predvidatelné.
Investi¢ni rozhodovani se fidi logickou posloupnosti jednotlivych c¢innosti, které tvofi
celkovy rozhodovaci proces. Pfi rozhodovani v ekonomickém prostiedi je dialezité¢ dbat
na nékolik obecnych pravidel. Existuje zde rozhodovaci prostor, kritéria rozhodovani,
objekt a subjekt rozhodovani. Pro vybér optimdlni varianty se na zakladé informaci

v dostate€ném mnozstvi a kvalité pouZzivaji rozhodovaci metody. (Polach, 2012, s. 18)
ptilezitosti. Tyto pfilezitosti pfedstavuji zaklad pro perspektivni investi¢ni projekty. (Fotr a

Soucek, 2011, s. 16)
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1.1 Projekt

Projekt je aktivita s definovanym rozsahem nebo cilem, provedeny s pfesné¢ stanovenym

planem a rozpoctem. (Wingate, 2015)

Kazdy projekt mé stanoveny prib¢h a cil. Cilem projektu je zména soucasného stavu, at’ uz
jde o vytvoteni nové sluzby, produktu, vybudovani stavby nebo jinych zamért. O projektu
Ize tict, Ze je dokoncen, az v okamziku kdy jsou naplnény zaméry a cile investort. Kazdy
projekt je unikatni a mé doCasny charakter se stanovym zacatkem i koncem. Projekty
mohou mit riizné zdm¢éry, cile a rozsah. Malé projekty jsou mén¢ finanéné naro¢né s dobou
trvani jen n¢kolik mésicii. Protipol predstavuji ndro¢né a rozsahlé projekty, které jsou
finan¢né, ¢asoveé a administrativné nadro¢né. Mohou trvat n¢kolik let a pohybovat se v fadu

miliard korun. (Marek, 2009, s. 57)

Usp&sné naplnéni projektového cile vyzaduje spolupraci mnoha profesi. Dalsi podminkou
uspesného projektu je udrzitelnost po minimalné stanovenou dobu. Investi¢ni projekty jsou

riskantni a nejisté. (Marek, 2009, s. 58)

1.2 Investi¢ni projekt

Na rozdil od neinvesti¢nich projektid jsou ty investicni projekty zaméfeny piednostné
na pofizeni investiéniho majetku. Naplni téchto projektl neni pouhd vécna realizace
stavby, ale pofizeni majetku, ktery bude nastrojem pro dal$i aktivity, napi. dal$i vyrobni
kapacity, zvySeni obratu, vyzkum a vyvoj nového produktu a tvorba novych pracovnich

mist. (Fotr a Soucek, 2011, s. 23)

1.3 vécna ¢ast planovani projektu

1.3.1 Zivotni faze projektu

Projekt a jeho zivotni cyklus od prvotni myslenky pies realizaci aZ po ukonceni a likvidaci

1ze chapat jako sled urcitych udalosti, které se skladaji ze Ctyt zakladnich fazi:

e predinvesti¢ni faze (projektova predptiprava);
e investi¢ni faze (pfiprava projektu a realizace);
e provozni faze;

e faze ukonceni a likvidace. (Fotr a Soucek, 2011, s. 23)
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Obrazek 1:  Zivotni faze projektu (Fotr a Soucek, 2011, s. 24)

Piedinvesti¢ni faze projektu

Pro spésnost projektu jsou vSechny faze velmi dulezité, avSak zvySend pozornost by méla
byt vénovana ptedinvesticni fazi. Tato faze je dualezitd z hlediska ziskdni informaci a
poznatkli z technicko-technologické, marketingové a finan¢né-ekonomické oblasti. Tyto
informace jsou obvykle ziskané z predprojektovych analyz, které Casto dovedou odliSit
dobry projekt od Spatného. Cilem ptedinvesti¢ni faze projektu je rozhodnuti o tom, zda

projekt realizovan bude nebo ne. (Fotr a Soucek, 2011, s. 23)
Investi¢ni faze projektu

Tato faze se obvykle skldda zprojekéni a realizacni etapy. Naklady projekéni etapy
predstavuji 4 az 8% celkovych projektovych nakladi. Po dokonceni veskeré projektové
dokumentace ma investor je$t€ moznost projekt zhodnotit, pfipadné zastavit. Pti realiza¢ni
etap¢ probihd hlavni ¢ast uskutecnovani projektu napt. vystavbou budovy. Investi¢ni faze
projektu je dokoncena okamzikem piedani projektu do zkuSebniho nebo trvalého provozu.

Jesté pred dokoncenim a preddnim projektu do provozu je nutné provést kolaudacni fizeni,
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ptipadné zajistit povoleni ke zkuSebnimu provozu a provést garancni testy. Dale je nutné

zasSkolit pracovniky, ktefi se budou starat o provoz projektu. (Fotr a Soucek, 2011, s. 23)
Provozni faze projektu

Tato faze projektu zacina spusténim zkusebniho provozu a pozvolnym navysSovani vyuziti
projektové kapacity. Provozni faze zahrnuje kromé bézného provozu vybudované jednotky
i udrzbu a pozvolné zlepsovani procest projektu. Udrzba je velmi dilleZita pro zachovani
provozuschopnosti po celou dobu Zzivotnosti projektu. Proto tyto naklady ro¢né dosahuji

hodnoty 2 az 3,5% z celkovych nékladl investice. (Fotr a Soucek, 2011, s. 24)

Na provozni fazi projektu se lze divat ze dvou rovin, a to kratkodobé a dlouhodobé.
Kratkodobé hledisko zohlediiuje predevsim problémy se spusténim projektu do provozu.

(Smejkal, 2017, s. 19)

Dlouhodobé hledisko zohlednuje strategii, ze které projekt vychazi. Pokud se zvolena
strategie, ze které¢ vychézela technicko-ekonomicka studie, ukéze jako chybna, nasledna
naprava je velmi naro¢na a nakladna. V nekterych ptipadech je naprava dokonce nerealna

a projekt je odsouzen k neuspéchu. (Fotr a Soucek, 2011, s. 37)

Provozni faze projektu se zabyva vyrobou produktu v pozadované kvantité a kvalité. Dale
zajistuje udrzbu zatizeni a tim zajiSt'uje spolehlivost provozu vyroby. Naklady na tdrzbu
maji obvykle fixni charakter a tvofi soucast provoznich nakladi. Dle sloZitosti projektu se
tyto ndklady ro¢n¢€ pohybuji mezi 2 az 3,5% z celkovych nédkladi na pofizeni projektu.

(Fotr a Soucek, 2011, s. 38)
Faze ukonéeni a likvidace projektu

Jedna se o posledni fazi projektu. Tato faze v sobé zahrnuje néklady likvidace a vynosy
z prodeje majetku. Uz v predinvesti¢ni fazi projektu je dualezité zabyvat se likvidacnimi
naklady. Tyto ndklady tvofi zejména ndklady na likvidaci zafizeni, firmy obcas musi

na tyto ndklady vytvaret rezervy. (Fotr a Soucek, 2011, s. 38)

Ditlezitou soucasti likvidace je UcCetni vypofadani. Rozdil mezi piijmy a vynosy se
zapocitanim danovych dopadii predstavuje likvidaéni hodnotu projektu. Je to v podstate
soucast cash flow projektu v poslednim roce provozu nebo v dal§im roce, zalezi na délce
likvidacni faze. Jestlize je likvida¢ni hodnota kladnd, zvySuji se ukazatele ekonomické
efektivnosti projektu jako je vnitini vynosové procento nebo Cistd soucasnd hodnota.

V ptipadé zaporné likvida¢ni hodnoty se vySe zminéné ukazatele zhorSuji. Naklady
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obvykle pfevySuji vynosy. Tyto ndklady piredstavuji zejména likvidaci budov, sanaci

a pfipravy uzemi pro dal$i vyuziti. (Fotr a Soucek, 2011, s. 39)

1.4 Ekonomicka ¢ast planovani projektu

Zakladem ekonomické ¢asti planovani projektu je technicko-ekonomicka studie projektu.
Zakladem pro predikci ndkladiim je ¢as, vynaloZzeny na uskutecnéni projektu. Tento Cas se
méii vtzv. Clovékomeésicich. Tedy prace jednoho Clovéka na jeden meésic, pfi osmi

hodinové pracovni dob¢. (Managementmania, © 2011 - 2016)

Ptiprava ptfedbéznych technicko-ekonomickych studii trva zpravidla 6 az 12
¢lovékomeésicu. Piiprava samotnych technicko-ekonomickych studii trva piiblizné 12 az 15
Elovékomésicti. Casovy odhad provedeni studii podnikatelskych piilezitosti se odhaduje na
2 az 3 ¢clovékomesice. Predikce nakladi na zpracovani studii se odviji od ¢asu potfebného
pro toto zpracovani. Naklady se stanovuji v procentech zcelkové hodnoty naklada

vynalozenych na investi¢ni projekt. Tyto naklady tvofi v ptipad¢:

e predbéznych technicko-ekonomickych studii 0,25 az 1,5% investi¢nich nékladi;

o studii podnikatelské prilezitosti 0,2 az 1% investi¢nich nakladi;

e technicko-ekonomickych studii pro projekty malého stfedniho rozsahu 1 az 3%
investi¢nich nakladu;

e velkych, technologicky nebo trZzné¢ ndroc¢nych projektd 0,2 aZz 1% investicnich

nakladu;
(Fotr a Soucek, 2011, s. 32)

Tato ¢isla jsou ovSem pouze orienta¢ni. Ve skuteCnosti tyto hodnoty ovliviiuji dalsi
faktory, jako jsou napf.: rozsah studie, zkuSenosti zpracovatelského tymu, néaro¢nost
zpracovavaného projektu, cenovd a mzdova hladina dané zemé, konkurence v oboru

zpracovani projektovych studii. (Fotr a Soucek, 2011, s. 32)

1.4.1 Organiza¢ni struktura projektu

Implementace projektu je mozna pomoci interni nebo externi pracovni sily. Pro externi
pracovniky (konzultanty) se spolecnost uchyluje v ptipadech, kdy ji nezbyva mnoho Casu
ajinych zdroji. Tato varianta je ovSem nakladné€j$i nez vyuziti interniho feSeni. (Fotr a

Soucek, 2011, s. 253)
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Pfi sestavovani projektového tymu je dilezité, aby zde byl zkuSeny pracovnik
s analytickymi dovednostmi. Potom zde musi byt pracovnici ze vSech oddéleni podniku
(vyzkum a vyvoj, technologie, vyroba, marketing, obchod, finance), kterych se projekt

n¢jakym zptasobem tyka. (Fotr a Soucek, 2011, s. 252)

V ptipad¢ vyuziti vlastnich zaméstnancii se jedné o dva typy pfistupii, a to centralizovany
a decentralizovany. Parametry pro volbu pfistupu jsou: velikost a povaha podniku, mira
centralizovanosti fizeni podniku a ochota podniku ke zménam. (Fotr a Soucek, 2011, s.

253)

Centralizovany pristup

V tomto pifipadé ma podnik jedno implementa¢ni misto, které¢ spolupracuje s vedenim
podniku. Tento piistup se uplatiiuje ve spole¢nostech, kde se realizuje jen malo rizikovych
rozhodnuti. Nevyhodou tohoto pfistupu je omezena kapacita. Vyhodu pfedstavuje vyuZiti
internich zaméstnanci a tim padem i vysoka kvalita feSeni problému. Centralizovany
ptistup je podniky vyuzivan v prvnich letech implementace projektu, je vniman jako

nastroj snadné&jSiho zajiSténi a udrZzeni pozadované kvality. (Fotr a Soucek, 2011, s. 253)
Decentralizovany piistup

Tento pfistup spo€iva v implementaci na Grovni niZSich organizacnich jednotek, jako jsou
jednotlivé divize nebo oddéleni spolecnosti. Vyuzivd se v oborech, kde se rozhoduje
o rizikovych a nejistych vysledcich jako je farmaceuticky a téZebni primysl. Nevyhodou
tohoto pfistupu je delsi doba nutna k implementaci feSeni, vysoké naroky na zaméstnance

a téZ81 zajisténi kvality.(Fotr a Soucek, 2011, s. 253)

1.4.2 Provazanost jednotlivych prvki technicko-ekonomické studie

Technicko-ekonomicka studie se sklddd z mnoha prvka, mezi kterymi existuje piima
zavislost. Tato studie by méla osahovat marketingovou strategii, analyzu trhu, analyzu
lidskych zdroji, finanéni analyzu, analyzu lokalizace projektu, analyzu vyrobniho zatizeni
a vstupl, analyzu rizika a plan realizace. Plan realizace stanovuje jasné ukoly,
odpovédnosti, rozpocty a financni zdroje a presné terminy projektu. (Kislingerova, 2010,

s. 285)

Soucasné probihaji dalsi faze, které na sebe synergicky navazuji. Naptiklad marketingové
oddé€leni uptesni poptavku po produktu, z toho vychazi vyrobni plan. Zaroven se posuzuji

technologické procesy, typ materidlu, varianty velikosti vyrobnich kapacit a lokace
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podniku. To vSechno je feSeno nejprve v hrubych obrysech. Je vypracovano vice variant,
pti¢emz jsou pozdéji vyhodnoceny, a ty lepsi jsou zpracovany podrobnéji. Dalsi informace
ziskané pozd¢&ji (napf. nova konkurence, zména ceny vstupt i produktu na trhu, zména
ménovych kurzl aj.) pfed vyhodnocenim variant, nuti pfepracovat nékteré prvky projektu,

aby se snizilo riziko, zvysila ekonomicka rentabilita aj. (Fotr a Soucek, 2011, s. 32)

Velmi dilezité je pamatovat na to, Ze vypracovani technicko-ekonomické studie ma smysl
pouze v ptipad€, Ze z predchozich piipravnych fazi projektu vypliva, ze ziskani zdroji
na financovani projektu nic nebrani. V opacném piipad¢ by technicko-ekonomicka studie

byla zbytecna. (Fotr a Soucek, 2011, s. 33)
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2 FINANCOVANI INVESTICNIHO PROJEKTU

Proces financovani investic je zajiStovani financnich zdroji (penéz a kapitalu) na thradu
realizace investic podniku. Tyto finan¢ni zdroje se musi zajistit v odpovidajicim case,
objemu, struktufe, a pfi nejlepSich moznych ndkladech na kapital s piihlédnutim
na stabilitu projektu a podniku. Tyto prostfedky je nutné zajistit v takovém objemu, aby
investi¢ni projekt nebyl pfi realizaci zdrZzen nebo Uplné zastaven. (Kislingerova, 2010,

5. 317)

Z hlediska stability takzvaného zlatého pravidla financovani je nutné, aby byla investice
(dlouhodoby majetek) financovana dlouhodobym kapitalem, at’ uz se jedna o vlastni nebo
cizi zdroje. Za dlouhodobé zdroje lze povazovat: vlastni kapitdl, emitované dluhopisy,
dlouhodobé bankovni Gvéry, odpisy dlouhodobého majetku, leasing a jiné. (Siman

a Petera, 2010, s. 109)

V navaznosti na provedeni ekonomickych analyz a hodnoceni rizikovosti projektu
pfedstavuje financovani schvéalenych investicnich projekti velice dilezitou soucast
realizace projektu. Dllezitymi parametry pro financovani schvaleného projektu jsou: doba
trvani projektu, doba splaceni uvéru, zavazky viuci dodavatelim, cena projektu a splatkovy
kalendaf. Financni zdroje se nejcastéji tfidi podle vlastnictvi a plvodu odkud zdroje

pochazeji tj. interni a externi zdroje financovani. (Fotr a Soucek, 2011, s. 45)

2.1 Vlastni zdroje financovani

Vlastni zdroje ptredstavuji sice omezenou, ale zato nezastupitelnou cast finan¢ni struktury
podniku. Tyto zdroje pfedstavuji primarni zdroj financovani hlavni ¢innosti podniku jako
je vyroba, sluzby nebo obchod. Financovani za pomoci téchto zdroji se definuje jako

samofinancovani. Samofinancovani je obvykle tvofeno z nerozdéleného zisku a odpist.

Jeho vyhodou je to, Ze nedochazi k rhstu zadluZeni ani k nardstu poctu akcionafa.

(Kalouda, 2017, s. 137 - 139)

2.1.1 Odpisy

Odpisy jsou nezdanénou c¢asti trzeb, ktera zlstdva v podniku. V pribéhu Zivotnosti
hmotného a nehmotného finan¢niho majetku jsou odpisy ta cast, ktera je zahrnuta
do provoznich nékladt. Celkova suma odpisi predstavuje opravky k investicnimu majetku

podniku. (Kalouda 2017 s. 137)
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Odpisy maji formu volného finan¢niho zdroje, ktery je uréen na libovolné ucely a to az
do doby obnoveni investicniho majetku. Spolu se ziskem tvofi odpisy hlavni zdroj

financovani fixniho majetku. Kalouda (2017, s. 138) rozd€luje odpisy:

Daiiové odpisy — tyto odpisy jsou ureny pro vypocet dané z pfijmi. Kdyz jsou ucetni
odpisy vyssi nez danové, dojde ke zvySeni ucetniho zisku pro danové ucely. Je
odepisovana vstupni cena, kterd je stanovena pomoci: pofizovaci ceny, vlastnich nakladii

a reproduk¢ni ceny (piecenéni, darovani).

Uéetni odpisy- Jsou upraveny zdkonnymi regulemi, Odpisy musi vychazet z b&znych
podminek pfi pouzivani majetku, Majetek je odepisovan do 100% vyse ucetni hodnoty.

Ugetni odpisy definuji nakladovou funkci odpisti a maji vliv na hospodaisky vysledek.

2.1.2 Nerozdéleny zisk

Struktura zisku béZného roku je tvofena dani ze zisku, odvodem do rezervnich a jinych
fondd, podilem na zisku nebo dividendach. Nerozdéleny zisk minulych let a nerozdéleny

zisk bézného roku tvofi nerozdéleny zisk na konci roku.

2.1.3 Vklady spole¢nikii

Vklady spoleénikii mohou mit pen&Zitou nebo nepenézitou formu. Uéelem tohoto vkladu je

nabyti nebo zvySeni ucasti ve spole¢nosti.

NepenéZity vklad je majetek, ktery ma zjistitelnou hospodarskou hodnotu a souvisi
s pfedmétem Cinnosti spole€nosti. Hodnota nepenézitého vkladu je stanovena na zakladé

znaleckého posudku. (JAKTAK, © 2011)

PenéZity vklad predstavuje pouze penézité plnéni v Eeské nebo cizi méné. Uast spoleénika
na spolecnosti vyjadiuje obchodni podil. Velikost obchodniho podilu se urcuje na zakladé
poméru vySe vkladu spolecnika k zakladnimu kapitdlu. OvSem ve spolecenské smlouvé
muze byt stanoveno jiné rozdeleni obchodnich podilti. Obchodni podil hraje dileZitou roli
pfi déleni zisku mezi spole¢niky nebo vyplaceni podilti na likvidaénim zistatku. (PORTAL

POHODA, © 2015)
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2.2 Cizi zdroje financovani investic

Tyto zdroje piedstavuji prostiedky, které ma podnik vypljceny a bude je muset
v budoucnu vratit. Financovani cizim kapitalem lze chapat jako zdménu vlastniho kapitalu

za kapitdl cizi s urokovymi naklady. (Fotr a Soucek, 2011, s. 49)

Cizi zdroje by mély slouzit k nariistu majetku firmy a to zejména diky financovani
dlouhodobych potieb. 1 kdyz vpraxi se casto lze setkat i s financovanim potieb
kratkodobych. Kalouda (2017, s. 141) cizi zdroje popisuje nasledujici strukturou: rezervy,
navratné zdroje - dluhy, kratkodobé a dlouhodobé sménky k uhradé, zalohy odbérateld,
dodavatelské uvéry, dlouhodobé uvéry a vypomoci, emitované dluhopisy, dotace. Cizi

zdroje obvykle tvoii niz8i ¢ast zdrojii, maji rozmanitéjsi formy nez vlastni zdroje a slouzi

k financovani dlouhodobych potieb pomoci bankovnich uvért. (Kalouda, 2017, s. 141)

Bankovni uvéry se podle doby splatnosti rozlisuji na dlouhodobé a kratkodobé. Obecné
plati, ze dlouhodobé uvéry maji splatnost delsi nez 1 rok. Délka tvéru se promita do jeho

ceny v podobé¢ uroku. (Hrdy a Krechovska, 2016)

Projekty jsou financovany bankami pomoci kratkodobych a dlouhodobych bankovnich
uveért nebo emisi dluhopisti, avSak ne vSechna tato pasiva mohou byt vyuzita jako zdroj
pro financovani investicniho projektu. DalSim typem dlouhodobého financovani je
Projektové financovani. Pfi tomto druhu financovani jsou finance ziskdvany pouze na dany

investi¢ni projekt. (Fotr a Soucek, 2011, s. 49)

2.2.1 Obligace

Jedna se o dluhovy cenny papir, jenz podnik emituje za ucelem ziskani financi od véfitele
(investora). Véfitel mé pravo na kupon (Urok), ale narok na rozhodovani podniku nema.
Finance ziskané pomoci emitace obligaci mohou byt vyuzity na financovani investi¢niho
zaméru. Obligace jsou obchodovatelné na kapitdlovém trhu a jsou pln€ splaceny

po uplynuti doby zivotnosti.(Fotr a Soucek, 2011, s. 50)

2.2.2 Korporatni financovani

Pii korporatnim financovani projektd je nejcastéjSim vyuzivanym ndstrojem investi¢ni

uvér. Dle Fotra a Soucka (2011, s. 50) se investi¢ni uvéry déli:
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e Dodavatelsky uvér, ktery je poskytovan od dodavatele odbératelim na potfizeni
dlouhodobého majetku (stroje a zatizeni).

e Bankovni uvér je poskytovan nejcastéji komerénimi bankami, nékdy také
pojistovnami nebo penzijnimi fondy. Pro financovani investicnich projekti se
obvykle vyuzivaji stiednédobé Uvéry, jejichz splatnost je 1 az 5 let. Nebo se

vyuziva dlouhodobych uvéri, které maji splatnost nad 4 roky.

U investi¢nich Uvért prevladd pevna Urokova sazba, tyto Uvéry jsou umotovany
pomoci splatek v prubéhu celé doby jeho splatnosti v¢etné platby jeho troki. Na tyto
uvery je obvykle pozadovéana zaruka, mize se jednat o nemovitost, realizovany projekt
¢i investi¢ni aktiva. Investi¢ni vydaje mohou zahrnovat ¢ast uvéru (uroky). (Fotr a

Soucek, 2011, s. 50)

2.3 Rezervy

Rezervy jsou ufetnim a daflovym nastrojem. Jejich podstatou je v soucasném obdobi
vytvafet ndklady na zévazky, u kterych se na zdkladé nckterych skutec¢nosti ptedpoklada
jejich vznik v budoucnu. Nicmén€ neni zndma presna ¢astka ani obdobi, kdy k nakladim
dojde. Cerpani rezerv snizuje vysledek hospodateni. Rezervami si podnik na vrub nékladi
postupné vytvaii zdroj financovani budoucich zavazkl. Rezervy se tvofi na tcel, ktery je
bud’ obecny, nebo konkrétni (napf. rezervy na opravy hmotného majetku). Rezervy jsou
tvofeny z menSich ndkladl v jednotlivych ucCetnich obdobi a rozkladaji tak vysoky

jednorazovy vydaj (Febmat, © 2017)
Zikonné rezervy

Jedna se o danové uznatelny naklad. Jsou tvofeny na zéklad€¢ zdkona o rezervach. Tyto
rezervy snizuji vysledek hospodateni a tim pfispivaji ke sniZzeni dané z pfijmu. (Febmat, ©

2017)

Povinné rezervy se tvoii pro ptipady, které upravuje zékon €.593/1992, § 7,9,10. Jsou to
rezervy napf. na péstebni ¢innost, na sanaci pozemkii dotéenych tézbou a jiné. Rezervy

na opravu hmotného majetku upravuje § 8. (AZ. DATA, © 2015)
Ostatni rezervy

Tento druh rezerv se neuznava jako danovy naklad. Jejich tvorba se tidi vnitropodnikovou

smérnici. (Febmat, © 2017)
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Mezi ostatni rezervy lze zaradit: rezervy na garanéni opravy, na soudni spory, na dan

z piijmi, na smluvni pokuty a penale, na diichody a jiné zavazky, (MADATI, 2019)

2.4 Dotace

Zakladnim principem dotace je poskytnuti prostfedku ze strany veiejné spravy pro finan¢ni
podporu zaméru ¢i statku, ktery je ve vefejném zajmu. Jednd se o uhrazeni Casti ztraty
u vetejnych statkii nebo uhrazeni Casti nékladii na pofizeni nového vefejného statku.
Ve vétsiné piipadi je pro dotaci nutna finan¢ni spolutiCast zadatele, obvykle je tato
spoluti¢ast procentualné vyjadiena. Dotace mohou byt poskytnuty v nékolika formach a to
jako: pfimé dotace, danové ulevy, danové prazdniny, statni zaruky, privatizace
za zvyhodnénou cenu, ptjcky a uvéry, zvyseni zdkladniho kapitdlu, odpuSténi uhrazeni

zdravotniho a socialniho pojisténi. (UOHS, © 2012)

2.4.1 Dotace z Evropskych fondi

Podstata Evropskych fondt tkvi ve vyrovnani nerovnosti mezi jednotlivymi regiony EU.
Zakladnim principem Cerpani z evropskych dota¢nich fondl spociva v doplnéni finan¢nich
vydaji hrazené piijemcem dotace. To znamena, Ze by tyto fondy mély byt dodatkem
narodnich zdrojii a ne jejich ndhradou. Dotace jsou monitorovany a vyhodnocovany, aby
bylo dosazeno maximalni efektivity vynalozenych zdroji. Dan Marek uvadi tfi zakladni
zpiisoby vyhodnocovani: Ex ante — pfedbézné hodnoceni, Interim — stfednédobé

hodnoceni, Ex post — nasledné.
Typy fondi

Skrze fondy EU je realizovana Evropska politika soudrznosti. Prostfedky investované
prostfednictvim Evropskych fondl jsou urceny ke snizovani hospodaiskych a socialnich
rozdili mezi staty EU a jejich regiony. Zajemci maji moZnost ¢erpat prostredky z fondi
diky jednotlivym operacnim programim. Je zde fada investi¢nich a strukturdlnich fondd,

mimoto i1 nadnarodni specificky zamétené fondy EU. (DOTACEEU, © 2019)
Strukturdlni a investicni fondy

1. Evropsky fond pro regionalni rozvoj ( EFRR/ERDF) — EU. Jedna se o nejvétsi
fond fungujici od roku 1975, a je zaméfen na modernizaci hospodarstvi pomoci
projektli zaméfenych na infrastrukturu, konkurenceschopnost podnikové sféry,

sport, kulturu, Zivotni prostfedi, zdravotnictvi a vefejnou zpravu.
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2.

Evropsky socialni fond (ESF) — Tento fond byl zalozen v roce 1957. Od té¢ doby
se soustfed’uje na neinvesti¢ni projekty v oblasti lidskych zdrojt.

Fond soudrznosti (FS/CF) — Tento kohezni fond vznikl v roce 1993 a je urcen
k podpoie ekonomiky chudsich stath EU pomoci velkych projekti zaméienych
na infrastrukturu, energetiku a zivotni prostiedi.

Evropsky zemédélsky fond na rozvoj venkova (EZFRV/EAFRD) — Tento fond
vznikl v roce 2007, slouzi kochrané¢ zivotniho prostiedi, podpoie
konkurenceschopnosti v zeméd¢€lstvi a lesnictvi a zlepSeni kvality zivota
na venkové.

Evropsky namoini a rybarsky fond (ENRF/EMFF) — Tento fond je aktivni
na obdobi 2014 — 2020. Podpora je zaméfena na modernizaci motského

a vnitrozemniho rybolovu, zlepSeni akvakultury, ochranu zivotniho prostiedi.

Dalsi Evropské fondy

1.

Fond solidarity Evropské unie (EUFS) — Jedna se o rychlou a pruznou finan¢ni
pomoc pii velké ptirodni katastrof€, jejiz Skody ptesahuji 0,6 % HDP poskozené
zemé. Tento fond také podporuje preventivni opatfeni proti ptirodnim pohromam.
Evropsky fond pro prizpisobeni se globalizaci (EGF) — Tento fond finan¢né
sanuje zaméstnance, ktefi ztratili své zaméstnani v disledku globalizace

Fond evropské pomoci nejchudsim osobam (FEAD) — Tento fond podporuje
nejchudsi obyvatele EU formou poskytovani materialni pomoci.

Azylovy, migra¢ni a integracni fond (AMIF) — Tento fond je zaméfen na rozvoj
spolecného piistupu v t€¢inném fizeni migracnich toki a ptistupu k azylové politice.
Evropsky fond pro strategické investice (EFSI) — Fond vznikl vroce 2015
azaméfuje se na dlouhodobou konkurenceschopnost pomoci projekt
zamétenych na inovace, védu a vyzkum, infrastrukturu, vzdélavani, zdravotnictvi,

informacni a komunikac¢ni technologie.

Programovaci obdobi 2014 — 2020

EU si klade za cil, aby ESI fondy (Evropské strukturdlni a investi¢ni fondy) co nejvice

naplnovali strategii Evropa 2020 pro inteligentni a udrZitelny rist s podporou na zac¢lenéni.

Z této strategie vyplyvaji narodni rozvojové priority na obdobi 2014 — 2020. Pro Cerpani

finan¢nich prostfedkt z ESI jsou zfizeny programy, které¢ se déli na tematické programy
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zamétené na specifické oblasti a programy zaméfené na evropskou uzemni spolupraci —

pro Cerpani je nutnd mezinarodni spoluprace.

V programovém obdobi 2014 — 2020 je pro Ceskou republiku vyélenéno bezmala 24

miliard eur. Ceskéa republika tyto finan¢ni prostiedky Gerpa pomoci deseti tematickych

programii. Dalsi finanéni prostfedky miize Ceska republika &erpat pomoci programii

Evropské tizemni spoluprace.

1.

Operacéni program podnikdani a inovace pro konkurenceschopnost (OP PIK)
Tento operacni program (dale OP) se zaméfuje na podporu inovaci
pro konkurenceschopnost ekonomiky. Ridicim organem je Ministerstvo primyslu
a obchodu a prostredky fondu maji vysi 110,5 mld. K¢.

Operacni program Vyzkum, vyvoj a vzdélavani (OP VVV) - Tento OP je zamétfen
na podporu vzdélavani, vyzkumu, vyvoje a rozvoje lidskych zdroji. Ridicim
organem tohoto opera¢niho programu je Ministerstvo Skolstvi mladeze
a télovychovy. Celkové finan¢ni prostiedky fondu dosahuji 70,6 mld. K¢.

Operacni program Zaméstnanost (OPZ) — Tento OP je zaméfen na vzdélavani
populace, rovné piilezitosti muzii a zen, socidlni zaclenovani a boj s chudobou.
Ridicim organem je Ministerstvo prace a socialnich véci a je na n&j vyé¢lenéno 55
mld. K¢.

Operacni program Doprava 2014 — 2020 (OPD2) — Tento OP se zamcéiuje
na financovani vystavby dopravni infrastruktury v CR. Ridicim orginem je
Ministerstvo dopravy a je na néj vy€lenéno 116,8 mld. K¢.

Operacni program Zivotni prostiedi (OP ZP) — Tento OP je zaméfen na ochranu
a zlepSovani zivotniho prostiedi. Ridicim organem je Ministerstvo Zivotniho
prostiedi a jeho objem je 68,2 mld. K¢.

Integrovany regiondlni operacni program (IROP) — Tento OP je zaméfen
na udrzitelny rozvoj tizemi, infrastruktury a vefejné spravy. Ridicim orginem je
Ministerstvo pro mistni rozvoj a celkova suma je 118,3 mld. K¢.

Operacni program Praha — pél risstu CR - Tento OP se zaméfuje na realizaci
investic v Praze. Cilem je zajistit Praze dominantni postaveni v oblasti inovaci,
veédy a vyzkumu, vytvoreni kvalitniho podnikatelského prostiedi a zlepSeni kvality
Zivotni urovné obyvatelstva. Ridicim organem je Hlavni mésto Praha a vyse fondu

dosahuje 5,1 mld. K¢.
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8.

9.

10.

Operacni program Technickd pomoc (OPTP) — Tento OP ma podptrnou ulohu.
Ma zajistit prostiedi, ve kterém bude ptiznivé pro dosazeni stanovenych cilti. Jedna
se predev§im o zajisténi efektivniho vyuziti a usnadnéni Cerpani financi. Tento
operacni program zaStituje Ministerstvo pro mistni rozvoj a dostupné financni
prostiedky fondu jsou 5,4 mld. K¢&.

Program rozvoje venkova — Tento OP se skrze opatieni zemédélského a
environmentalniho charakteru zaméifuje na zachovani, obnovu a zlepSeni
ekosystémil. Ridicim organem je Ministerstvo zemédélstvi a jeho finanéni zdroje
dosahuji 58,7 mld. K¢.

Operacni program Rybdistvi — Cilem tohoto OP je konkurenceschopna
a udrzitelna akvakultura. Ridicim orgdnem je Ministerstvo zem&d&lstvi a vy&lenéné

prosttedky predstavuji 0,8 mld. K& (DOTACEEU, © 2019)

OP Doprava

Integrovany regionalni OP

OP Podnikani a inovace pro konkurenceschopnost
OP Vyzkum vyvoj a vzdélavani

OP Zivolni prostiedi

Program rozvoje venkova

OP Zaméstnanost

OP Technicka pomoc

OP Praha - pol rdstu

OP Rybafatvi I

i€

Obrazek 2:  Struktura ESI fondii mezi operacni programy v obdobi 2014 — 2020

(DOTACEEU, © 2019)
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3 PREDIKCE PENEZNICH TOKU

Pro predikci budoucich penéznich tokii investice je nutné provést dobry odhad penéznich
piijma a kapitalovych vydajt, které v budoucnu investice piinesou. Penézni piijmy jsou
tvofeny piijmy z prodeje investiéniho majetku v jeho kone¢né fazi. Kapitdlové vydaje
reprezentuji predikci veskerych vydaji na pofizeni a provoz investic. (Mikovcova

a Scholleova, 2011, s. 72)

Penézni tok neboli cash flow nabyva ve finan¢nim vyjadieni podobu piijmi nebo vydaja.
Jedna se o odlisné pojmy oproti vynosim a ndkladiim, jak se oznacuji v ucetnictvi.

(Kuncova, 2016, s. 167).

Oproti ucetnimu vyjadfeni vynost a nakladd jsou pii planovani projektu piijmy a vydaje
presnéjsi a relevantnéj$i. U vydajii se jednd o vétsi presnost pii vycCisleni prvotni investice
nez je tomu u vyjadieni ucetniho, pomoci nékladi (hodnota prvotni investice je stanovena
pomoci ro¢nich odpisit). Na rozdil od pfijmu, uetni vynosy pfesné¢ nezobrazuji hodnotu

financi, které z investice plynou. (Sedlacek, 2010, s. 162)

Cash flow nabyva saldo (rozdilu) mezi pfijmy a vydaji. Pro hladky pribéh projektu je
dalezité stanovit presny plan pribéhu cash flow v jednotlivych letech projektu. Proto musi
byt zajisténo dobré financovani projektu ve vSech jeho Zivotnich fazich. Pfijem je
definovan jako kladny penéZzni tok, pii kterém dochdzi k navySovani stavu penéz

na bankovnich uc¢tech nebo v pokladné. (Kuncova, 2016, s. 167)

U investi¢nich projektti se podle Kuncové (2016, s. 167) jednd zejména o ptijmy, jako jsou

vlastni zdroje, vklady spole¢nikil, provozni ptijmy projektu, ¢erpani uvéru a Cerpani dotaci.

Vydaj predstavuje zéporny penéZni tok, ktery vzdy znamena sniZeni stavu penéz.
U investi¢nich projektli se vétSinou jedna o vydaje na pofizeni pozemki, budov a jinych
nemovitosti, zajiSténi provozu projektu a umotovani dluhu. Pokud je celkové cash flow
projektu kladné, znamena to, ze projekt vice financi pfinese, nez od¢erpa. (Kuncova, 2016,

s. 167)
Vykaz cash flow se vétSinou strukturuje pomoci tii ¢asti:

1. Provozni cash flow — jednd se o stézejni Cast cash flow podniku. Sklada se
ze zakladni vydélecné ¢innosti podniku a ¢innosti, které se nezahrnuji do investicni

a finan¢ni Casti cash flow. Provozni cash flow ma pro podnik kli¢ovy charakter.
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Pokud je n€kolik let v fadé provozni cash flow zdporné, podnik (ma-li nefinancni
podstatu) se ocitd v existen¢nich problémech.

2. Investicni cash flow — Zde je zahrnut nakup a prodej dlouhodobého majetku a
poskytovani pujcek, tvért a financnich vypomoci. Je — li cash flow z investi¢ni
¢innosti kladné, znamena to, ze podnik prodaval dlouhodoby majetek. Na druhou
stranu, pokud cash flow z investi¢ni ¢innosti vykazuje zapornou hodnotu, s nejvetsi
pravdépodobnosti podnik investoval do dlouhodobého majetku, coz v budoucnu
muze podniku pfinést dalsi ekonomicky prospéch.

3. Cash flow 7 financni Cinnosti - tento druh vykazu cash flow zobrazuje penézni
toky, diky kterym se méni velikost vlastnich a cizich zdroji. Kladné cash flow
vyjadfuje pfisun penéz od vétiteld a vlastnikii do podniku. Naopak zaporné cash

flow vyjadfuje odliv penéz od vlastnikii k vétitelim. (Knapkova et al., 2013, s. 49)
Pro sestaveni vykazu cash flow existuji dvé zakladni metody.

Pitimd metoda — Pii této metodd je vykaz sestaven pomoci skuteénych plateb. Udetni
platby zaevidované pomoci podvojného ucetnictvi nejsou sledovany tak podrobné, jak je
pro vykaz cash flow tfeba. Proto, aby byly pifijmy a vydaje seskupeny do vymezenych
polozek, je nutné vyhledat, vytfidit a specifikovat platby z podvojného tucetnictvi.
Nevyhodu predstavuje neurcitost uziti zdroji kryti penéznich prosttedkti. Tento problém se

YW v

da castecné fesit oznaenim Ucelu vyuziti penéz na ucetnim dokladu.

Nepiima metoda — Pti této metodé se vychazi z vysledku hospodateni (rozdilu mezi
naklady a vynosy), ktery byl zjistén v podvojném ucetnictvi. Tento vysledek hospodateni

se pak prevadi na pen¢Zzni tok (rozdil mezi ptijmy a vydaji). (Knapkova et al., 2013, s. 51)

3.1 PenéZni prijmy

Hlavni ¢ast polozky pfijml investice jsou budouci odhadované trzby. Ty se stanovuji
pomoci predpoklddané¢ho objemu budouci produkce a budouci ceny produktu. Trzby se
upravuji na pfijmy a néklady se upravuji na vydaje. Od trzeb se odecitaji naklady (fixni,
variabilni, oportunitni). Pfi stanoveni budouci cash flow pomoci nepfimé metody se
vychazi z predikovaného ro¢niho zisku, ke kterému jsou piipocteny odpisy. Pfi hodnoceni
investi¢nich alternativ se pouziva metoda pfirastkovych penéznich tokt, kterd zohlednuje
vSechny penézni ptijmy a vydaje vyvolané investici. Za zminku stoji ¢isty pracovni kapital,

ten je v prvnim roce Zivotnosti investice bran jako zaporny penézni tok. V poslednim roce
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zivotnosti investice je naopak charakterizovan jako kladny budouci penézni tok.
K penéznimu toku z posledniho roku zivotnosti investice se do stalych aktiv pfipocitava
zustatkova trzni hodnota investice. Piijem z prodeje dlouhodobého majetku je ovlivnén
dani z pfijmu. Pokud je na konci investicniho projektu redlnd cena dlouhodobych aktiv
vy$$i, nez cena zistatkova vznika kladny rozdil a ten je zdanén. Pokud nastane opacna
situace, potom podniku vznika ztrata z prodeje, o kterou se snizuje zdklad dané€, coz

znamena odliv penéz. (Sedlacek, 2010, s. 165)

Sedlacek (2010, s. 165) charakterizuje ocekdvané piijmy =z investicniho projektu

v jednotlivych letech takto:
CF+=Z+0+ACPK +Psa+D (1)

CF+ = celkovy ro¢ni penézni piijem z investice;

Z = ro¢ni zisk po zdanéni plynouci z investice (pied troky);

O = ro¢ni odpisy z potizenych stalych aktiv;

CPK = zména &istého pracovniho kapitalu vyvolana investici;
Psa = pfijmy z prodeje stalych aktiv na konci Zivotnosti projektu;

D = danové ucinky.

Budouci cash flow je vyjadieni piebytku piijma rozpoctu (CF+) nad jednorazovymi vydaji
(To).

3.2 Kapitalové vydaje

Pti financovani investi¢niho projektu se nejedna pouze vydaje do dlouhodobého majetku.
Penézni vydaje tvoii pfi investi¢ni fazi projektu nejveétsi ¢ast vydaja. Drtiva vétsina vydajh
sméfuje do pofizeni investice, dal§i ¢ast vydajii je vynaloZena na obézny majetek, ktery

vznika pii realizaci projektu. (Kuncova, 2016, s. 170)

Kapitalové vydaje zahrnuji nékolik druht vydaji hmotného a nehmotného dlouhodobého

majetku:

e pofizovaci cena investice - cena potfizovan¢ho dlouhodobého majetku navySena
o dalsi naklady na aktivaci;
e zvySené vydaje na pracovni kapital vyvolané investici - zvySeni spotfeby surovin,

materidlu a pomocnych latek;
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e vydaje vyvolané vyzkumnou a vyvojovou ¢innosti novych technologii, procesu,
zafizeni, stroju, produkti, Skoleni a dalsim zvySovanim kvalifikace pracovnikt.

e vydaje na vyfrazeni a likvidaci projektu. - nutnost snizeni kapitalovych vydaji o
pfijmy pii prodeji dlouhodobého majetku, nutnost zohlednéni danovych efektd,

vyplyvajici z rozdilu mezi ucetni a prodejni cenou v souladu s daovymi zakony.
(Kuncova, 2016, s. 170)

V praxi se lze setkat srozsdhlymi investicnimi projekty s dobou vystavby a provozu
na mnoho let. Zde je potfeba zohlednit faktor Casu, rizika a inflace. Zaroven je potieba
aktualizovat kapitalové vydaje podobnym zpisobem jako u budoucich penéznich tokt

z investice. (Kuncova, 2016, s. 170)

Jak uz bylo feceno, odhad budoucich penéznich tokli je velmi obtiZzny, jelikoz se odhaduje
na del$i asové obdobi a tim padem je nutné vzit v potaz fadu ménicich se faktorii

budouciho vyvoje.
Proto je potieba pfi planovani penéznich tokt vychazet z n¢kolika zékladnich zésad:

e Penézni toky by mély byt stanovovany na zdkladé rozdilovych veli¢in.
Pro planovani penéznich tokl je zasadni, vychazet z rozdilu penéznich tokd, jenz
vyvola investice. To znamend rozdil mezi tim, jestli by investice realizovana byla
nebo ne. Musi se kalkulovat se vS§emi zménami, které investice vyvola.

e Penézni toky by mély byt zobrazeny po zdanéni. Vychazi se pfitom z predpokladu,
ze kapitalové vydaje jsou hrazeny ze zdanénych zdroji. Mélo by se kalkulovat i
s nepiimymi dusledky, které investice vyvold a jez se promitnou v pifijmech a ve
vydajich.

e Nepenézity vydaj v podobé odpisit dlouhodobého majetku ma nepiimy vliv na
zdanéni pifijmi podniku, proto se k Cistému zisku nepficitaji. Odpisy jsou vydaj
nepengzity, a proto nemohou byt zatazovany do vydaji penézitych.

e Do kapitadlovych vydaji nelze zahrnovat utopené ndklady. Tyto jiz uhrazené
naklady v predinvesti¢ni fazi projektu by uhrazené byly, at uZz by investice
realizovana byla ¢i nikoli. Proto u téchto nakladii nelze hodnotit jejich pfinosnost
pro investici.

e Do penéznich toki by mély byt zahrnuty ndklady obétované piileZitosti — tyto

naklady zohlediiuji (néklady uslé piilezitosti) nejvynosnéjsi alternativni vyuZiti
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zdroju, které byly vyuzity pro realizovany projekt. Tyto naklady se zapocitavaji
do WACC (primérné vazené naklady na kapital).

e Pii planovani penéznich toka musi byt zohlednéna inflace. To znamena, ze piijmy a
vydaje musi byt upraveny o o¢ekavanou inflaci.

e Do penéznich toki by nemély byt kalkulovany turoky, vzniklé pomoci uvéra
na financovani investice. Projekt by mél byt hodnocen bez ohledu na strukturu
financovani. Néklady spojené s financovanim projektu se zahrnuji do WACC.

(Kuncova, 2016, s. 171)

3.2.1 Priumérné kapitalové naklady WACC

Primérmé kapitalové naklady WACC (Weigted Avarage Coast of Capital) jsou
ekonomické veli¢ina, kterd pfedstavuje cenu, jenz podnik plati za vyuziti svého kapitalu
vyjadienou v Urokové mife. Dillezitou roli zde zastdva kapitalova struktura, tedy jak jsou

zde zastoupeny vlastni a cizi zdroje.(Business Center, © 1997 - 2019)

VK
pasiva

cZ
pasiva

+NCZ *

WACC =N, * *(1-0,19) (2)

Kde plati:
VK= vlastni kapital;
N, = naklady vlastniho kapitalu;

CZ = cizi zdroje;

N, = néklady ciziho kapitalu. (Kocmanova, 2013, s. 104)
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4 METODY FINANCNI ANALYZY

Role finan¢ni analyzy podniku je poskytovat informace o podnikové vykonnosti, financni
pozici a zménach financ¢ni pozice nutné pro spravné rozhodovani o podniku. Na zékladé
zprav piipravenych podnikem kombinovaném s jinymi informacemi je potfeba posoudit
minulost a soucasnost pro rozhodovani o budouci potencionalni vykonnosti podniku.(CFA,

2018)

Finan¢ni analyza slouzi jako retrospektiva finan¢niho fizeni spole¢nosti. Dava piehled
ovyvoji a soucasném stavu jednotlivych oblasti podniku. Lze podle ni porovnévat
planovany a skute¢ny stav. Mimo stanoveni finan¢ni situace a postaveni podniku na trhu,
odpovida na otdzku, které investice realizovat, jak financovat dlouhodoby majetek nebo

jakou kapitalovou strukturu zvolit. (Knapkova et al., 2013, s. 17)

Finan¢ni analyza zjiStuje, jestli ma podnik dobrou rentabilitu, dosahuje zisku, zda ma
dobrou majetkovou strukturu, jestli je podnik schopen hradit své zdvazky vcas a mnoho
jinych skute¢nosti o finan¢nich aspektech podniku. Pro manazery podniku je znalost
aktudlni finan¢ni situace podniku zasadni. Na zaklad¢ této znalosti jsou manazefi schopni
volit optimalni kapitdlovou strukturu, ziskdvat dal$i zdroje pro financovani podniku,
poskytovat obchodni Gvéry odbérateliim a spravné délit zisk atd. Pro fizeni podniku je
nutné znat vyvoj finan¢ni situace podniku v minulosti, z ¢ehoZ vychazi dilezité prognozy

do budoucna. (Knapkova et al., 2013, s. 17)

Finan¢ni analyza by méla byt zpracovana, dle toho komu je ur€ena. Financ¢ni analyza totiz
slouzi mnoha zajmovym skupinam, jak internim jako jsou zaméstnanci a vlastnici tak
externim uZivatelim jako jsou: statni instituce, banky, zahrani¢ni instituce, dodavatelé
odbératelé, investofi, konkurenti, auditofi, odborna vefejnost a jini. (Knapkova et al., 2013,

s. 17)

4.1 Informacni zdroje pro vytvoreni finan¢ni analyzy

Pro sestaveni finan¢ni analyzy podniku jsou stéZejni data a informace ziskané z ti€etnich
vykazli podniku. Jedna se pfedevSim o vykaz zisku a ztraty, rozvahu a vykaz penéznich
tokl (cash flow). Analyzu mize sestavovat interni nebo externi analytik. Problematikou
finanéni analyzy se zabyvad i Ministerstvo primyslu a obchodu CR, které podniky

analyzuje a data tfidi dle klasifikace ekonomickych ¢innosti CZ-NACE. Tato data slouzi
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k nahledu na finan¢ni situaci podnikd potazmo ekonomické situace jednotlivych odvétvi

¢eského pramyslu. (Knépkova et al., 2013, s. 18)

4.2 Postup pri sestavovani finanéni analyzy

Na zacatku financni analyzy je dobré zacit analyzovanim vyvoje odvétvi, do kterého
podnik spada. Tato dil¢i analyza odpovida na to jaky je vyvoj, soucasna situace a vyhled

do budoucna v daném odvétvi. (Knapkova et al., 2013, s. 63)

Dalsim krokem by mélo byt sestaveni analyzy ucetnich vykazii. Tato analyza rozebira
vykaz zisku a ztraty, rozvahu, vykaz cash flow a vysledky jednotlivych polozek porovnava
s vysledky jinych podnikd v odvétvi. Je vyznamnd, jelikoz se z ni vychazi pfi sestavovani

dalSich ¢asti analyzy. (Knapkova et al., 2013, s. 64)

Dalsim krokem je zhodnoceni vSech ukazateli finan¢ni rovnovéhy, jako jsou: likvidita,
rentabilita, zadluzenost a dal$i ukazatele. VSechny tyto ukazatele jsou porovnavany se

situaci v odvétvi nebo s konkuren¢nim podnikem.

Dle Knéapkové et al. (2013, s. 65) se pro pfesné analyzovani a hodnoceni pouzivaji tfi

zakladni typy srovnani:

1. srovnani s poZadovanou hodnotou, normou nebo planem;
2. srovnani s konkuren¢nim podnikem;

3. srovnani v Case.

Dalsi postup finan¢ni analyzy spociva v hledani souvislosti mezi jednotlivymi skupinami
ukazatelti a vytvareni pyramidovych rozkladt. Vystupem finanéni analyzy by mélo byt
vyhodnoceni vysledkll a doporuceni vedouci ke zlepsSeni souc¢asného stavu. (Knapkova et

al., 2013, s. 66)

4.3 Ukazatele finan¢ni analyzy

Ugetni vykazy obsahuji tzv. absolutni ukazatele, tedy udaje, které se daji pouzit piimo.
Rozvaha zobrazuje stavové ukazatele, to znamend ukazatele zobrazené k urcitému
okamziku. Vykaz zisku a ztraty zobrazuje tokové ukazatele, tedy ukazatele zobrazujici stav
za urCity Casovy interval. Rozdilové ukazatele 1ze ziskat z rozdilu stavovych ukazateld.
Pom¢érové ukazatele se ziskavaji pomoci pométovani vice udaji. (Knapkova et al., 2013, s.

66)
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Jak uvadi Knapkova et al. (2013, s. 61) Zikladnimi typy metod, které se vyuzivaji

pro finan¢ni analyzu:

1. Analyza stavovych (absolutnich) ukazateli se zabyva analyzou finan¢ni a
majetkové struktury podniku. Vyuziva se zde horizontdlni analyza trenda a
vertikdlni analyza, kterd procesné rozebira jednotlivé slozky rozvahy.

2. Analyza tokovych ukazateli je dil¢i analyza, kterd se zabyvéa naklady, vynosy,
ziskem a cash flow. Ktvorbé této analyzy je vhodné vyuzit vertikdlni a
horizontalni typ analyzy.

Analyza rozdilovych ukazatelli se zamétuje predevsim na Cisty pracovni kapital.

4. Analyza pomérovych ukazatelti sleduje predevsim stav ukazatelli rentability,
likvidity, aktivity, zadluzenosti, produktivity, ukazateli kapitalového trhu a dalSich
ukazateli.

5. Analyza soustav ukazateltl.

6. Souhrnné ukazatele hospodateni.

4.3.1 Absolutni ukazatele

Absolutni ukazatele jsou informace ziskané pfimo z Gcetnich vykazi, 1ze z nich o podniku
vyCist fadu zajimavych prvotnich informaci a to bez pouziti matematickych vypocti.

(Kubickova a Jindfichovska, 2015)

Tyto ukazatele se pouZzivaji zejména k porovnavani trendii pomoci horizontalni analyzy, to
znamena porovndni vyvoje v ¢ase. Déle se absolutni ukazatele vyuzivaji jako procentni
rozbor jednotlivych finan¢nich udaji, které predstavuji procentni podily jednotlivych

finan¢nich komponent (vertikalni analyza). (Knapkova et al., 2013, s. 67)

4.3.2 Rozdilové ukazatele

vvvvvv

sledovanym ukazatelem je pfi této analyze Cisty pracovni kapital, ktery je vyjadien jako
rozdil ob&zného majetku a kratkodobych cizich zdrojl. Proto, aby byl podnik likvidni,
musi mit dostate¢nou vysi volného kapitalu. To znamend, ze kratkodobych likvidnich aktiv
musi byt vic nez kratkodobych zdroji. Konstrukce €istého pracovniho kapitalu je zaloZena
na rozdéleni dlouhodobého majetku a obéZnych aktiv, jenZ jsou financovany pomoci

dlouhodobé a kratkodobé vazaného kapitalu. Cisty pracovni kapital je ta ¢ast ob&znych
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aktiv, kterou financuje dlouhodoby kapital, jak ukazuje nize uvedeny obrazek. (Knapkova

etal., 2013, s. 83)

Dlouhodoby Vlastni kapital 4\
majetek
e Diouhodoby
Cizi kapital kapital
CPK dlouhodoby
i

majetek
Cizi kapital
kratkodoby

Obrazek 3:  Cisty pracovni kapitil (CPK), (Kndpkovd et al., 2013, s. 83)

4.3.3 Pomérové ukazatele

Princip pomérové analyzy spociva v pfifazovani urcitych tcetnich vykazl ve vzéjemném
poméru. V praxi se vSak uziva jen nckolik ukazateli roztfizenych do nékolika skupin:

likvidita, zadluZenost, aktivita, rentabilita a dalsi. (Knépkova et al., 2013, s. 84)

Pomérové ukazatele jsou dulezité pro interni a externi stakeholdery podniku jako jsou:

banky, investofi a zaméstnanci podniku. (Block, Hirt a Danielsen, 2014, s. 58)
Analyza zadluZenosti

Ukazatele zadluZenosti udavaji, jaky podil z celkovych zdroji zastupuje pfi financovani
podniku cizi kapital. Pro podnik je vyhodné mit urc¢itou vysi ciziho kapitalu. Cizi kapital je
levnéj$i nez vlastni zdroje, z divodu placeni urokt, které snizuji zisk, tim padem se snizuje
dan ze zisku. Jedna se o tzv. danovy S§tit. (Sedlacek, 2011, s. 61 — 62)

Samoziejmé plati, Ze ¢im vétsi riziko véfitel pii pljcovani cizich zdrojii podstupuje, tim
vys$si urok za poskytnuté finanéni zdroje zada. Pro cenu cizich zdroji z ¢asového hlediska
plati, ze ¢im je doba splatnosti delsi, tim vyssi je cena pfisluSného ciziho kapitalu. Z tohoto
hlediska je nejlevnéj$i formou kratkodoby cizi kapital, jako je bézny bankovni tvér nebo
obchodni uvér. Na druhé strané€ tohoto spektra se jako nejdrazsi forma financovani ocita
vlastni kapitél, jehoZ splatnost je neomezena a vlastnikiim se nevraci. Na druhou stranu je

o 24

splatky, coZ miiZze byt pro podnik vyznamna vyhoda v horSich ¢asech.
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Z hlediska této problematiky je tedy dtlezité, aby mél podnik optimalni kapitadlovou

Cv v

(Knapkova et al., 2013, s. 85)

Cizi zdroje (3)

Celkova zadluZenost= ———
celkova aktiva

Tento ukazatel zobrazuje celkové zadluzeni podniku. Toto zadluzeni by se mélo pohybovat
v intervalu 30 — 60 %. Zalezi ovSem na odvétvi a na schopnosti podniku splacet uroky.

(Knapkova et al., 2013, s. 85 - 86)

cizizdroje (4)

Mira zadluZenosti = ——
vlastni kapital

Tento ukazatel zobrazuje pomér ciziho a vlastniho kapitalu ve finan¢ni struktute podniku.
Ukazatel upozorituje na rizika, které by mohly nastat se splacenim uvéru v budoucnosti.

(Knapkova et al., 2013, s. 88)

Ukazatel miry zadluzeni mé podobnou vypovidaci schopnost jako ukazatel celkové
zadluzenosti. Ddle je zajimavy zejména pro banky pii rozhodovéni, zda podniku

poskytnout uvér ¢i nikoli. (Sedlacek, 2011, s. 64)

Dalsimi ukazateli analyzy zadluzenosti jsou: podil dlouhodobych cizich zdroji
na celkovych cizich zdrojich, podil dlouhodobych cizich zdrojh na cizich zdrojich, trokové
kryti, doba splatnosti dluhti, kryti dlouhodobého majetku vlastnim kapitadlem, kryti

dlouhodobého majetku dlouhodobymi zdroji a jiné.

V zésad¢ vSechny tyto ukazatele analyzuji finan¢ni strukturu podniku a jeji vyvoj v Case

a dobu splatnosti jednotlivych druht cizich zdroji. (Knapkova et al., 2013, s. 88)

Pro financovani podniku je dulezitd zasada, financovat dlouhodoby majetek

z dlouhodobych zdrojt. Jedné se o takzvané zlaté pravidlo financovani.
V praxi se lze setkat se tfemi strategiemi financovani:

1. Konzervativni strategie financovani — Jednd se o stav prekapitalizovani, kdy je
dlouhodobym kapitadlem financovan nejen dlouhodoby majetek, ale i kratkodoba
aktiva. Tato strategie je drazsi, ale podniku zajiStuje vyssi bezpecnost. (Knapkova
etal., 2013, s. 89)

2. Neutralni strategie financovani — dlouhodoby majetek je financovan pouze

vvvvv

kapitalu. To znamend, Ze méa podnik k dispozici pfiméfenou vysi financnich
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prostiedkil pro fizeni kratkodobych zavazkl a obéznych aktiv. (Knapkova et al.,
2013, s. 88)

3. Agresivni strategie podnikového financovani — Zde se jedna o opacny stav jako
u konzervativni strategie. Pii této strategii je podnik podkapitalizovan. To znamena,
ze Cast dlouhodobého majetku je financovana pomoci kratkodobych zdroji.
Vyhoda této strategie spoc¢iva v niz$i cené cizich zdroji, ale na druhou stranu je

vice rizikova. (Knapkova et al., 2013, s. 88)
Analyza likvidity

Likvidita je schopnost podniku splacet své zavazky. Dilezitym pojmem je likvidnost, to
znamena pireménitelnost majetku na penize. Analyza likvidity se obvykle rozklada na tfi
druhy likvidity.

wv 7 oper. e qe obéina aktiva
BéZna likvidita = (5)

kratkodobé cizi zdroje

Tento ukazatel udéava, kolikrat jsou cizi zdroje podniku pokryty ob&znymi aktivy.
(Knapkova et al., 2013, s. 91)

Pii sestavovani tohoto ukazatele by méla byt vénovana pozornost nedobytnym
pohleddvkdm a neprodejnym zasobdm, se kterymi by se nemélo kalkulovat. Idedlni
hodnota ukazatele by méla byt v intervalu 1,5 az 2,5. Pokud je ukazatel pouze 1 znamena
to rovnost kratkodobych zavazkli a obéznych aktiv. Jestlize likvidita klesne pod hodnotu 1,
znamena to, ze podnik financuje ¢ast kratkodobych cizich zdroji ke kryti dlouhodobého
majetku, coz je velmi rizikové. Na druhou stranu vysoka likvidita znac¢i drahé financovani

pfili§ vysokého Cistého pracovniho kapitalu.

Pohotova likvidita = kr.cizi zdrojf:!-k,r.]"in'ar%éni majetek (6)
Obézna likvidita
Knépkova et al. (2013, s. 92) tento typ likvidity definuji: ,Pohotova likvidita vyjadiuje,

Jjaka cast kratkodobych zavazkii je kryta pouze financnim majetkem “.

Tento ukazatel zobrazuje velikost kratkodobych zavazk® krytych finanénim majetkem.
(FAF) Hodnoty ukazatele by se mély pohybovat v intervalu 1 az 1,5. Jestlize je pomér

mensi nez 1, podnik musi séhnout k prodeji zasob.

Ve s 7oy s e kratkodoby finanéni majetek
OkamZita likvidita = yI J (7)

kratkodobé cizi zdroje



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 41

Tento ukazatel zobrazuje schopnost podniku hradit své kratkodobé zavazky okamzité.

(Business vize, © 2010 - 2011)

Proto jsou v potaz brany jen prostiedky, které jsou k dispozici okamzité. Optimalni interval
hodnot, jenz by mél tento ukazatel vykazovat je 0,2 az 0,5. Pokud je hodnota ukazatele

vysokd, napovida to o neefektivnosti vyuzitych financi. (Soucek, 2011)

obézna aktiva—kr. cizi zdroje (8)

Podil CPK na OA =

obézna aktiva
OA = obéZna aktiva

Mezi ukazatele analyzy likvidity patii i podil ¢istého pracovniho kapitalu na obéznych
aktivech, ktery zobrazuje finan¢ni stabilitu podniku z kratkodobého hlediska. Idedlni
hodnoty tohoto ukazatele by se mély pohybovat v intervalu 30 az 50%. (Knapkova et al.,
2013, 5.92)

Analyza rentability

Rentabilita predstavuje miru zisku, jenz podnik dosdhnul pomoci investovanych finan¢nich
zdroju.

Cisty zisk (9)
vlastni kapital

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)=

Jedna se zékladni ukazatel rentability podniku, ktery charakterizuje ziskovost kapitalu, jenz
byl vlastniky vlozen do podnikani. Cim vy33i je podil ciziho kapitalu, tim lepsich hodnot
ukazatel dosahuje. Hodnoty ukazatele by mély byt vyssi neZ primérné vynosové procento

z bankovnich vkladl. (Knapkova et al., 2013, s. 100)

Rentabilita trieb (ROS) = tzri;bky (10)

Tento ukazatel charakterizuje ziskovou marzi, od které se odviji usp€Snost podniku.
Vysledna hodnota by se méla porovnat s hodnotou dosahovanou podniky ve stejném

odvétvi.(Knapkova et al., 2013, s. 98)

Rentabilita celkového kapitilu (ROA) = EBIT (11)

aktiva

Ukazatel rentability trzeb charakterizuje vykonnost podniku. Pokud se pro vypocet pouzije
EBIT (zisk ptfed zapocitdnim urokidl a dani) bude vyslednd hodnota zobrazena bez vlivu

dani a zadluzeni. (Knapkova et al., 2013, s. 99)
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Analyza aktivity

Ukazatele aktivity charakterizuji schopnost podniku efektivné hospodafit s vlozenymi
prostiedky. Tyto ukazatele maji obvykle podobu velikosti obratu nebo doby obratu
majetku nebo zdroju kryti. (Knapkova et al., 2013, s. 103)

Obrat aktiv = tzby (12)

aktiva

Ukazatel obratu aktiv charakterizuje, jak efektivné podnik hospodaii se svymi aktivy.

(Febmat, © 2016-2019)

Ukazatel je vyjadifeny v netto hodnoté a minimalni hodnota by méla dosahovat alespon 1.
Plati zde, Zze ¢im je hodnota vétsi, tim 1épe. Pokud je hodnota nizsi nez 1 znamena, Ze

podnik m4 pfebytek majetku nebo ho nedokaze efektivné vyuzivat.

prumérny stav zasob % 360 (13)
trzby

Doba obratu zasob =

Tento ukazatel vyjadiuje dobu potiebnou k jednomu obratu. Obratem se mysli proces
premény penéz ve zbozi nebo vyrobky a naslednd transformace zpatky na penize.
Vysledné hodnoty se porovnavaji s podniky ve stejném odvétvi nebo je zde sledovan

casovy vyvoj. (Knapkova et al., 2013, s. 104)

Dalsi analyzované aktivity mohou byt ukazatele doby obratu pohledavek, doby obratu
zavazkl a jiné. Tyto aktivity jsou konstruovany na stejném principu jako vySe uvedené

ukazatele. (Knapkova et al., 2013, s. 105)
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5 METODY HODNOCENI EKONOMICKE EFEKTIVITY

Investicni projekt méa dlouhodoby charakter, ktery mimo jiné vyplyva z fixniho charakteru
majetku. Proto se zde musi piihlédnout k ¢asové hodnoté penéz. Pfi rozhodovani
o investi¢nim projektu musi byt bran zietel na predikci skute¢né realizovaného penézniho
ptijmu, ktery je pro toto rozhodovani relevantnéjsi, nez ucetné vykazovany zisk. Poslednim
parametrem pro hodnoceni ekonomické efektivnosti investice je podnikatelské riziko, které
vychéazi z dlouhodobého charakteru investice a z turbulentniho podnikatelského okoli.

(Kalouda, 2017, s. 171)

Hodnoceni ekonomické efektivity fesi predev§im nékolik zésadnich aktivit:
1. Planovéni penéznich pifijmi a kapitalovych vydaji.
2. Volba kritérii pro hodnoceni a vybér projektu.
3. Zohlednéni rizika. (Kalouda, 2017, s. 172)

Metody pro hodnoceni ekonomické efektivity investi¢nich projektt se deli dle toho, zda

zohlediiuji faktor ¢asu ¢i nikoli. (Zdmecnik, 2010, s. 140)

5.1 Statické metody
Pro statické metody je typické, Ze nezohlediiuji faktor casu.(Kalouda, 2017, s. 172)

Z tohoto diivodu nejsou tyto metody brany za zcela vérohodné. Proto se ¢asto pouzivaji jen

jako metody pomocné ¢i dopliikové. (Polach, 2012, s. 57)

Priimérné vynosnost investic - V anglosaské literatufe je tato metoda oznacena jako ARR

(Avarage Rate of Return), (Kalouda, 2017, s. 172)

R_prflmérn}’f rocni Cisty zisk (po zdanéni)

AR x 100 (%) (14)

celkové naklady na investici

Priimérné vynosnost investice klade diraz na efekt zisku, ktery investice pfinasi. Jedna se
o prumeérny Cisty zisk za rok, ze kterého 1ze vycist piinosnost investice. Hodnota primérné
vynosnosti investice se obvykle porovnava s hodnotou konkuren¢niho projektu nebo
s pozadovanou vynosnosti podniku. Jestlize je rentabilita investice niz§i nez vynosnost

vV

141)
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5.1.1 Doba navratnosti investice
Tato metoda vypocitava, za jakou dobu penézni ptijmy splati kapitalové vydaje investice.

V anglosaské literatufe se doba névratnosti investice oznacuje jako PB (Payback).

(Zameenik, 2010, s. 172)

PB = celkové investice do projektu (I‘ y) (15)

primérné roéni CF=prijmy—vydaje
Cim je doba névratnosti nizsi, tim je vyhodné&jsi investice. Navratnost investice musi byt
samoziejme krat$i nez zivotnost investice. Vzhledem k tomu, Ze tato metoda nezohlednuje

¢as, je vhodngjsi pouzit model, ktery s casovym faktorem pocitd. (Zamecnik, 2010, s. 141)

5.2 Dynamické metody

Jelikoz dynamické metody uvazuji s ¢asovou hodnotou penéz, jsou presné€jsi a realisti¢té)si

nez metody statistické. (Kalouda, 2017, s. 173)
Dle Polacha (2012, s. 61 — 62) je princip ¢asové hodnoty penéz zavisly na dvou pravidlech:

1. Dnes$ni koruna mé vét§si hodnotu nez zitfej$i koruna. Koruna investovand dnes
muze na rozdil od koruny investované v budoucnu zacit vydélavat urok ihned.
Proto vynosy generované v budoucnu maji pro investory niz§i hodnotu. Je tedy
nutné budouci vynosy piepocitat na sou¢asnou hodnotu.

2. Bezpetna koruna ma vétsi hodnotu nez rizikova koruna. Pokud je to jen trochu

mozné, investofi se riziku radsi vyhnou, nez aby obétovali vynosy.

5.2.1 Cista sou€asna hodnota

V zahrani¢ni literatufe se tato metoda oznacuje jako NPV (Net Present Value). Jedna se
orozdil mezi diskontovanymi penéZnimi piijmy z investice a kapitalovym vydajem.
(Zédmecnik, 2010, s. 142)

Jestlize jsou penézni pifijmy vyss$i nez kapitdlové vydaje, jednd se o kladnou Cistou
soucasnou hodnotu. V tomto ptfipadé muze byt investice pfijata. Pokud je Cistd soucasna

hodnota zapornd, potom se investovat nevyplati. (Zamecnik, 2010, s. 142)

NPV =PVCF - IN=y7 N (16)
=1 14kt

NPV - ¢ista soucasna hodnota investice;

PVCEF - soucasna hodnota cash flow v obdobi t



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 45

CF - oc¢ekavana hodnota cash flow v obdobi t

IN - naklady na investici

k — kapitalové naklady na investici (podnikova diskontni sazba)
t—obdobi 1 azn

n — doba zivotnost investice (Zamecnik, 2010, s. 174)

Jedinou slabou strankou metody NPV je odhad budouciho cash flow. Realné se cash flow

neda spolehlivé predvidat na vice nez dva roky doptedu. (Kalouda, 2017, s. 174)

5.2.2 Vnitini vynosové procento

Tato metoda je anglicky oznacovana jako IRR (Internal Rate of Return). Vnitini vynosové
procento znac¢i situaci, kdy jsou diskontované penézni pifijmy investice stejné jako

diskontované kapitalové vydaje investice. (Zamecnik, 2010, s. 142)

Nejjednoduseji to 1ze vyjadrit jako situace, kdy mé cena kapitalu ¢istou soucasnou hodnotu

(NPV) =0. (Kalouda, 2017, s. 174)

CF
IRR = Y7, (1+;§)t =IN 17)

CF - ocekavana hodnota cash flow v obdobi t
IN - nadklady na investici

k — kapitalové naklady

t—obdobi 1 aZn

n — doba zivotnosti investice (Zamecnik, 2010, s. 142)

5.2.3 Index rentability

Tento ukazatel zobrazuje, v jakém poméru jsou cekavané diskontované penézni piijmy

z investice ke vstupnim kapitdlovym vydajim. (Zamecnik, 2010, s. 143)

CF¢ (18)

?:1—-t
I, =—;+‘)
Je — 11 NPV 0, pak index rentability nabyva hodnotu 1. V ptipad¢, ze ma NPV vétsi
hodnotu nez 0, je index rentability vétsi nez 1. Cim vice hodnota projektu piesahuje
hodnotu 1, tim je ekonomicky vynosné€j$i a vhodn&jsi k realizaci. Index rentability se

Vv praxi vyuZziva pfi srovnavani vice investi¢nich variant. (Zamecnik, 2010, s. 143)
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6 FAKTORY OVLIVNUJICI INVESTICNI ROZHODOVANI

Okoli podniku Ize rozdélit na vnitini a vnéjsi. Vnitini prostfedi zahrnuje procesy, které
pusobi uvniti podniku. Vnéjsi okoli se sklada z mikrookoli a makrookoli. Mikrookoli se
sklada z faktord, na které ma podnik urcity vliv. Makrookoli podniku se sklada z faktort,
které plisobi na podnik, ale podnik nema moznost pusobit na né. Pficemz tyto faktory
mohou mit na podnik zasadni dopad. (Vachal, 2013, s. 93)

Faktory podnikového okoli
|

| .

Vnitini Vnéjsi

- Cile podniku

- Zdroje

- Organizacni struktura

- Pracovni podminky podnikového okoli

Mikrookoli Makrookoli

Obrizek 2.2 Faktory podnikového okoli
Zdroj: Dvoradek, Slundik, 2012

Obrazek 4:  Faktory podnikového okoli (Dvoracek a Sluncik, 2012 cit. podle Vachala,
2013, 5. 93)

6.1 Vnitini faktory
Vnitini podminky organizace se daji rozdélit na dvé zékladni skupiny:

Tvrdé prvky — Jedna se o hmotné a hmatatelné prvky jako jsou vyrobky nebo sluzby,
zasoby a jiné. Tvrdé prvky nejsou slozité na napodobeni a pieneseni do jiného prostredi.
Meékké prvky — jedna se nehmotné aktivity. Jde o reakce jednotlivcl nebo celé organizace

na urc€ité situace, které vyplyva z chovani pracovnikii organizace.(Vachal, 2013, s. 85)

V soucasnosti nabyvaji mé&kké prvky na vyznamu. Mezi tyto prvky lze povaZovat
1 dovednosti, znalosti, pracovni navyky a jiné. Z konkuren¢niho hlediska jsou mékké prvky

daleko hiife ptenositelné a napodobitelné nez tvrdé prvky.

6.2 Vnéjsi faktory
Zakladnimi prvky okoli podniku jsou odvétvi, lokalni okoli, narodni okoli a globalni okoli:

e (Odvétvi — je souhrn podnikii produkujici totozny vyrobek ¢i sluzbu. Podnikové
mikrookoli vytvafi tlak na chovani podniku v odvétvi. Podnik mize tento tlak

jistou mirou ovlivilovat.
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Obrazek 5:

Mezinarodni vlivy
-EU

- Mezinarodni ménovy

fond/svétova banka
-1SO atd.

podniku zaméiené na vyrobu.

Zakaznici Dodavatelé

Statni instituce

- Legislativa

- Inspekce

- Podpora exportu,
vyzkumu

- Vzdélavaci instituce

Regionalni struktury
- Obecnt, krajské ufady
- Zajmové skupiny

Trini prostiedi

- Konkurence

- Globalizac¢ni tendence
- Trh kapitalu

- Trh prace atd.

Organizace

Finanéniinstituce
- Finan¢ni/celni Gfady

<« | -Banky

- Pojistovny
- Burzy

Véda a technika

Lokalni faktory — tyto faktory jsou rozdilné u podnikli poskytujici sluzby a u

Nérodni okoli — do tohoto okoli patfi ekonomické situace, vlada a jeji stabilita,
socialné-ekonomicky charakter spolecnosti, pravni prostredi, produkty a pouzivané
technologie. (Véachal 2013 s. 95)
Globalni okoli — jedna se o okoli v podobé ekonomicky propojeného svéta. V
disledku globalizace ziskédva ekonomika, politika, technologie, spole¢nost a zivotni
prostiedi kdekoliv na svété celosvétovy charakter. (Managementmania, © 2011 -

2016)

Prehled typickych faktoru vnéjsiho prostredi (Veber a kolektiv, 2009, cit.
podle Vachal, 2013, s. 100)

Podnikové okoli je plné dynamickych zmén, coZ znemoziuje ptesny odhad budouciho

vyvoje. V pritbéhu Casu se okoli posouva od stabilniho pfes dynamické az k turbulentnimu

prostiedi zmén. Pro GspéSnost podniku je nezbytné, aby na tyto zmény podnik reagoval co

nejrychleji. Je nutné rozliSovat stabilni a dynamické okoli.

6.2.1 PEST analyza

Jedna se o analyzu makroprostiedi, jeZ se od 80. let nazyva jako PEST analyza. Tato

analyza vychazi z aspekti dilezitych pro vyvoj vnéjSiho prostfedi a podava obraz o tom,

jak se tyto aspekty méni v Case. (Vachal, 2013, s. 99)

PEST je zkratka Ctyf pocatecnich pismen faktord, které analyza zkouma.
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Politické prostfedi - Analyza politického prostiedi se zabyva piedevSim stabilitou
politické situace v zemi. Tato stabilita méa pfimy dopad na stabilitu legislativy. Podnik

musi sledovat diilezité normy, zdkony, natizeni a regulace, aby na né mohl vcas reagovat.

Ekonomické prostredi - Tato analyza sleduje danovou tématiku, ménovou stabilitu
v zé&vislosti na kurzu doméci mény, vyse urokovych sazeb, hospodaiské cykly ekonomiky,

specificnost trhu, distribucni trendy, podporu a pobidky pro export i zahrani¢ni investory.

Socialni prostredi - Tato analyza zkouma demografické ukazatele, jako jsou zivotni styl,

nabozenstvi, etnikum, vliv reklamy na populaci, ekonomické, kulturni udalosti a jiné.

Technologické prostiedi - Technologickd analyza se zaméfuje na infrastrukturu,
stavebnictvi, strukturu primyslu, vyzkumnou a vyvojovou ¢innosti, védu a vysoké
Skolstvi, duSevnim vlastnictvim, primyslové regulace a ekologii. (Businessvize, © 2010 —

2011)

6.3 Vnitini a Vnéjsi faktory

Souhrn vnitinich a vnéjSich faktorii plisobicich na podnikové prostiedi zahrnuje SWOT

analyza.

6.3.1 SWOT analyza

Tato analyza zkouma vnitini a vnéj$i faktory ovliviiujici podnik nebo investi¢ni projekt.
Utelem SWOT analyzy je predevdim vyzdvihnout stranky, které maji strategicky
charakter. (Véachal, 2013, s. 432)

SWOT je zkratka, pocatecni ¢tyf pismen anglickych slov: (Strength) - silné stranky
projektu, (Weaknesses) - slabé stranky projektu, (Opportunities) — ptilezitosti, (Threats) —
ohrozeni. (Marek, 2009, s. 68)

vvvvvv

realizaci podnikové strategie. U slabych stranek je to obdobné, nékteré jsou snadno
odstranitelné nebo malo diilezité. Zato se najdou slabé stranky, jeZ mohou mit pro projekt
fatdlni nasledky. Neékteré pfrileZitosti jsou atraktivnéj$i nez jiné. Ne vSechna ohroZzeni
znamenaji pro podnik osudovou hrozbu. Z tohoto divodu je nutné pii hodnoceni SWOT
analyzy d¢lat zavéry na zékladé skutecného stavu podniku a z toho vychézet pii volbé

vhodné strategie.(Vachal, 2013, s. 433)
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6.4 Riziko

Riziko je chapano jako nejistota dosazeni planovaného stavu. Tato nejistota je
charakterizovana jako odchylka, kterdA mize mit negativni, ale i pozitivni charakter
od zamyslen¢ho budouciho stavu projektu. Nejistota je neschopnost stanoveni spolehlivé
predikce vyvoje budouciho stavu faktord ovliviiujicich vysledky projektu. Na riziko se lze

divat z né€kolika hledisek.
Riziko se ¢leni:

e systematické a nesystematické;
e ovlivnitelné a neovlivnitelné;

e vnitini a vné&jsi;

e podnikatelské a Cisté;

o riziko pfi ptipravée a realizaci projektu a riziko pii provozu projektu.
Vécna napli rozeznava tyto druhy rizika:

e vyrobni;

e technologické;

e provozni;

e trzni;

e ckonomické;

e financ¢ni;

e legislativni;

e politické;

e environmentalni;

e lidského Cinitele.

(Fotr a Soucek, 2011, s. 198)

6.4.1 Metody stanoveni vyznamnosti

Analyza citlivosti - Tato analyza si bere za cil zjistit, kterd izolovana zména rizikového
faktoru zpiisobi nejvétsi odchylky od planovaného stavu. Zmény rizikovych faktord mohou
dosahovat pozitivniho ¢i negativniho charakteru v podobé odchylek v fadu procent (napf.
+ 5%). Analyza hodnoti, jak velké odchylky zvoleného finan¢niho kritéria vyvold zména

rizikového faktoru. (Fotr a Soucek, 2011, s. 198)
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Expertni hodnoceni- Zakladnim nastrojem hodnoceni rizika touto metodou je sestaveni
matice ze dvou parametrii a to pravdépodobnost vyskytu rizika a intenzita jeho dopadu.
Podle velikosti obou kritérii se pak riziko hodnoti jako malo dulezité nebo vyznamné. (Fotr

a Soucek, 2011, s. 198)

Hodnoceni rizika- O pfijatelnosti rizika rozhoduje rizikova tolerance podniku. Jestlize je
riziko nepfijatelné, podnik se mtze riziku pokusit vyhnout nebo se pokusit snizit riziko
pomoci prevence rizik. Déale podnik miize snizovat negativni disledky rizika pomoci
dé€leni rizika, diverzifikaci, terminovanim, zajiStovanim nebo dalsimi zplisoby. Moznosti je
1 pfeneseni rizika na jiné subjekty jako jsou pojistovna, odbératelé, dodavatelé a jiné.
Nikdy se nepodafi odstranit vSechny rizika, proto by podnik mél mit nachystané plany
kontingen¢nich (népravnych) opatieni. Podnik by mél sledovat aktudlni situaci, aby z ni

mohl predikovat moznosti budouci hrozby nebo ptilezitosti. (Fotr a Soucek, 2011, s. 199)

6.5 Rizikové scénare
Scénare predstavuji urcity strukturovany nahled do budouciho vyvoje podnikového okoli.
Na zéklad¢ stanoveni nckolika variant budouciho vyvoje scénatre piispivaji ke kvalitni

pripravé strategickych rozhodnuti. Scénare se rozlisuji na kvalitativni (makroekonomicky

charakter) a kvantitativni (mikroekonomicky charakter). (Fotr a Soucek, 2011, s. 254)

6.5.1 Pravdépodobnostni stromy

Pravdépodobnostni stromy jsou vhodnym kvantitativnim nastrojem k zobrazeni scénait.
Obvykle se jde setkat se 3 scénafi, ale mize jich byt 5 az 10. Zakladnimi typy scénaii je

zékladni scénaf, pesimisticky scénaf a optimisticky scénaf.

6.5.2 Simulace Monte Carlo

Pti existenci vice faktori rizika je nejlepsi vyuzit kvantitativni analyzu v podob¢ simulace
Monte Carlo, kterd generuje stovky az desetitisice variant scénafi. Je zalozena na tvorbé
finan¢niho modelu investi¢niho projektu zpracovaném v tabulkovém editoru, ke kterému
se ur¢i klicové rizikové faktory a jejich statistické vyznamnosti. Vystupem je simulace

v Ciselné a grafické podobé, kdy jsou vysledky sefazeny od nejlepSich k nejhorsim. Tato

4
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analyzu rizikovych stranek investiéniho projektu a tim pfispiva k relevantnéjSimu

rozhodovani o jeho pfijeti nebo zamitnuti. (Fotr a Soucek, 2011, s. 255)
Metody sniZovani rizika

Nebezpeci rizika bude hrozit vzdy. Podnik by se m¢l riziku v ramci moznosti vyhnout

nebo aspon minimalizovat jeho negativni dopady.

Mrwe

Odstranéni pri¢in rizika

Nez se v podniku objevi riziko samotné, vyskytnou se zpravidla pticiny rizikovych faktort.
Tyto faktory lze pfedem eliminovat a zabranit tak riziku pouzitim preventivnich a
ofenzivnich ndastrojii. Metody jak zabranit riziku jsou naptiklad: leps$i informovanost
podniku o jeho podnikovém okoli a cenovych aspektech konkurence a zména

vnitropodnikovych procesu. (Fotr a Soucek, 2011 s. 199)
SniZeni nepriznivého dopadu rizik

Pokud se riziku nelze vyhnout, je dobré pfedem pocitat s jeho disledky a ty minimalizovat
tak, aby nebyl ohrozen provoz podniku. Nejbéznéjsi metodou je pojisténi. Riziko je
pfeneseno na pojistovnu, kterd ma s rizikem vétsi zkuSenosti a mé k dispozici odborny
personal. (Fotr a Soucek, 2011, s. 199)

Dalsi nastroj je diverzifikace rizika, kdy se zdroje rozd€luji mezi stavajici vyrobu
produktu, investi¢ni projekt a jiné aktivity. V ptipadé€ selhani jedné aktivity, bude alespon

castecné zajiStén provoz podniku nebo jiné aktivity.(Brealey, Myers a Allen, 2014)
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7 ZAVER POZNATKU TEORETICKE CASTI A STANOVENI
PREDPOKLADU PRO PRAKTICKOU CAST

Prvnim tématem, kterym se teoretickd Cast diplomové prace zabyva, jsou investice a
investi¢ni projekty. Jsou tady definovany pojmy, které s investicemi souvisi. Pak je
rozebran Casovy plan a zivotni faze projektu. Déle je zde specifikovana ekonomicka ¢ast
planovani projektu zejména organizac¢ni struktura a provazanost jednotlivych prvki
technicko-ekonomické studie. Této ¢asti je vénovana zvlastni pozornost, protoze jsou

dalezitym segmentem praktické ¢asti.

Dalsi kapitola je zaméfena na financovani investi¢éniho projektu. To znamend rozclenéni
finan¢ni struktury na vlastni a cizi zdroje financovani. Pozornost je zde vénovana ¢aste¢né
rezervam, ale pfedev§im dotacim. Ty jsou reprezentovany zdroji z Evropské unie, které
jsou podrobné popsany a jsou diilezité pro financovani projetu v praktické casti diplomové

prace.

Predikce penéznich tokd je z pohledu projektové casti velmi dulezita, jelikoz se od ni
odviji dal$i analyzy a ukazatele. Teorie pené¢znich tokli se zabyva predikci penéznich
pfijmi, kapitdlovych vydaji a nasledné¢ popisuje metodu na vypocet priméernych

kapitalovych ndkladd WACC.

Téma financni analyzy je rozebrano na nékolik aspektii. Sté€Zejni ¢asti financni analyzy
jsou absolutni, rozdilové a pomérové ukazatele, které hodnoti bonitu a finan¢ni stabilitu
spolecnosti. Metody hodnoceni ekonomické efektivity sleduji statické a dynamické
metody. Statické metody jsou reprezentovany primeérnou vynosnosti investic a dobou
navratnosti investice. Dynamické metody jsou zastoupeny cistou soucasnou hodnotou,

vnitfnim vynosovym procentem a indexem rentability.

Posledni téma teoretické Casti se zamétuje na faktory ovliviiujici investi¢ni rozhodovani.
Jsou zde uvedeny vnitini a vné&jsi faktory. Vnitini faktory zde zastupuje Goldrattova teorie
omezeni. Vnéjsi faktory zastupuje PEST analyza a oboje faktory zastupuje SWOT analyza,
ktera v praktické casti analyzuje soucasnou situaci sledované spolecnosti. Je zde
hodnoceno riziko a jeho aspekty, které by mohly mit na projekt negativni vliv. Nakonec

jsou zde zastoupeny scénaie, které maji za cil eliminovat riziko.
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8 PREDSTAVENI SPOLECNOSTI SLOVACKE STROJIRNY, A.S.

8.1 Profil a historie spole¢nosti

Slovacké strojirny (dale jen SUB, a.s.) jsou akciovou spolecnosti predstavujici jeden
z nejvetsich strojirenskych podnika ve Zlinském kraji. Ma za sebou vice jak Sedesatiletou
tradici v odvétvi vyspélého strojirenstvi. V soucasnosti ma spolecnost Sest zavodu a to: v

Celakovicich, v Postielmové, Komotanech, Zabiehu a dva zévody v Uherském Brodé

Spolecnost byla zalozena v roce 1951a jeji vyrobkové portfolio tvotily ocelové konstrukce
a elektrické mostové jetaby s nosnosti do 63tun. V roce 1952 se ptidala vyroba strojil
a zafizeni pro geologicky vyzkum. V roce 1957 byl podnik rozsifen o pobo¢ny podnik
v Moravskych Budéjovicich. A roku 1958 byl podnik pficlenén k vyrobné hospodarské
jednotce UniCovské strojirny. Dalsi historie spole¢nosti je struéné zobrazena

v nésledujicim obrazku.

e 1960: Rozsifeni sortimentu vyroby postupnym zavadénim produkce specialnich jefabti uréenych do
provozi elektrolyzy hliniku v nékolika modifikacich a technologickych zafizeni pro chemicky
pramysl.

1961: Pficlenéni podniku k vyrobné hospodaiské jednotce Kralovopolska strojirna Brno.

e 1964: Zag¢lenéni podniku k trustu podnikii Chepos. Zahdjeni vyroby montaznich plosin (celkem
vyrobeno 3000 ks) fady MP na podvozcich AVIA, LIAZ, TATRA s maximélni vy$kou dosahu 27 m
(MPT-27, PP-27) a zahajeni vyroby lisi na vyrobu klinovych fement typ 44072, 44668 a
vstitkovacich listi na technickou pryz typu LKV 600, 4520-111 (az 115) s celkovou produkei 370 ks.
1968: Zahajeni vyroby specialni techniky.

1970: Rozsifeni vyroby atypickych, drapakovych a specialnich jefabu dle pozadavka zakaznika do
nosnosti 150 t.

e 1989:Dalsi rozsifeni sortimentu o specialni elektrické mostové jefaby vy$sich nosnosti az 320 t.

Ukonéeni vyroby specialni techniky. Postupné zahajena vyroba zametacich vozi, kontejnert,

ntizkovych plosin a dopliikové vyroby pfesnych ocelovych konstrukci. Rovnéz dosavadni sortiment

montaznich plosin byl postupné rozsifen.

1990: Vznik samostatné akciové spoleénosti se 100% tcasti statu.

1992: Privatizace Slovackych strojiren, a. s., formou kuponové privatizace na zakladé schvaleného

privatiza¢niho projektu.

1998: Ziskani certifikatu ISO 9001

2000:Kapitalovy vstup do spoleénosti MEP Postfelmov, a. s. a jeji manaZerské fizeni.

2006: Akvizice 100% spoleénosti NH Zabieh a.s.

2006: Fuze se spoletnosti NH Zabieh, a.s.

2009: Ziskani environmentalniho certifikatu CSN EN ISO 14001:2005

2009: Faze se spolecnosti MEP Postielmov, a.s.

2011: Spoleénost koupila vlastnicka prava k podniku dluznika TOS a. s. se sidlem v Celdkovicich

Obrazek 6:  Strucna historie spolecnosti SUB, a.s. (interni zdroje spolecnosti)

Dalsi expanze spoleCnosti nastala vroce 2012, koupi veskerych akcii spolecnosti

KruSnohorské strojirny Komotany, a.s. V tomtéZz roce probéhla i fuze obou spolecnosti.
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Tento zédvod pusobi v oblasti udrzby a provadéni generdlnich oprav tézebnich strojli a jiné
techniky na povrchovou tézbu a upravu uhli.
V soucasnosti SUB predstavuji moderni a mezindrodn¢ konkurenceschopny podnik.

Spolecnost si vypracovala dobré podminky pro trvaly rozvoj skrze Usporu vnitinich

nakladu, pruznost vyroby, navyseni produktivity prace a zajisténi vysoké kvality vyrobki.

8.2 Produkty

Spolecnost Slovacké strojirny se vénuje Sirokému spektru strojirenské vyroby. Podle CZ-
NACE spadd do 1. skupiny zpracovatelského primyslu s vysokou technologickou
naroc¢nosti (high-tech sektor) a do 2. skupiny zpracovatelského primyslu se stfedné

vysokou technologickou naro¢nosti (medium high-tech sektor).

Tabulka 1: Technologicky narocné cinnost (interni zdroje spolecnosti)

28220: Vyroba zdvihacich a manipulacnich zafizeni
33200: Instalace pramyslovych strojii a zafizeni

Tabulka 2: Oblast podnikani spolecnosti SUB, a.s. podle klasifikace CZ-NACE (interni
zdroje spolecnosti)

Sekce C — Zpracovatelsky p;L“mesl

28220: WVyroba zdvihacich a manipulaénich zafizeni
222: Vyroba plastovych vyrobki
245: Slévidrenstvi
25: Vyroba kovovych konstrukei a kovodélnych vyrobki, kromé stroji a zafizeni
256: Povrchova dprava a zuslecht'ovani kowvil; obrabéni
25610: Povrchova dprava a zuslechtovani kovi
257: Vyroba noZifskych vyrobki, nastrojii a Zelezaiskych vyrobki
33 Opravy a instalace strojli a zafizeni
33200: Instalace primyslovych strojil a zafizeni

Sekce M — Profesni, védeckeé a technické &innosti
T120: Technmicke zkousky a analyzy
7219: Ostatni vvzkum a vyvo) v oblasti pfirodnich a technickych véd

Vyrobkové portfolio spolecnosti je velmi pestré. Vyrobni program spole¢nosti SUB
zahrnuje: drti¢e stavebniho odpadu, duilni a energetickd zafizeni, elektrovyzbroje
pro dopravni prostiedky, jefdbové systémy, jefaby na automobilovém podvozku,
hlinikdrenské jefaby a manipulatory vcetné nahradnich dilti a pfisluSenstvi, kovové dilce,
ocelové konstrukce, strojni soucastky, lodni motory, obrabéci stroje a nahradni dily,
odlitky, vyroba ostatnich elektronickych a strojirenskych komponent, primyslové stroje a

zafizeni, rozvadéce, silnicni dopravni technika, vysokozdvizné voziky a ploSiny, zafizeni
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pro hutni a slévarensky primysl, Vyrobni sluzby v oblasti galvanizace, kooperace, opravy

dilni techniky a zuSlecht'ovani kovd.

Spolecnost SUB dodéava své vyrobky, zbozi a sluzby na Cesky (cca. 30 %) a svétovy trh
(cca 70 %). Spolecnost exportuje do 40 zemi svéta. Nejvyznamnéj$i exportnimi
destinacemi jsou Némecko (13,6 %), Holandsko (10,3%), Rakousko (10,2%) a Polsko (8,1

%). V soucasnosti se spolecnost snazi prosadit na Asijském a Ruském trhu.

8.3 Realizované projekty

Spole¢nost SUB ma bohaté zkuSenosti s realizaci investicnich projektti. V uplynulych
letech spolecnost realizovala mnoho projektti zamétenych na zefektivnéni vyroby, usporu
nakladl a energii, inovacni ¢innost, vzdélavani zaméstnancii, ochranu Zivotniho prostiedi a

jiné.

Tabulka 3: Prehled realizovanych projektit SUB. (vlastni zpracovani)

Nazev Datum
Nazev ) ) ) Finan¢ni Podil  finan¢ni
. operacéniho zahajeni - | Popis projektu . )
projektu narocnost projektu | ucasti SUB
programu ukonceni
Zavedeni
viroby .
) Inovace  — pofizeni  vyrobnich technologii,
inovovanych
Inovacni 4. 11. 2011 — | které budou slouzit k zavedeni . .
vyrobkl  ve ) ) ) 128.717.001 K& 78.717.001 K&
) projekt — | 30.11.2014 sériové vyroby dvou inovovanych
spolecnosti
Vyzva IV vyrobka.
Slovacké
strojirny
Energeticka I . ;
L Zaméfeni  projektu:  realizace
optimalizace ) . .
Eko-energie- opatreni investi¢niho charakteru,
vyrobniho 11. 9. 2012 - ) o . .
Dotace- ktera povedou k energetické 77.150.000 K& 54.005.000 K&
zavodu SUB 30.9.2015 o
Vyzva lll optimalizaci vyrobniho arealu v
v Uherském
Uherském Brodé.
Brodé
Energeticka
opatfeni  ve ) realizace opatfeni investi¢niho
Eko-energie- )
vyrobnim 11. 12. 2012 | charakteru, kterd& povedou k . .
Dotace- ) o 51.750.000 K¢& 36.225.000 K&
zavodu SUB —31.8.2015 energetické optimalizaci vyrobniho
Vyzva lll
v areélu v Uherském Brodé.
Postrelmoveé
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9 ANALYZA SOUCASNEHO STAVU

V soudasnosti ma spole¢nost SUB nékolik zavodi po Ceské republice. Zaroven disponuje
dostateénymi kapacitnimi moznostmi a modernim vyrobnim zafizenim. Diky témto
faktorim ma firma mnoho zakazek a velky potencial rastu. Prestoze je v soucasné dob¢
ekonomickd konjunktura, firma nardzi na své vyrobni moznosti z divodu nedostatku
zaméstnancl. Spolecnost se tento problém snazi fesit najimanim agenturnich pracovnika a
praci piesCas. Z dlouhodobého hlediska spolecnost spolupracuje s mnoha vzdélavacimi

institucemi a podporuje mnoho projekti zaméefenych na Skolstvi a vzdélavani.

Dalsim faktorem ovlivitujici konkurenceschopnost podniku, pfedevsim z dlouhodobého
hlediska je zastardvani vyrobkli. Tento problém se firma snazi feSit efektivnim
investovanim do vlastni vyzkumné a vyvojové Cinnosti. Cilem vyvojové a vyzkumné
¢innosti je vyvijeni inovativnich produkti a zlepSovani vyrobnich procest. Trendy pro
vyvoj inovativnich feSeni produktii jsou snizovani spotieby energie nutné k jejich vyrobé a

jejich provozu.

Na nize uvedené tabulce lze pozorovat vyvoj trzeb v zavislosti na poctu zaméstnancti.
Posledni roky je situace takova, ze kvuli snizujicimu se poctu zaméstnancli nemuze
spolecnost plnit vice zakazek a tim generovat vysSsi trzby. Od objemu realizovanych

zakazek a trzeb se odvijely néklady a zisk po zdanéni.

Tabulka 4: Financni vykonnost spolecnosti SUB, a.s. (vlastni zpracovani)

Polo7ka T 2017 2016 2015 2014 |
Celkové trzby (v tis. K&) 1.737.304 | 1.765.493 | 1.585.323[2.324.944 2.271.730
Celkové naklady (v tis. K&) 1.710.611| 1.719.702 | 1.502.242 [ 2.240.503 | 2.287.163
Pridané hodnota (v tis. K¢) 437.066| 734.418| 273.052[1.077.719| 614.569
EAT - zisk po zdanéni (v tis. K&) 26693 45701 83.081| s4531] 3614
Pocet zaméstnanct 912 1069 1163 1364 1505

9.1 Finan¢ni analyza podniku

Finanéni analyza podniku je cilena piedev§im na pomérové ukazatele, které ve zkratce
ukazuji, jak se spolecnosti SUB, a.s. po finan¢ni strance dafi a jestli si firma mize dovolit
investice. Finan¢ni analyza zde rozebira ukazatele, jako jsou: rentabilita, nakladovost,

struktura financovani aktiv, zadluzenost, likvidita a aktivita.
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9.1.1 Analyza odvétvi

Spolecnost Slovacké strojirny a.s. se podle CZ-NACE ftadi do sekce C, coz je

zpracovatelsky primysl. Hlavni oblast vyroby pfedstavuje strojirenstvi.

Tabulka 5: Vymezeni hlavnich cinnosti SUB, a.s. (interni zdroje spolecnosti)

SEKCE C Zpracovatelsky priumysl
28220: | Vyroba zdvihacich a manipulaénich zafizeni
222: | Vyroba plastovych vyrobkii
245: | Slévdrenstvi
25: | Vyroba kovovych keonstrukci a kovodélnych vyrobkii, kromé strojit a zaFizeni
256: | Povrchovd uprava a zu$lecht’ovini kovii; obrdbéni
25610: | Povrchovi tiprava a zuslecht’ovdni kovit
257: | Vyroba noZifskych vyrobkii, nastrojit a Zelezdrskych vyrobkii
33: | Opravy a instalace strojit a zaFizeni

33200: | Instalace primyslovych strojit a zarFizeni

Zpracovatelsky priimysl pfedstavuje nejvyznamnéjsi polozku priamyslu. NejvyraznéjSimi
slozkami jsou automobilovy priimysl a strojirenstvi. Vyvoj v odvétvi je charakterizovan
trvalym rtastem az do roku 2017, kdy doslo k mirnému ochlazeni oproti roku 2016. Tento
segment primyslu je zavisly na exportni ¢innosti. V roce 2016 doslo k poklesu exportu
do Ruska oproti roku 2013 a 2014 se jednd o pokles ve vysi 66%. Export do Ciny
zaznamenal v roce 2017 nardst o 17%. V celém sledovaném obdobi nartistala pfidana

a4

hodnota a pocet pracovniki v sektoru, ktery ovSem narazi na své limity.

Tabulka 6: Zakladni produkcni charakteristiky odvétvi podle

CZ-NACE (vlastni

zpracovani)
Odvétvi 32 - zpracovatelsky pramysl
Trzby z prodeje vyrobkl a sluzeb (v mil. K¢) 65.829 66.669 | 63.106| 59.813 55.246
Pfidana hodnota (v mil. K¢) 22.983 22276 | 19.926| 19.571 18.487
Pocet pracovniki 40.029 39.822| 38.600| 38.007 37.495

Navzdory vyvoje trzeb v odvétvi trzby spolecnosti SUB, a.s. z dlouhodobého hlediska
klesaly. Za tento trend miiZe sniZujici se pocet zaméstnancti v délnickych profesich.

Ptidana hodnota kolisala v zavislosti na vyvoji trzeb a zméné€ stavu zasob vlastni ¢innosti.

Tabulka 7: Zakladni produkcni charakteristiky SUB, a.s. (vlastni zpracovani)

SUB, a.s. 2017 2016 2015 ‘ 2014 2013

Trzby z prodeje vyrobku a sluzeb (v mil. K<) 1.622,7 1.489,4 | 2.233,5| 2.213,7 2.476,1
Pridana hodnota (v mil. K¢) 7344 273,1| 1.077,7 614,6 1.183,1
Pocet pracovnikl 1.069 1.163 1.364 1.505 1.539
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9.1.2 Analyza zadluZenosti

Analyza zadluzenosti zkouma strukturu zdroji kryti, tedy v jakém poméru podnik své
aktivity financuje z vlastnich a cizich zdroji. Ukazatele zadluzenosti mohou odhalit
budouci komplikace se splacenim dluhti. Na druhou stranu mohou tyto ukazatele objevit
neefektivni kryti majetku pomoci drahého vlastniho kapitalu (slabou finan¢ni péku).
Celkova zadluzenost spolecnosti SUB, a.s. se pohybuje v rozmezi mezi 38 a 51%. Hodnota
doporucené celkové zadluZenosti se pohybuje v intervalu 30, az 60% zaleZi na zvolené
strategii a odvétvi. Spole¢nost SUB, a.s. voli konzervativni strategii financovani. Podnik
dava prednost jistot¢ a bezpecnosti, coz je drazsi z divodu zapojeni vétsSiho podilu

vlastnich zdroju na financovani.

Vyvoj hodnoty trokového kryti posledni roky vyrazné klesd. Tento ukazatel vyjadiuje,
do jaké miry je podnik financovan cizimi zdroji. Podnik tedy dlouhodobé snizuje vérové
riziko a ma kapacitu pro pfijimani dalSich avért. Dalsim dilezitym ukazatelem je kryti
dlouhodobého majetku dlouhodobym kapitalem. Tento ukazatel se az na rok 2016 a 2014
drzi nad hodnotou 1. To je pozitivni pro finan¢ni stabilitu podniku, jelikoz hodnota 1

znamena, ze dlouhodoby majetek je 100% financovan dlouhodobymi zdroji.

Tabulka 8: Ukazatele zadluzenosti, majetkové a financni struktury SUB, a.s.
(vlastni zpracovani)

Pomér dl. zavazkl k celkovym akti-

vim 0,17 0,15 0,09 0,08 0,10
Pomér dlI. kapital k dl. majetku 1,15 1,11 0,95 1,09 0,19
Podil vl. zdrojt na celkovych aktivech | 52,96% | 54,97% | 49,48% | 61,23% | 53,31%
Celkova zadluzenost 47,03% | 45,03% | 50,52% | 38,77% 0,47
Mira zadluzenosti 88,8% 81,9% | 102,1% | 63,3% 87,6%
Koeficient samofinancovani 52,96% | 54,97% | 49,48% | 61,23% 0,53
Urokové kryti 3,87 6,95 16,43 20,48 9,43

9.1.3 Analyza rentability

Ukazatele rentability ukazuji, Ze spole¢nost SUB, a.s. je sice ziskova, ale posledni dva roky
ziskovost klesa. Ziskovost v roce 2016 je vyssi z divodu Cerpani rezerv. Spole¢nost SUB,
a.s. exportuje vetSinu své produkce. Snizovani ziskovosti od roku 2017 je castecné
zapfi¢inéna ukonéeni intervenci CNB na stabilizovani kurzu eura viéi koruné. Od roku
2017 spole€nost zacala vyuZivat financni derivaty pro sniZeni devizovych rizik, ¢imz

vznikaji dal§i ndklady. Rentabilita vlastniho kapitalu je po vSechny sledovana obdobi vyssi
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nez urokova mira z dlouhodobych vkladl, jenz se v soucasnosti (2019) pohybuje okolo
2 %. Nakladovost vyjadiuje kolik nakladul, je potfeba ke tvorbé 1 K¢ trzeb. Podnik ma

vysokou nakladovost, a proto je nucena vytvaret zisk zvySovanim trzeb.

Tabulka 9: Ukazatele rentability spolecnosti SUB, a.s. (vlastni zpracovani)

Ukazatel 2018 2017 | 2016 | 2015 2014
Rentabilita aktiv (ROA) 1,70%|  326%| 5,10%| 525%]  3,13%
Rentabilita vlastniho kapitélu (ROE) 239%|  420%| 7,94%| 7,02%|  442%
Rentabilita trzeb (ROS) 164%|  2.80%| 556%| 3,77%|  241%
Rentabilita ndkladt (ROC) 1,56%|  2,66%| 5,53%| 3,77%|  234%
Cisté ziskové rozpéti 1,54%|  2,59%| 5.24%| 3.64%]|  236%
Nékladovost 0,98 097 095[ 096 1,01

9.1.4 Analyza likvidity

Ukazatele likvidity se dlouhodobé pohybuji pod hodnotami doporu¢enymi pro primysl.
Coz z pohledu neocekavanych vydaji neni zcela bezpecné. Nastésti ma firma nékolik
kontokorentnich tvéri s moznosti Cerpani v ¢eskych korunach nebo eurech v celkovém
Gvérovém ramci v hodnoté 0,6 miliard K& Podil CPK (&istého pracovniho kapitalu) na
celkovych aktivech se roce 2016 drasticky propadl kvili skokovému zvySeni kratkodobych

zavazkl. Jinak se tento ukazatel pohybuje od 20 do 32%, coz je pod doporucenou

hodnotou 30 az 50%.
Tabulka 10: Ukazatel likvidity spolecnosti SUB, a.s. (vlastni zpracovadni)
Ukazatel 2018 2017 2016 | 2015 2014
Okamzita likvidita (likvidita 1. stupn€) 0,010 0,013 0,007 0,010 0,006
Pohotova likvidita (likvidita 2. stupn¢) 0,55 0,54 0,37 0,73 0,62
Bézna likvidita (likvidita 3. stupn¢) 1,32 1,26 0,97 1,46 1,26
Vyse dl. zavazkl k dl. majetku 27,33% 24,05%1 15,00%] 12,91% 18,58%
Podil CPK na celkovych aktivech 24,29% 20,46% | -3,50%] 31,72% 20,89%

9.1.5 Analyza aktivity

Pro vypocet aktivity byly pouzity zejména trzby spolecnosti, které k posouzeni finan¢niho
zdravi podniku postacuji. Obrat aktiv ztrzeb se pohybuje pod doporucenou hodnotou
pro primysl coZ je 1,06. Doba obratu zasob SUB, a.s. pfekracuje doporu¢enou hodnotu 30
dnt nékdy aZ trojndsobné. Doba obratu pohleddavek méa doporucenou hodnotu 88 dnt.

Firma je ve vymahani pohledavek uspésna, jelikoz se tato doba pohybuje maximalné
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okolo cca. 80 dnti. Doba obratu zavazkl je o mnoho dnti del$i nez doporuc¢enych 79 dnii.
Pro podnik je sice vyhodné pozdéji platit nez dostavat zaplaceno, ale v nékterych

piipadech to mize vyvolat dalsi ndklady.

Tabulka 11: Ukazatele aktivity SUB, a.s. (vlastni zpracovani)
Obrat dl. majetku z trzeb 1,27 1,30 1,15 1,80 1,80
Obrat aktiv z trzeb 0,77 0,82 0,71 1,14 0,98
Obrat zasob z trzeb 3,45 4,07 3,07 6,27 4,36
Doba obratu aktiv z trzeb (dny) 467,36 437,80 508,89] 315,98 368,69
Doba obratu zasob z trzeb (dny) 104,45 88,46 117,20 57,38 82,60
Doba obratu obéznych aktiv z trzeb (dny) 184,301 159,77| 195,44| 11529 167,28
Doba obratu zavazki z trzeb (dny) 139,521 127,09 202,28 78,72 132,33
Doba samoreprodukce 9,56 7,58 5,73 9,23 7,19
Doba obratu pohledavek z trzeb (dny) 78,43 69,71 76,91 57,13 83,86

Celkové lze shrnout finan¢ni zdravi spolecnosti SUB, a.s. jako dostatecné s piihlédnutim
na pokles nckterych ukazatell za posledni dva roky. Spole¢nost uptednostiuje
konzervativni strategii financovani svého majetku a nema problém se splacenim svych
zavazkl. Celkova zadluzenost je na dobré urovni. Rentabilita posledni roky klesa a
nakladovost se zvySuje. Likvidita spolecnosti dosahuje velmi nizkych hodnot, coz by
mohlo znamenat problém v piipadé€ nenadalych vydaji. Dlouhodobym problémem je nizka
obratovost. Na druhou stranu se spolecnosti dafi v€as inkasovat své pohledavky a své
zévazky plati pozd¢ji, nez inkasuje tyto pohledavky, coz ji stavi do vyhodné obchodni

pozice.

9.2 SWOT analyza podniku

SWOT analyza spolecnosti SUB byla provedena jako podklad k identifikaci rizik a jako
dopln¢k finan¢ni analyzy spolecnosti. Na zaklad¢ internich a externich faktori (piileZitosti

a hrozby) SWOT analyza vyhodnocuje vykonnost a perspektivu spole¢nosti.
Silné stranky (Strengths)

e vyspéld technologicka spolecnost nabizejici Siroké vyrobni moznosti v oboru
strojirenstvi a elektroniky;

e pribézna technologickd modernizace;
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certifikovany systém jakosti fizeni — ISO;
vysoky standard kvality;

kvalifikovani a zkuSeni zaméstnanci;
dlouholeta tradice a trvaly rust spolecnosti;
nové vyrobni programy;

velky podil produkce je exportovan;
dlouholeti zakaznici;

rozmanita struktura zakazniku;

dobra geograficka poloha v ramci zemi EU.

Slabé stranky (Weaknesses)

nedostatek kvalifikovanych zaméstnancl ve strojirenstvi, zejména konstruktéra a
techniku;

kapacitni nevyvazenost;

citlivost na vyvoj kurzu zahrani¢nich mén, zejména eura;

zanedband cilend propagace spolecnosti;

vysoky podil a zavislost na agenturnich zaméstnancich ze zahranici;

pusobnost spole¢nosti je omezena pouze na CR (spole¢nost nema zadné pobocky v

zahranici).

Prilezitosti (Opportunities)

moznost vstupu na nové zahrani¢ni trhy i mimo EU;

spoluprace s SPS a SOU v Uherském Brodg, nabor a vychova kvalifikovanych
pracovnikd;

trvaly vyvoj trhu;

prilezitost vytvoreni pobocek a servisnich stfedisek blize k cilovym trhiim;

zlepsujici se podnikatelské prostiedi.

Hrozby (Threats)

skokovy nariist ceny energii a materialu;

trvaly tlak na rist ceny kvalifikované pracovni sily na trhu préce;

silnd potencionélni konkurence z levnych zemi (balkdnské zem¢, Ukrajina, Cina,
zem¢ jihovychodni Asie);

ztraty zpusobené kurzovymi zménami.
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9.3 Zhodnoceni souc¢asného stavu;

Na zaklad¢ finan¢ni analyzy bylo zhodnoceno, Ze podnik je ziskovy a dosahuje dobré
finan¢ni situace s dobrou obchodni pozici a je schopny investi¢ni ¢innosti. Spolecnost

vvvvv r

SUB, a.s. pravideln¢ ziskavda ocenéni CZECH Stability Award s nejprestiznéjsi

spolecnosti zaméfenych na jejich stabilitu a nepravdépodobnost upadku spolecnosti
po dobu nasledujiciho roku. Toho ocenéni, které ma formu certifikatu, vypovida o firemni
politice oteviené komunikace. Spolecnost poskytuje dostatek informaci o své vlastnické

struktute a hospodafteni.

Ze SWOT analyzy vyplyva, Ze silnymi strankami spolecnosti je moderni technologické
vybaveni, dodrzovani ISO standardl, vysok4 kvalita produkce, dlouholeti a riiznorodi
zakaznici. Dal$imi vyhodami spole¢nosti jsou dobra geografickd poloha a dobré jméno
u zakaznikt. Slabé stranky predstavuje predevSim nedostateCny pocet kvalifikovanych
pracovnikd, citlivost na zménu devizovych kurzii, nedostate¢né zastoupeni spolecnosti
v zahrani¢i a nedostatecnd propagace. Hrozbu piedstavuje asijskd konkurence a
neoCekavany skokovy nartst nakladii na energie a pracovni silu. Pfilezitost spole¢nost

spatfuje ve vstupu na nové trhy nebo spolupraci se vzdélavacimi institucemi.

Spole¢nost SUB, a.s. ma Siroké zkuSenosti s financovanim a realizaci investi¢nich projekti

velkého rozsahu.
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10 PROJEKT FINANCOVANI VYZKUMNEHO A VYVOJOVEHO
ZAZEMI VE SPOLECNOSTI SUB, A.S.

V nésledujicich 10 krocich je sestaven pldn projektu financovani vyzkumného
a vyvojového zazemi spolecnosti SUB, a.s. Déle bude navazovat kapitola se zhodnocenim

a pfinosy této planované investice.

10.1 Predstaveni projektu

Projekt je tvofen ze dvou samostatnych projektl, které jsou realizovany za pfispéni

spolufinancovani Evropské Unie.

1. Rozsifeni Vyzkumné-inovacénich kapacit spole¢nosti SUB, a.s. (VIK)
Rozsiteni stavajicich vyzkumné-inovaénich kapacit pomoci vystavby budov a
pofizeni strojniho zafizeni.
Piedpokladané naklady dosahuji 150 000 000 K¢. Tyto naklady jsou z50%
(75 000 000 K¢) financovany vlastnimi zdroji spolecnosti a z 50% (75 000 000 K<)
jsou financovany pomoci EU z programu OP PIK - POTENCIAL - Vyzva III.

Tento projekt se sklada ze dvou samostatnych projekti:

e VIK 1 -Tento projekt se zamé&fuje na vybudovani novostavby VaV (vyzkumného a
vyvojového) centra v zavodé v Uherském Brod¢. Toto VaV centrum bude
vybaveno specidlnimi modernimi technologiemi pro VaV c¢innost zaméfenou
na inovaci jefabovych manipulétor a pohyblivych pracovnich ploSin.

e VIK 2 - Tento projekt je zamé&fen na rekonstrukci a technologické dovybaveni
stavajictho prototypového pracoviité v Celakovicich. Toto pracoviité se zabyva
vyvojem a testovanim prototypll a prototypovych dili obrabécich stroju.

2. Védecko-technicky park SUB (VTP)

Tento projekt se zamétuje na vybudovani novostavby Védecko-technického parku
a jeho technického vybaveni v zavodu Uhersky Brod. Tento objekt bude slouzit
jako inovacni a inkubac¢ni centrum. Pfedpokladané celkové naklady tohoto projektu
jsou stanoveny na 139 181 072 K¢ a jsou z 50% (69 590 536 K¢) financovany
vlastnimi zdroji SUB, a.s. DalSich 50 % nakladt (69 590 536 K¢&) je financovano
z fondt EU.
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10.2 Cile projektu
Projekt - Rozsireni vyzkumné-inovacnich kapacit spolecnosti Slovacké strojirny, a.s.

Spole¢nost ma v soucasnosti plné vytizenou kapacitu pro vyvoj a vyzkum. Proto se tato
¢innost v nékterych ptipadech odehravd ve vyrobnich prostorach podniku, coz omezuje
vyrobni ¢innost podniku a mé negativni dopad na efektivitu vyroby. DalSim problémem je
nedostatecna technickd vybavenost pro VaV c¢innost. Nékteré produkty o velkych
rozmérech a vaze (nckteré dily vazi 4az 8 tun) vyzaduji pii1 ustdleni specialni vybaveni
a postupy. Technickym vybavenim pro efektivni postupy SUB, a.s. ne zcela disponuje,
proto tato ¢innost vyzaduje mnohem vice ¢asu, coz ma opét negativni dopad na efektivnost

vyroby.

Hlavnim cilem projektu rozsiteni VIK (vyzkumné inovaéni kapacity) spolecnosti Slovacké
strojirny je rozsifit stavajici technologické vyvojové a vyzkumné zazemi spolecnosti o
specialni technologie, které jsou nutné ke konstrukci, zkouskam a testovani prototypovych
dilt a zatizeni. Dale si projekt klade za cil zlepsit efektivnost vyroby, kterd se projevi diky
uvolnéni nekterych vyrobnich prostor a jinych kapacit. Déle se zrychli pfichod a uplatnéni
novych technologii, inovovanych nebo novych produkti na stfedni a vysoké urovni
s jedine¢nymi uzitnymi vlastnostmi a vysokou ptidanou hodnotou. Diky realizaci projektu
dojde k multiplika¢nimu efektu, diky ¢emuz se mnoho finalnich produkti bude vyznacovat
vy$§i technickou trovni. Dal§imi ptinosy projektu bude vznik novych pracovnich mist,
posileni konkurenceschopnosti, pozitivni vliv na dotéené regiony, pfichod novych
zakaznikd, zlepSeni finan¢ni vykonnosti spole¢nosti, lepsi dlouhodoba spoluprace
s vysokymi Skolami a VaV institucemi, modernizace a zlepSeni podnikovych procest diky

vyzkumu prifezovych technologii.
Projekt Védecko-technicky park SUB

Tento projekt si klade za cil zvysit trovenn sluzeb podplirné inovacni infrastruktury.
Na zdkladé nabizenych inovacnich aktivit bude =zvySena intenzita spoluprace
podnikatelského a vefejného sektoru v sektoru VaV. Dalsi pfinos bude znamenat produkce
novych produktd a také realizace novych technologii, coz povede k lepsi
konkurenceschopnosti a spolupraci mezi podnikovymi sektory. Déle je projekt zaméfen na
poskytovani sluzeb, jako jsou: poradenské a technické sluzby, trzni ndjemné a sluzby,

vychova k inovaénimu podnikéni, transfer VaV technologii a spoluprace s VS.
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10.3 Organizac¢ni a personalni zajiSténi projektu

Spolec¢nost SUB, a.s. ma dostatecné technologické a personalni zdzemi. Dale spole¢nost
disponuje bohatymi zkuSenostmi s realizaci investicnich projekti za finan¢ni spoluucasti

EU.
Organizace projektu VIK 1 a VIK 2

Tato organizace bude realizovadna interné i1 externé. Interni organizace se bude skladat ze
dvou projektovych tymu, které budou pusobit v misté realizace projektu (Uhersky Brod,
Celakovice). Tyto tymy se budou skladat ze zkusenych pracovnikii a odbornikel, ktefi maji

Siroké zkuSenosti s technickou, ekonomickou a personalni organizaci projekti.

Externi zajisténi projektd spoc¢iva ve spolupraci s dlouholetymi partnery z fad vysokych
$kol (VSB — Technicka univerzita Ostrava, Fakulta strojni; VUT Brno — Fakulta strojniho
inzenyrstvi; CVUT v Praze, UTB ve Zling). Organizaéni ¢lenéni obou projektil je uvedeno

v prilohach této diplomové prace.
Personalni zajiSténi projektu VIK1, VIK2

Provoz vyzkumné vyvojové kapacity bude i pfes realizaci investi¢niho projektu zajiStén
soucasnymi pracovniky z oblasti vyvoje a konstrukce. Déle vzniknou nova pracovni mista.
V Uherském Brod& vznikne minimélné 10 a v Celakovicich minimaln& 4 pracovni mista.
V obou zavodech bude vyhrazeno po 2 pracovnich mistech pro absolventy z vysokych

Skol.
Organizacni zajiSténi projektu vystavby Védecko-technického parku SUB

Spolecnost SUB, a.s. priklada projektu dulezitou roli, proto je VTP na urovni vedeni
spole¢nosti. Projektovy tym se skldda ptedevSim z odbornych pracovniki ze zavodu
v Uherském Brodé&, jenZ uz ma s podobnymi projekty zkuSenosti. O persondlni zajisténi
projektu se postaraji stavajici pracovnici. Diagram s organiza¢nim c¢lenénim projektu je

soucasti ptiloh této diplomové prace.
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10.4 Casova analyza projektu

Zacatek obou projekti je odlozen, z divodu delsi schvalovaci doby projektu. Na zaklade

uspesné zadosti byly terminy obou projektti posunuty na 31. 12. 2019.

Projekt VIK1, VIK2,

Tento projekt bude podle ¢asového planu realizovan ve ctyfech na sebe navazujicich

etapach. Od 16. 1. 2017 do 31.12 2019.

Tabulka 12:

Casovy harmonogram projektu VIK (vlastni zpracovaini)

od 16. 1.2017 do 31. 7.
2017 (196 dnit)

od 1. 8.2017 do 31. 12.
2017 (152 dni)

od1.1.2018
do31.8.2018 (242 dni)

od 1.9.2018 do 31. 12.2019
(486 dnii)

1

Rekonstrukce stavajici

Etapa | budovy (Celakovice);
2. Schvalovani projektu
Etapa Uhersky Brod
Schvalovani projektu,
3. vystavba nové budovy
Etapa (Uh. Brod), strojni
vybaveni

4 Vystavba nové budovy (Uh.

: Brod); Externé nakupované
Etapa

sluzby.

Jednotlivé Cinnosti souvisejici s projektem na vybudovani vyzkumnych a inovacnich

kapacit spole¢nosti jdou definovany v nasledujici tabulce.

Tabulka 13: Rozclenéni a pocet dnu trvani jednotlivych cinnosti projektu VIK
(vlastni zpracovani)
Féaze . oy . Do}) a’
o Cinnost Popis ¢innosti trvani
(dny)
1 A Administrativni pfiprava obou ¢asti projektu 45
1 B Materialni zajisténi stavby (Celakovice) 7
1 C Provedeni rekonstrukce (Celakovice) 110
1 D Kolaudace (Celékovice) 7
1 E Vybaveni stroji a softwarem (Celakovice) 20
1 F Ptiprava izemi (Uh. Brod) 7
2 G Schvalovani projektu (Uh. Brod) 152
3 H Schvalovani projektu (Uh. Brod) 222
3 I Zemni prace (Uh. Brod) 20
4 J Zaklady (Uh. Brod) 12
4 K Vystavba budovy (Uh. Brod) vodorovné a svislé konstrukce 111
4 L Vystavba budovy (Uh. Brod) - krytiny,izolace, kanalizace. 84
4 M Dokoncovaci prace (Uh. Brod) - podlahy, malby, natéry 158
4 N Kolaudace (Uh. Brod) 7
4 O Vybaveni stroji a jinym zatizenim (Uh. Brod) 114
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Na zéklad¢ rozclenénych ¢innosti byl proveden vypocet hodnot metodou PERT (Program

Evaluation and Review Technique). Jednd se o metodu sitové analyzy je zobecnénim

vvvvvv

na stochastické povaze. Vypocty metodou PERT jsou soucasti ptiloh této diplomové prace.
Kriticka cesta

Kriticka cesta definuje Cinnosti projektu, které se nesmi zpozdit, jelikoz zde neni zadna
Casova rezerva. V piipad¢ nedodrZeni kritické cesty hrozi zpozdéni celého projektu. Pro

vypocet kritické cesty byl pouzit pocitacovy program WinQSB funkce PERT / CPM.

Kriticka cesta projektu (VIK): A» B» C»D»E»F»G»H»I»IJ»K»L»yM»N»O
=1076 dnt

Cinnosti projektu na sebe plynule navazuji. Celkovy &as, bez rezerv za ktery musi byt

projekt VIK dokoncen, je 1076 dnt.

Activity Time 33 25 M2 do M8 223 960 07 334 a7 408 448 48 10 &6 03 63 467 M4 w1 75 S1c 88 889 036 063
Criical Pamn | H H ' H H : H : | : . H H } H H

A R H H | : H : H ! H : | ! . H ! ! H H
Criical Pam H i H H H H i H H i i H H

Obrazek 7: Grafické znazorneni casového planu projektu VIK (vilastni zpracovani)

Pro lepSi ndzornost je uvedeno grafické znazornéni Casového pribéhu projektu VIK.
Nejdelsi ¢as zabere rekonstrukce v Celdkovicich, schvalovaci proces na vystavbu budovy

v Uherském Brodé, déale samotnd vystavba a dokoncovaci prace.
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Projekt vystavby VTP SUB

Tento projekt je roz€lenén na realizaci v 6 etapach.

Tabulka 14: Casovy harmonogram projektu VTP 1. cast (vlastni zpracovani)
23.6.2017 - 31. 3. 2018 (281dniy) | 1. 4. 2018 - 30. 6. 2018 (90 dniy) 1. 7.2017 - 30. 9. 2018 (91 dniy)
L o
Schvalovani projektu
ETAPA
2 Schvalovani projektu, vystavba —
) inZenyrské sité, zpevnéné plochy a
ETAPA dal§i
Vystavba — izolace, krytiny,
vniti‘ni kanalizace, vytapéni,
zameénické a klempiiské
3. konstrukce,
ETAPA
Tabulka 15: Casovy harmonogram projektu VTP s vazbou jednotlivych etap- 2.

cast (vlastni zpracovani)

1. 1. 2019 - 30. 4. 2019 (119 dni)

1.5.2018 - 31.12. 2019
(244 dni)

1. 10. 2018 - 31. 12. 2018 (91 dnit)
Vystavba nové budovy védecko-
4. technického parku- vnitini a
ETAPA vnéjsi stavebni prace
5.
ETAPA
6.
ETAPA

Vyse uvedené etapy byly opét roz€lenény na jednotlivé ¢innosti do niZe uvedené tabulky.

Kriticka cesta

Pomoci metody PERT byla zprojektovych cinnosti opét vypocitdna kriticka cesta.

Cinnosti projektu na sebe plynule navazuji. Celkovy &as, za ktery musi byt projekt

dokoncen, predstavuje 931 dnti.

Kritickacesta=A»B»C»D»E»F»Gy»H»I»J»K»L»M»N»O»P»Q»R»

S»T»U»Vy»W»X»Y=931dnu
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Rozclenéni jednotlivych ¢innosti projektu (vlastni zpracovani)

Oznaceni
¢innosti Popis ¢innosti Doba trvani (dny)
A Schvalovani projektu 299
B Ptipravné prace 40
C Zemni prace 32
Zaklady a zvlastni zakladani 31
Svislé a vodorovné konstrukce 60
F Tepelné zolace a zZivicné krytiny 15
G Vnitini kanalizace 5
H Trubni vedeni 15
I MontéZze ocelovych konstrukei 30
J Konstrukce klempifské a zdmecénické 26
K Ustiedni vytapéni 10
L Malby 5

Izolace proti vodé

Komunikace 40
Leseni a stavebni vytahy 10
Elektromontaze 20
Vnitfni vodovod a plynovod 10
Podlahy a podlahové konstrukce 30
Podlahy a obklady 22
Konstrukce truhlarské 12
Montéz sdélovaci a zabezpecovaci techniky 5

Upravy povrchi 40
Montaze vzduchotechniky a dopravnich zatizeni 20
Dokoncovaci konstrukce na pozemnich stavbach 5

Instalace stroju 140

Cinnosti z vy3e uvedené tabulky jsou pievedeny do piehledné&jsi grafické podoby.

Obrazek 8:  Grafické zndzornéni casového planu projektu VTP (viastni zpracovani)

Z grafu je patrné, Ze nejdelsi dobu bude trvat schvalovaci proces projektu, mnoho ¢asu také

zabere samotnd vystavba védecko-technického parku a nasledné pofizeni strojniho
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vybaveni. Tato doba je také ovlivnéna nutnosti sefizeni, kalibraci, vyvazenim a zkuSebnim
provozem téchto zatizeni. Dlouhd doba je pfipisovdna montazi svislych a vodorovnych

konstrukci, dale montovani ocelovych konstrukei a praci na podlahéach a obkladech.

10.5 Technické zabezpeceni projektu

Projekt VIK 1 — Novostavba Vyzkumného a vyvojového centra SUB v zavodé
Uhersky Brod.

Obrazek 9:  Vizualizace novostavby VaV centra SUB v Uherském Brodé (interni zdroje

spolecnosti)

Novostavba VaV centra SUB, a.s. bude stdt na pozemcich, které jsou v majetku
spolecnosti. Tato novostavba se sklada ze dvou Casti. Prvni ¢ast novostavby je oznacena
jako (SOO01) a je tvofena ¢tyifmi nadzemnimi podlazimi. Druha ¢ast (SO02) je navrZena
jako prototypova hala, kde bude ve vychodni ¢asti pfizemi umistén dvoupatrovy ocelovy
vestavek. SO01 ma v 1. NP (nadzemnim podlazi) za hlavnim vchodem centralni vnitini
prostor v podobé¢ vestibulu se schodistém otevienym az do 4. NP. Cely tento prostor bude
osvétlen pasovym svétlikem umistnénym na stieSe budovy nad schodistém. V 1. NP jsou
dale umistény: demonstracni centrum, jednaci mistnost, zkuSebna, socidlni zatizeni, Satna,

vytah a oddélené tnikové schodisté.

V dalsich nadzemnich podlazi budou umistény: zkuSebny, kancelafe pro vyvojovou,
vyzkumnou a konstrukéni cinnost, socidlni zafizeni, kuchyiika a technické mistnosti
(mistnost udrzby, kotelna, rozvodna). Na stieSe 4. NP budou umistény jednotky
vzduchotechniky. Projekt dale pamatuje na pfipojeni budovy na inZenyrské sité v rdmci
stavajicich rozvodl v aredlu zavodu. Celkové ndklady na tuto stavbu jsou vypocitany na

72 350 324 K¢ veéetné DPH.
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VIK 2 — Rekonstrukce stavajici budovy v zavodé TOS Celakovice
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Obrazek 10:  Vizualizace rekonstrukce stavajict budovy v zavodé TOS Celdkovice (interni

zdroje spolecnosti)

Vramci projektu VIK 2 se jednd o céastecnou obnovu pivodni funkce budovy
na kancelafské prostory (kancelafe pro vyhodnocovdni meéfeni a jiné). Z technického
hlediska se jednd o rekonstrukci, jelikoz se rekonstrukci (zateplenim a vyménou oken)
zlepsuji zasadni tepelné a izolacni parametry budovy. Dalsi ¢asti projektu VIK 2 je zména
2. NP budovy zbéznych kanceldfi na pracovisté vyzkumu, vyvoje a konstrukce

prototypovych dili a strojti pro zavod TOS Celékovice.

Stavebni upravy se dotknou prostoru kancelafi, kter¢ budou rozdéleny SDK ptickami
s akustickou izolaci. Stavajici kastlovd okna budou vymeénéna za eurookna. Fasidda a
stiecha budovy budou zatepleny polystyrenovymi deskami o tlouSt’ce 100mm. Fasada bude
noveé omitnuta a jeji barvy budou identické s barvami po jiz zapocaté opravé. Celkove

naklady na rekonstrukci budovy jsou stanoveny na 5 092 413 K¢ véetné¢ DPH.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 73

Projekt VTP SUB — Vystavba Védecko-technického parku v zivodé Uhersky Brod

Obrazek 11: Vizualizace — Védecko-technicky park SUB v Uherském Brodé (interni

zdroje spolecnosti)

Budova Védecko-technického parku (déle jen VTP) bude situovana zépadné v tésném
sousedstvi aredlu spolecnosti SUB, a.s. v Uherském Brod¢. Pozemky, na kterych bude

objekt vystavén, jsou v majetku spolecnosti.

Na téchto pozemcich bude vybudovana budova VTP (SO03) a zpevnéné plochy
s ptistupovou komunikaci. Samotna budova VTP se bude skladdat ze dvou casti. V prvni
¢asti budovy budou umistény vystavni plochy, které budou zaroven plnit funkci chodby.
Tyto vystavni plochy budou slouzit pro prezentaci usidlenych firem. Druhd ¢ast budovy
bude osahovat zkuSebny a bude slouzit k vyzkumné ¢innosti. K budové VTP budou
vybudovany zpevnéné plochy a pfistavéno parkovists. Cast zpevnénych ploch bude
oplocena. Novy aredl VTP bude napojen pomoci dvou vjezdii na stavajici aredlovou
komunikaci. Parkovisté bude obsahovat 26 klasickych mist pro parkovani o rozmérech
5x2,5m a 2 imobilni mista o rozmérech 5x3,5m. Soucasti projektu je napojeni objektu na

veskeré inZzenyrské sité v aredlu zavodu a instalace vetejného osvétleni.

Budova VTP se bude skladat z 1 podzemniho podlazi a 2 nadzemnich podlazi. V prvnim.
PP (podzemnim podlazi) budou umistény technické mistnosti (sklad, serverovna, kotelna a
jiné). Na prvnim. NP budou kancelafe, vystavni plocha, sklad, socidlni mistnosti, schodisté
a vytah. Ve druhém NP bude umisténa galerie, kancelate VTP, socidlni mistnost,
kuchynika, vytah a schodisté. Celkové odhadované ndklady na vybudovani VTP jsou
stanoveny na 49 800 000 K¢.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 74

10.6 Penézni prijmy
Odhad budoucich trzeb

Projekt VIK1 a VIK 2 si klade mnoho cild, ale hlavni vystup by mél spocivat ve zvyseni

trzeb a predevsim zisku ze zpracovani a prodeje vystupt VaV kapacit spolecnosti.

Projekt vystavby Védecko-technického parku SUB v Uherském Brodé¢ ptedpoklada nize
uvedené pfijmy. Tyto pfijmy budou tvofeny trznim najmem VaV prostor a kapacit pro
klienty Védecko-technického parku. Odhad budoucich trzeb projektu vychazi z prognoz
spolecnosti SUB, a.s. az do roku 2026. Od roku 2027 do roku 2038 byla stanovena
predikce tabulkovym procesorem Microsoft Excel pomoci funkce linearni trend. Za
pocatecni fadu linedrniho trendu byly dosazeny predikované trzby projektu z let 2019 az
2026, tato Casova fada byla sestavena z projektovych studii projektt VIK a VTP

realizovanych spolecnosti SUB, a.s.

Tabulka 16: Odhad trzeb pomoci linearniho trendu v K¢ (vlastni zpracovani)
Rok | Budouci trzby VIK | Budouci trzby VTP Budouci trzby celkové | Zpusob odhadu
2019 14.000.000 11.986.050 15.986.050
2020 25.000.000 12.735.201 37.735.201
2021 145.000.000 13.510.681 58.510.681 Odhad budoucich
2022 150.000.000 13.913.778 63.913.778 trzeb (interni
2023 |55.000.000 14.445 844 69.445.844 zdroje Stfi’;)leénos‘
2024 160.000.000 14.908.298 74.908.298
2025 160.000.000 15.802.628 75.802.628
2026 165.000.000 16.630.398 81.630.398
2027 180.428.571 17.393.247 97.821.818
2028 |88.190.476 17.995.897 106.186.373
2029 195.952.381 18.931.155 114.883.536
2030 |103.714.286 19.909.915 123.624.201
2031 |111.476.190 20.206.802 131.682.992
2032 |119.238.095 20.903.193 140.141.289 Odhad budoucich
trzeb metodou
2033 | 127.000.000 21.599.585 148.599.585 Linearni trend
2034 |134.761.905 22.295.976 157.057.881
2035 |142.523.810 22.992.368 165.516.177
2036 |150.285.714 23.688.759 173.974.473
2037 |158.047.619 24.385.151 182.432.770
2038 |165.809.524 25.081.542 190.891.066
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K vypoctu penéznich piijmi plynouci zrealizace projektu rozsifeni vyzkumného
a vyvojového zazemi ve spolecnosti SUB, a.s. se vychazelo z planu trzeb upraveného

o néklady, které vzniknou realizaci projektu.

V nize uvedené tabulce jsou pouze hodnoty spjaté srealizaci projektu. NavysSeni
provoznich nédkladii se do roku 2026 opird o prognozy spolecnosti SUB, a.s. dalsi roky
odhadu byly ziskdny pomoci MS Excel za pomoci funkce linedrni trend. Prvnich pét let je
ovlivnéno vysSimi odpisy, které jsou zpiisobeny vystavbou budov, pofizenim strojl,
technologii, hardware a software. Prvni rok se do provoznich néklad zahrnuji i ndklady na

povinnou propagaci.

Tabulka 17:  Penézni prijmy z investice v K¢ (vlastni zpracovani)
Odhadované NavyS$eni
o [ opan |l | pmomics | Oig b, | Mot |y
prijmi linearniho trendu

1 2019 15.986.050 24.106.472 12.903.703 37.010.175 -21.024.124,64
2 2020 37.735.201 24.844.332 20.576.199 45.420.532 -7.685.330,51
3 2021 58.510.681 25.604.329 20.422.502 46.026.830 12.483.851
4 2022 63.913.778 26.387.125 20.422.502 46.809.626 17.104.152
5 2023 69.445.844 27.193.405 20.422.502 47.615.907 21.829.937
6 2024 74.908.298 28.023.873 2.082.272 30.106.145 44.802.153
7 2025 75.802.628 28.879.256 2.082.272 30.961.528 44.841.100
8 2026 81.630.398 29.760.300 2.082.272 31.842.572 49.787.826
9 2027 83.693.247 30.667.775 2.082.272 32.750.047 50.943.200
10 2028 85.621.897 31.602.475 2082272 33.684.746 51.937.151
11 2029 87.909.675 32.284.096 2082272 34.366.367 53.543.308
12 2030 90.268.005 34.124.462 2082272 36.206.734 54.061.271
13 2031 91.972.054 36.045.755 2082272 38.128.027 53.844.027
14 2032 94.103.751 38.051.174 2082272 40.133.446 53.970.305
15 2033 96.264.153 40.144.037 2082272 42226308 54.037.845
16 2034 98.453.836 42.327.785 2082272 44.410.056 54.043.780
17 2035 100.673.385 44.605.988 2082272 46.688.260 53.985.125
18 2036 102.923.396 46.982.349 2082272 49.064.621 53.858.776
19 2037 105.204.481 49.460.706 2082272 51.542.978 53.661.503
20 2038 107.517.259 52.045.041 2082272 54.127.312 53.389.947
21 2039 109.862.364 54.739.480 2082272 56.821.752 53.040.613
22 2040 112.240.444 57.548.306 2082272 59.630.578 52.609.867
23 2041 114.652.158 60.475.956 2082272 62.558.227 52.093.931
24 2042 117.098.179 63.527.031 2082272 65.609.302 51.488.876
25 2043 119.579.191 66.706.302 2082272 68.788.574 50.790.618
26 2044 122.095.897 70.018.715 2082272 72.100.987 49.994.910
27 2045 124.649.008 73.469.398 2082272 75.551.669 49.097.339
28 2046 127.239.254 77.063.664 1.958.099 79.021.763 48.217.491
29 2047 129.867.377 80.807.024 1.871.179 82.678.203 47.189.174
30 2048 132.534.135 84.705.189 1.871.179 86.576.368 45.957.767

CELKEM 2.832.356.026 1.382.201.801 146.257.839 | 1.528.459.640 | 1.303.896.386
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10.6.1 Odpisy

Nové budované stavby patii do odpisové skupiny €. 5 a bylo zvoleno rovnomérné
odepisovani na dobu 30 let. Dalsi odpisovou polozkou jsou pocitace, hardware a meétidla

zafazené do 1. odpisové skupiny s rovnomérnym odepisovanim na 3 roky.

Stroje a zafizeni spadaji do 2. odpisové skupiny a k jejimu odepisovani byly zvoleny také
rovnomérné odpisy po dobu 5 let. Jako posledni byl odepisovan nehmotny dlouhodoby

majetek v podob¢ softwaru a to rovnomérnymi odpisy po dobu 36 mésicu.

Odpisovy plan dlouhodobého majetku je soucasti piiloh této diplomové prace.

10.7 Kapitalové vydaje

Kapitalové vydaje vychazi z obou samostatnych projektt. Je tady kalkulovdno s ndklady
na vystavbu budov v Uherském Brodé. Déle jsou zde zahrnuty ndklady na rekonstrukci
budovy v Celakovicich. Nejvétsi objem kapitdlovych vydaji reprezentuji vydaje na ostatni
nezbytny dlouhodoby majetek. Ten tvoii vyrobni stroje, méfici technika, hardware
vybaveni kancel&fi a mnoho jinych véci. Dal§i soucasti je programové vybaveni pocitacii.
V neposledni fad€ jsou zde zastoupeny néklady na propagaci. Nezpusobilé vydaje u budov
predstavuji tu ¢ast nakladi, ktera je vyssi nez 40% z celkovych zpisobilych investi¢nich
vydajii na projekt. Provozni naklady jsou zohlednény v €asti penézni piijmy. V niZe
uvedené tabulce jsou uvedeny zékladni investi¢ni ndklady projektu. Detailni rozpis

nakladi je uveden v pfiloze této diplomové prace.

Tabulka 18: Kapitalové vydaje na projekt rozsireni VaV zdazemi ve spolecnosti
SUB, a.s. (vlastni zpracovani)

Projekt rozsireni vyzkumného a vyvojového zazemi ve spolecnosti SUB, a.s.
Vystavba novostaveb a rekonstrukce stavajici
budovy 100.605.584 K¢
Vystavba budovy - nezpisobilé vydaje 5.017.308 K¢
Ostatni nezbytny DM 177.814.232 K¢
Investi¢ni HM celkem 286.990.183 K¢
DNM - software 1.580.889 K¢
Investi¢ni naklady celkem 288.571.072 K¢
Povinna publicita 120.000 K¢
Naklady za projekt celkem 294.198.380 K¢
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10.7.1 Financovani projektu rozsifeni vyzkumného a vyvojového zazemi spolecnosti

SUB, a.s.

Tabulka 19:  Struktura financovani projektu vyzkumného a vyvojového
zdzemi ve spolecnosti SUB, a.s. (vlastni zpracovani)

Finan¢ni struktura projektu (v K¢)

VIK vlastni zdroje 75.000.000
VIK z fonda EU 75.000.000
VTP vlastni zdroje 69.590.536
VTP z fondi EU 69.590.536
Vlastni zdroje celkem 144.590.536
Dotace celkem 144.590.536
Celkové zpusobilé naklady na projekt 289.181.072
Nezpusobilé naklady 5.017.308

Celkové naklady na projekt 294.198.380

Cizi zdroje

Spolecnost SUB, a.s. ve vazbé na své dobré jméno u véfiteld vyuzivd ke svému
financovani mnoho bankovnich avért. Tuto strukturu tvoii uvéry od bankovnich dom:
Commerzbank, Ceska spoftitelna, CSOB, CITI bank, UniCredit Bank a Oberbank. Jedna se
0 provozni Uvery s uv€rovym ramcem 593 770 000 K¢ a investiéni uveéry s vérovym
ramcem 440 000 000 K¢&. Uvéry jsou vedeny v eurech, Geskych korunach, americkych
dolarech nebo v kombinaci eur a ceskych korun. Na financovani projektu roz§ifeni
vyzkumného a vyvojového zdzemi spole¢nost SUB, a.s. vyuzivd kontokorentni Gvér od
CITI bank. Po dokonceni projektu dojde k pfevedeni téchto kontokorentnich Gvért na

sttedné a dlouhodobé uvery.

Vlastni kapital

V ptipadé potieby a financniho zajisténi spole¢nost disponuje vlastnimi zdroji v podobé
nerozdéleného zisku ve vysi 463 583 000 K¢. V kapitalovych fondech je ulozeno 65
508 000 K¢. Zakladni kapital ve vysi 561 733 000 K¢, je hrazen listinnymi akciemi, které

maji podobu 4 hromadnych akcii. Jmenovita hodnota akcie je 1 000 K¢.
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Evropské strukturalni fondy

Evropské unie se bude na projektu finan¢né€ spolupodilet z fondu pro regionélni rozvoj —
opera¢ni program Podnikéni a inovace pro konkurenceschopnost. Financni spolutcast je
50% z celkovych zptsobilych vydaji projektu. V ptipadé projektu Rozsifeni vyzkumné-
inovacnich kapacit spolecnosti SUB, a.s. je finan¢ni spoluucast EU 75 000 000 K&,
v pfipadé projektu vybudovani Védecko-technického parku SUB v Uherském Brod¢ se
jedna o ¢astku 69 590 536 K¢.

Kombinované financovani

Projekt financovani vyzkumného a vyvojového zazemi ve spolecnosti Slovacké strojirny,
a.s. skladajiciho se ze dvou samostatnych projektii (Rozsiteni VIK spolecnosti SUB, a.s.
a vybudovani Védecko-technického parku SUB, a.s.) bude zajiStén kombinaci financovani
pomoci uvérl a dotaci z Evropskych fonda. Projekt bude realizovan ve stejné velikosti
i v pfipadé¢ nesplnéni podminek pro udéleni dotace. V tomto piipadé¢ bude projekt

financovan stfedné a dlouhodobymi bankovnimi Gvéry.

10.7.2 Vypocet primérnych vaZzenych nakladi na kapital WACC

Primérné vazené ndklady na kapitdl predstavuji dileZitou vstupni hodnotu pro dalsi
hodnoceni ekonomickych parametri investice. Vystupem této metody je diskontni sazba
respektujici Cas a riziko. Pro vypocet WACC je nutné stanovit ndklady na cizi a vlastni

kapital.

Spolecnost Slovacké strojirny, a.s. jsou sice akciovou spolecnosti, ale jeji akcie nejsou
vetejné obchodovany na kapitdlovych trzich a posledni 3 roky dividendy vlbec
nevyplacela. Z tohoto divodu nebylo mozné pouzit dividendovy model. K vypoctu
nakladl na vlastni kapital byla pouzita metoda CAPM (Capital Asset Pricing Model). Tato

metoda ocenuje kapitalové aktiva a jeji vzorec je nasledujici:
Nyx =UBV + p* (VKT — UBV) (19)
Ny, = naklady na vlastni kapitél
UBV = trokova mira bezrizikovych vkladi (statni obligace)
B = podnikova rizikovost v zavislosti na primérné rizikovosti trhu

VKT = primérna vynosnost kapitalového trhu
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Pro uréeni hodnoty urokové miry bezrizikovych vkladi byla zvolena primérnd vynosnost
desetiletych statnich dluhopisti. Vypocitand hodnota je za obdobi 31. 1. 2009 az 31. 1.
2019 a jeji pramérna hodnota dosahuje vyse 2,07% (CNB 2019).

Primérna vynosnost kapitalového trhu je zhodnocena na zaklad¢ ukazatele rizikové prémie
kapitalového trhu CR, ktera je v soudasnosti na 6,94 %. Dle ratingové agentury MOODY 'S
se Ceska republika nachazi ve skupiné Al. Rizikova prémie této skupiny ¢&ini 0,79%.

Celkové je vynosnost kapitalového trhu 7,73%. (Damodaran, 2019)

Pro faktor beta byl opét vyuzit prehled od Damodarana, tento piehled zhodnocuje relativni
rizikovosti podnikl (odvétvi) v zapadni Evropé. Beta faktor nabyva hodnoty u strojirenstvi
1,18 % a u elektrickych zatizeni 1,36% primérna hodnota beta je 1,27%. Koeficient beta je

jesté nutné upravit o konkrétni zadluzeni spolecnosti.

Bz=B*(1+(1-)* () (20)

Pasiva

Vypocet pro spole¢nost SUB, a.s. je nasledujici:

- * ) w (293034 )
Bz= 1,36 * (1+ (1-0,19) * (o) =1,88%

Beta koeficient (Bz) pro odvétvi upraveny o redlné¢ zadluzeni podniku je 1,88 %. Byla
pouzita daftova sazba z ptijmu pravnickych osob ve vysi 19%. (2019)
Vypocet nakladii na vlastni kapital bude vypadat podle vzorce (19) nasledovné:

Ny =2,07+1,88* (7,73 -2,07) = 12,71%
Néklady na vlastni kapital spolenosti SUB, a.s. maji hodnotu 12, 71%.
Konec¢né je mozné podle vzorce (2) vypocitat hodnotu WACC, pro vypocet byly vyuZzity
hodnoty z aktualni rozvahy spole¢nosti SUB, a.s. za rok 2018.

VK cz
*
N,

WACC= N, *

*(1-0,19)

Pasiva Pasiva

Zde je vzorec s dosazenymi hodnotami. Néaklady na cizi kapital byly ziskdny z ptehledu
cerpanych uvért spolecnosti a jejich urokovych sazeb.

WACC= 12,71 % 1091561 + 1’47 % 993 034
2111323 2111323

*(1-0,19)=7,13 %

Pro ucel této prace predstavuje WACC redlnou diskontni miru, se kterou se bude dale
pocitat pfi vypoctu hodnoceni investice. Proto uz investice nebudou upravovany kazdy rok

o vliv inflace.
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10.8 Metody hodnoceni investic

Ptedpokladand doba zivotnosti je 30 let, budovy jsou odepisovany 30 let a stroje 5 let.

V ramci hodnoceni investic byl investi¢ni projekt doplnén o 3 varianty nepiiznivého
vyvoje.
Planovana (optimisticka) varianta

Tato varianta pocita se stabilnim odbytem produkce, s planovanym vystupem z ¢innosti
prototypové zkusebny, plnym vyuzitim védecko-technického parku a thrada poloviny

nakladl pomoci evropskych fondd.
Pesimisticka varianta - neziskani dotace

Tato varianta pocitd se stejnymi piijmy jako optimistickd varianta pouze s rozdilem

financovani investi¢niho projektu pomoci bankovnich Gvéri v plné vysi.
Pesimisticka varianta — sniZeni projede o 12%

Tato varianta sice pocitd se ziskanim dotace na uhrazeni projektu. Ale také kalkuluje se
snizenim trzeb v dasledku utlumu trhu v kombinaci s poklesem poctu zameéstnanca

(odchod do diichodu, nedostatek zaméstnanct technickych obort v regionu, atd.).
Proporcionalné byly k poklesu objemu trzeb sniZeny i1 provozni naklady.
Pesimisticka varianta- kombinovana

Tato varianta pocitd s obéma negativnimi faktory, to znamend neziskani dotace a jesté

k tomu pokles objemu trzeb ve vysi 12%.

10.8.1 Statické metody hodnoceni investic

Pro vyhodnoceni investice byly pouzity dvé zékladni metody pro statické hodnoceni
investic. Je zde pouZita metoda doby navratnosti investice, a to bez pouZiti a s pouzitim

diskontni miry. Druhou metodou je vynosnost investice.
Doba navratnosti investice
Tato metoda vypocitava, za jakou dobu penézni piijmy splati kapitalové vydaje investice.

Tato metoda v anglictin€ znacena jako PB (Payback). V pfipad¢ sledovaného investi¢niho
projektu byl vzorec upraven o vliv dani na cash flow a dotace, které snizily kapitalovy

vydaj o polovinu.
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Vzorec (15) je nasledujici:

celkové investice do projektu

PB =

(roky)

primérné roéni CF=prijmy—-vydaje

144590536

=—————=0,1081
1336659688

PB=0,1081%*30 let zivotnosti investice = 3,24roku

L4

Cim je doba navratnosti nizsi, tim je investiéni projekt vyhodngj§i. Navratnost investice
musi byt samoziejmé krat$i neZ Zivotnost investice. Vzhledem k tomu, Ze tato metoda
nezohlediiuje ¢as, je vhodnéjsi pouzit model, ktery s asovym faktorem pocita. Z vysledki
doby ndvratnosti je patrné, Ze doba navratnosti investice s pouzitim dotaci
pti ptedpokladanych piijmech a vydajich bude bez diskontovani 3,24 roku, to v pfepoctu
znamena 39 mésicl. Doba néavratnosti investice by méla v idealnim ptipadé€ byt vzdy nizsi
nez je doba zivotnosti investice. V tomto pifipadé byla doba Zivotnosti investice stanovena
na 30 let, kdy se vraceji vynalozené kapitdlové naklady. V tomto piipadé¢ se jedna
o neskute¢n¢ kratkou dobu vzhledem k finanéni naro¢nosti projektu. Musime brat v potaz,
Ze tato statickd metoda hodnoceni investice nepocitd s asem. Pro relevantnéjsi vysledky je
potieba zohlednit faktor Casu. Jako diskontni faktor ¢asu je vhodné vyuZzit ukazatel
pramérnych vazenych ndkladi na kapital (WACC), ktery u spole¢nosti SUB, a.s.
predstavuje 7,13%.

Diskontovana doba navratnosti:

144590536
461300058

=0,3134

PB =0,3134*30 let Zivotnosti investice = 9,40 let

Zde jsou uvedeny dalsi alternativni varianty investi¢niho projektu

Tabulka 20:  Doba navratnosti investice (vlastni zpracovani)

Doba navratnosti e
VARIANTY doba navratnosti

v (L) investice (roky)

S DOTACEMI 3,25 9,40
S DOTACEMI POKLES TRZEB O 12 % 438 12,03
BEZ DOTACI 6,59 18,86

BEZ DOTACI S POKLESEM TRZEB O 12% 8,55 23,35
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Z tabulky je patrnd zména hodnot navratnosti v zavislosti na pouziti diskontni sazby. Jesté
markantnéj$i rozdil doby navratnosti investice zptsobuje pouziti dotaci, které hradi zhruba
polovinu kapitalovych vydaju. Nejlepsi vysledky vykazuji varianty s pouzitim dotaci i
s poklesem trzeb v prvnim obdobi zivota investice. Nejhorsi vysledek dosahuje varianta
bez dotaci a s poklesem trzeb v prvnim roce zivota investice. Z celkového pohledu jde
o pozitivni vysledek, protoze 23,35 roku je niz$i doba navratnosti, nez je celkova tricetileta

Zivotnost investice.
Vynosnost investice

Priimérnda vynosnost investic - V literatufe publikované v anglitiné je tato metoda

oznacena jako ARR (Avarage Rate of Return).

Primérnad vynosnost investice je zaméfena na zisk, ktery investice pfindsi. Vynosnost

investice tik4, kolik novych pfijmi investice vyprodukuje z pouzitych vydaju.

Hodnota primérné vynosnosti investice vypocitana dle vzorce (14) se obvykle porovnava
s hodnotou konkuren¢niho projektu nebo s pozadovanou vynosnosti podniku. Pokud je
rentabilita investice niz$i, nez vynosnost podniku, potom je pro investora vyhodné&jsi

investici nerealizovat.

primérny rocni ¢isty zisk (po zdanéni)

ARR =

x 100 (%)

celkové naklady na investici

Pro vypocet kladné varianty s pouzitim dotaci bude vzorec vypadat takto:

35023375,87
144590536

ARR = X 100 = 24,22%

Jestlize bude do projektu vlozena jedna koruna, investice vydéla 0,284 K¢ v podobé

kladnych penéZnich tokd.

Tabulka 21: Vynosnost investice — ostatni varianty (vlastni zpracovadni)

VARIANTY Vynosnost investice
S DOTACEMI 24,222 %
S DOTACEMI POKLES TRZEB O 12 % 18,949 %
BEZ DOTACI 10,412 %
BEZ DOTACI S POKLESEM TRZEB O 12% 8,206 %

Jak je patrné ve vySe uvedené tabulce, vynosnost investice je zavisld na typu financovani
investi¢niho projektu. Dotace pomahaji investicnimu projektu zvysit vynosnost vice, nez

dvojnasobné.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 83

10.8.2 Dynamické metody hodnoceni investic

Pro hodnoceni investic jsou dynamické metody nenahraditelné, zejména proto, ze
respektuji a kalkuluji s faktorem Casu a rizika. Pozornost je vénovéna dvéma zakladnim
metodam a to metod€ Cisté souCasné hodnoty a metodé vypoctu vnitiniho vynosového

procenta.
Cista souéasna hodnota

V literatuie publikované anglicky se tato metoda oznacuje jako NPV (net present value)
vzorec (16). Jedna se o rozdil mezi diskontovanymi penéznimi piijmy z investice a
kapitdlovym vydajem investice. Z hlediska Casového faktoru se jednd o jednu

z nejpresnéjSich metod hodnoceni investic.

Jestlize jsou penéZzni piijmy vyS$i, neZ kapitdlové vydaje jedna se o kladnou cistou
soucasnou hodnotu, v tomto pfipadé mize byt investice pfijata. Pokud je ¢istd soucasna
hodnota zaporna, investice se nevyplaci.

NPV = sougasna hodnota CF v obdobi t — naklady na investici—

n otekdvanad hodnota cfv obdobit

—néklady na investici

t=1 (1+wacc)t
Dosazené hodnoty do vzorce:
_yvn 4040327 9508226 88749956
NPV Zt=1(1+o,o713)1 (1+0,0713)2 """ (1+0,0713)30 144590536

NPV 130,=461300058-144590536 =316 709 522 K¢

Hodnota varianty za pouZiti dotace vykazuje vyssi hodnotu diskontovanych piijmi, nez
jsou nediskontované kapitalové vydaje na investici v prvnim roce provozu investice. Proto

je tento vysledek velmi pozitivni.

Tabulka 22:  Dalsi varianty cisté soucasné hodnoty (vlastni zpracovani)
NPV (¢ista soucasna hodnota investice
VARIANTY . 7,13% )
S DOTACEMI 316.709.522 K¢
S DOTACEMI POKLES TRZEB O 12 % 215.875.476 K¢
BEZ DOTACI 173.676.401 K¢&
BEZ DOTACI S POKLESEM TRZEB O 12% 83.753.897 K¢




UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 84

Z vyse uvedené tabulky vyplyva, ze na velikost ¢isté soucasné hodnoty investic ma zasadni
vliv pokles trzeb v prvnim obdobi zZivota investice. Dalsi roli zde opé€t hraje pouziti dotaci,

které vysledky ovliviiuji pozitivné.
Vnitini vynosové procento

Vnitini vynosové procento je anglicky oznacovana jako IRR (Internal Rate of Return).
Jednd se o situaci, kdy jsou diskontované penézni piijmy investice stejné jako
diskontované kapitalové vydaje investice. Jinymi slovy je to situace, kdy ma cena kapitalu

¢istou soucasnou hodnotu (NPV) = 0.
Principem metody vnitiniho vynosového procenta je hledani vztahu, kdy je ¢ista soucasna
hodnota investice rovna nule.

Ocekéavana hodnota cash flow v obdobi ¢
(1+Kapitalové naklady)?t

IRR=YT, = Néklady na investici

Pro vypocet je pouzit vzorec (17) je nutné zvolit dvé hodnoty vynosnosti. Prvni Cista
hodnota musi mit kladny vysledek a druha musi mit vysledek zaporny. Cim je vysledek
Cisté souCasné hodnoty blizsi nule, tim je vysledek presnéjsi. Dale se doporucuje, aby obé

hodnoty vynosnosti neméli rozdil vétsi nez 2%.

Pro hodnotu kladné NPV byla zvolena vynosnost 18,5%. Pro zapornou hodnotu NVP byla

zvolena vynosnost 19%.
in...19,2% NPV = 1469884,338
in...19,5% NPV =-1679543,692

Tvar dosazenych ve vzorci je nésledujici:

1469884,338

IRR= 19,2+
1469884,338+ 1679543,692

(19,5-19,2) =19,34%

Vysledek této metody slouzi pro porovnani investicnich projektl, samoziejmé ¢im je
nahliZet 1 z pohledu, Ze se jednad o maximalni vynosnost dané investice. V praxi by takova

investice pfijatelna nebyla, jelikoz NPV = 0.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 85

Tabulka 23: Vnitrni vynosové procento- varianty projektu (vlastni zpracovani)
CSH (¢ista soucasna et
VARIANTY hodlfota investice) | , V'L (vnitfni
19,5% vynosové procento)

S DOTACEMI - 1.679.543,692K¢ 19,34%
S DOTACEMI POKLES TRZEB O 12 % -29.170.327 K¢ 16,52%
BEZ DOTACI -146.477.613 K& 11,31%
BEZ DOTACI S POKLESEM TRZEB O 12% -171.196.885 K¢ 9,37%

Ve vyse uvedené tabulce je opét patrny vztah typu financovani a poklesu trzeb v prvnim

obdobi zivotnosti investicniho projektu.

10.9 Nakladova analyza

Nékladova analyza zkoumé ndklady vyvolané investici. Zakladnimi ndklady tohoto
investi¢niho projektu jsou ndklady na vystavbu dvou novostaveb a rekonstrukce stavajici
budovy, dalsi investi¢ni naklady tvofi stroje a zafizeni a také soubor hmotnych véci a
software. Do této analyzy byl zahrnut i material, ktery se nakladové projevi v dobé

spotteby a dlouhodoby majetek, jehoz ndkladem jsou odpisy.

Tabulka 24: Nakladova struktura projektu (viastni zpracovani)

Néklad Hodnota

VIK vlastni zdroje 75.000.000 K¢
VIK z fondi EU 75.000.000K¢
VTP vlastni zdroje 69.590.536 K¢
VTP z fondi EU 69.590.536 K¢
Vlastni zdroje celkem 144.590.536 K¢
Dotace celkem 144.590.536K¢
Celkové zptisobilé naklady na projekt 289.181.072 K¢
Nezpisobilé naklady 5.017.308 K¢
Naklady na propagaci 120.000 K¢
Odhadované provozni naklady 1 106 554 453K¢
Néklady investi¢niho Gvéru pii primérném troku 1,133% 26.030.153 K¢
Ptedpokladana doba Zivotnosti projektu 30 let
Celkové naklady na projekt 1.426.902.986 K¢

Mezi naklady, které nejsou zahrnuty do kapitalovych vydajt, patii naklady na poradenské
a pravni sluzby, zkuSebni provoz nebo jiné naklady které jsou definovany jako provozni

naklady.
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Shrnuti finan¢nich parametri projektu

Zivotnost investiéniho projektu na rozdifeni vyzkumného a vyvojového zizemi
ve spole¢nosti SUB, a.s. je vzhledem k portfoliu vyrobki, mordlnimu zastaravani stroji a
zivotnosti budov stanovena na 30 let. Pro vypocet diskontniho faktoru WACC byla pouzita
metoda CAPM. Predikce penéznich tokti byla provedena na zaklad¢ progndzy zadavatele

projektu a nasledna 1éta byla odhadnuta pomoci funkce linearni trend v MS Excel.

Tabulka 25: Zhodnoceni investice pomoci statickych a dynamickych
metod (vlastni zpracovani)
Metoda Hodnota Kritérium
24,22 %
Vynosnost investice >1
9,403 let
Diskontovana doba navratnosti investice <30 let
NPV (Cista soucasna hodnota investice) 316.709.522 K¢ >0
7,13%
19,3387%
VVP (vnitFni vynosové procento) >7,13%

Naklady investice byly rovnéz stanoveny na zdklad¢ predikce zadavatele s odhadem
dalSich let pomoci funkce linearni trend v MS Excel. Pro financovani projektu spolecnost
pocitd s vyuzitim stfedné a dlouholetych bankovnich Gvéri s primérnou trokovou mirou

1,133% rocné.

Vynosnost investice hodnoti, kolik dalSich penéZznich pfijmii na jednu korunu investice
vyvola. Tato investice vydéla 0,2422 koruny dodate¢nych penéznich piijmil. Tato hodnota

je pozitivni, protoze ptesahuje hodnotu 1.

Doba navratnosti investice hodnoti, za jak dlouhou dobu bude investice splacena
z prostiedka, které vygeneruje. V piipadé této investice s pouzitim diskontni miry 7,13%
stanovené pro tuto spolecnost se jedna o dobu navratnosti investice v délce 9,4 roku. To je
velmi dobry vysledek, jelikoz tato doba nepifesahuje dobu zivotnosti investice stanovenou

na 30 let.

Metoda Cisté soucasné hodnoty zkoumé piebytek nahromadénych diskontovanych piijmi

nejednorazovym kapitdlovym vydajem. V piipadé¢ této investice se jednd o Cistou
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soucasnou hodnotu ve vysi 316 709 522K¢. Tato hodnota je kladna a vyrazné vyssi nez je

hranice pro pfijatelnost investice ve vysi 0.

Vnitini vynosové procento je metoda, kterd, se zabyva stanovenim maximalniho procenta
vynosnosti investice. V ptipad¢ tohoto projektu je vnitini vynosové procento na vysoké

urovni 19,3387%.

10.10 Rizikova analyza

Pro stanoveni rizikové analyzy byla vybrana metoda citlivostni analyza rizik. Citlivostni
analyza byla vypracovéana na zakladé¢ citlivosti analyzy spolecnosti SUB, a.s. za pouziti
internich zdroji a rozhovorem s vedoucim pracovnikem o aktualni situaci realizace

projektu a moznych hrozbach.

Metoda citlivostni analyza rizik si klade za cil zkoumani vlivu nejistych a proménlivych
predpokladii na hodnotu kriterialnich ukazatelli. Jedna se o jednouchou a rychlou metodu.
Touto analyzou bylo zjisténo, jak velkd bude zména hodnocené veliciny (5%) pii stejné
zméné urcitych faktort. Faktory, které vyvolaji jen nepatrnou zménu sledované veli¢iny,
muzeme povazovat za malo dulezité. To znamena, ze citlivost vysledku na zménu téchto
faktori je minimalni. Na druhou stranu faktory, jejichZ stejna zména zpusobi vyrazné

zmény hodnocené veliiny, budou hodnoceny jako vyznamné.

Tabulka 26: Citlivostni analyza rizik a zpusob jejich eliminace — provozni
rizika (interni zdroje spolecnosti)
Druh rizika a faze Zavainost | Pravdépodo Zpisob eliminace rizika
projektu, kde je mozné rizika bnost
riziko ocekavat 1 - nejnizsi vyskytu 1-
5- nejvyssi | nejnizsi S -
nejvyssi
Provozni rizika
Poptavka po zasidleni je v ramci regionu
Nedostatek poptavky po vysoka - jiz dnes jsou doloZzeny dokumenty,
zasidleni ve VTP SUB 1 1 potvrzujici zajem o zasidleni.
Nedostupna kvalitni
pracovni sila VaV Pracovni sila potfebna v provozni fazi bude
pracovnikl v dob¢ zajistovana zadatelem.
udrzitelnosti 1 1
Zadatel se zavézal pouze k realnym a
Nedodrzeni indikatort 1 1 naplnitelnym ukazatelam.
Nedostatek finanenich Vyfiajg detallvne E(V%nl?ﬁkqva?yi 1dent13"1kovan;
prostredkii v provozni fizi ?“trataje ;’)oTnveréle nllz 4 a je plné v moznostec
projektu 1 1 inancovani zadatele.




UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky

88

Tabulka 27:

Citlivostni analyza rizik a zpusob jejich eliminace — technicka,
financni a pravni rizika (interni zdroje spolecnosti)

Druh rizika a faze | Zavaznost | Pravdépodobnost
pmJevkt’u i .kfle Je rm.k A vyskyvtvu 1- Zpisob eliminace rizika
mozné riziko 1 - nejnizs nejnizsi 5 -
ocekavat 5 - nejvyssi nejvyssi

Technicka rizika

Nedostatky v Technicka dokumentace je zpracovana

projektové 1 1 osvéd€enymi a renomovanymi projektanty ve

dokumentaci shodé s pozadavky investora.

Dodate¢né zmény 1 1 Je smluvné dohodnuto, Ze jsou mozné pouze

pozadavku investora drobné zmény, které nenarusi cile projektu.

Nedostate¢na Stavbu bude dodavat kvalitni dodavatel stavebnich

koordinace praci na zaklad€ obchodni smlouvy se schopnosti

stavebnich praci 1 1 koordinace praci a zadatel bude na stavbu dohlizet
svymi sjednanymi experty v oblasti autorského a
technického dozoru.

Vybér nekvalitniho Riziko vybéru nekvalitniho dodavatele je

dodavatele 3 3 minimalizovano nastavenim odpovidajicich
kvalifika¢nich kritérii pfi vybérovém fizeni.

nedodrzeni terminu Projekt bude probihat na zakladé zpracovaného

realizace 1 1 harmonogramu praci i zkusenosti Zadatele a termin
bude dodrzen.

Zivelné pohromy Riziko zivelnych pohrom bude zmirnéno

1 1 pojisténim dila. Stavba bude provadéna dle

platnych technickych norem.

Zvyseni cen vstuptl ! 1 Smluvni zajisténi dodavatelskych cen, odpovédna
ptiprava projektu omezujici vznik vicepraci.

Nekvalitni 1 | Zadatel ma sestaven kvalitni a osvéd&eny pracovni

projektovy tym tym s dlouhodobymi a relevantnimi zkuSenostmi.

Financni rizika

Neobdrzeni dotace Zodpoveédna ptiprava projektu, dodrzeni vSech
formalnich i neformalnich pozadavka ze strany
Czechlnvestu, MPO, investora a dalSich dot¢enych

2 2 osob. Zpracovatel¢ zadosti budou riziko zamitnuti

dotace eliminovat konzultacemi s fidicim organem
a dislednym dodrzenim vsech pozadavki
programu.

Nedostatek Bude vypracovan plan financovan projektu,

finan¢nich | 1 vyclenéni rezerv na financovani projektu z

prostiedkil na rozpoctu zadatele.

realizaci projektu

Prdvni rizika

Nedodrzeni pokynt Konzultace s odborniky ptes danou oblast.

pro zadavani VZ 1 1 Pribézna konzultace s pracovniky Czechlnvestu,
MPO.

Nedodrzeni : ! Pribézna konzultace s pracovniky Czechlnvestu,

podminek OPPIK MP, v¢asna a zodpoveédna piiprava.

Nedodrzeni pravnich Zadatel dodrzuje veskeré zakony a pravni normy

norem CR, EU 1 1 CR a EU. V pfipadé€ jakychkoliv nejasnosti Zadatel
vyuzije pravniho poradenstvi.

Nevytesené 1 1 Dotcené nemovitosti jsou ve vlastnictvi Zadatele

vlastnické vztahy
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Z uvedené analyzy vyplyva, ze nejvétsi riziko predstavuje vyber nekvalitniho dodavatele a
nepfidéleni dotace. Cely projekt je navic ovlivilovan makroekonomickymi faktory. Ten
nejdulezitéjsi je zmeéna ekonomické situace v zavislosti na cyklu ekonomiky v ndvaznosti
na a svétové déni, které mize cely proces zmén urychlit. Teritoridlni zmény politiky a jiné
negativni politické aspekty v zahrani¢i se spolecnosti dotykaji pouze nepiimo, jelikoz
v dodavatelském fetézci ve vétSin€ piipadl plsobi jako subdodavatel. Devizové riziko

spolecnost fesi financnimi derivaty.
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11 VYHODNOCENI PROJEKTU

V nasledujici ¢asti bude pozornost zamétena na ekonomické vyhodnoceni projektu, ktery
je k dispozici ve dvou variantach. Prvni varianta pocita se splnénim vSech podminek a
naslednym obdrzeni dotaci z Evropské unie. Celkova vyse nakladi hrazenych Evropskou
unii je polovina zpisobilych investi¢nich nakladii projektu coz predstavuje 144.590.536 K¢.

Projekt také ovlivituji nezpiisobilé naklady ve vysi 5.017.308 K¢.

Druhé varianta se zabyva moznosti negativniho vyvoje a neobdrzeni dotace z Evropskych
fondi. V tomto piipadé by naklady investicni naklady hrazené spolecnosti byly

294.198.380 K¢ véetné nezpusobilych nakladi.

11.1 Ekonomické vyhodnoceni projektu

[ 24

Projekt je vyhodnocen ve formé piehledné sestavenych nejdulezitéjsich finanénich vykazi
spole¢nosti. Tyto vykazy jsou tvofeny ze Ctyf sloupct. Prvni dva sloupce zastupuji
planovanou varianty s pouzitim dotaci a zbyvajici dva sloupce zastupuji negativni variantu

bez pouziti dotaci. Kazda zastoupend varianta je tvofena ze sloupce, ktery zobrazuje sumy

samotného projektu a sloupce hospodateni celé spolecnosti ovlivnéné projektem.

Tabulka 28: Odhadovany vykaz zisku a ztrat moznych variant projektového
financovani (vlastni zpracovani)
Odhadovany vykaz zisku a ztrat projektu v Projekt s Celkovy stav s Projekt bez Celkovy stav bez
roce 2019 (K<) dotacemi dotaci dotaci dotaci

1L Trzby z prodeje vyrobki a sluzeb 15.638.583 1.636.340.000 15.638.583 1.636.340.000
1L Trzby za prodej zbozi 175.527 69.600.000 175.527 69.600.000
A. Vykonovd spotieba 11.184.261 913.470.155 11.184.261 913.470.155
N4kl vynalozené na prodané zbo 148.619 62.868.000 148.619 62.868.000

2. Spotieba materialu a energie 8.303.679 656.951.955 8.303.679 656.951.955

. sluzby 2.731.964 193.650.200 2.731.964 193.650.200

B. Zména stavu zasob vl. ¢innosti (+/-) 560.000 122.740.574 560.000 122.740.574

D. Osobni naklady 12.046.828 503.218.000 12.046.828 503.218.000
D. 1 Mzdové naklady 9.098.664 374.600.000 9.098.664 374.600.000
Upravy - hodn. vprovoz. oblasti| ) 493 793 93.835.000 25.584.991 106.516.288

E. (odpisy)

1II. Ostatni provozni vynosy 171.940 18.000.000 171.940 18.000.000
2. Trzby z prodaného materialu 143.356 15.000.000 143.356 15.000.000
F. Ostatni provozni naklady 315.383 33.000.000 315.383 33.000.000
3. Dané a poplatky 43.007 4.500.000 43.007 4.500.000
5. Jiné provozni néklady 272.376 28.500.000 272.376 28.500.000
Provozni hospodaisky vysledek -21.024.125 57.676.271 -33.705.413 44,994,983

Nakl. iroky a podobné naklady 493.592 11.250.262 950.670 11.707.340

w VH pi‘ed zdanénim -21.517.716 44.426.010 -34.656.083 33.287.643
L. Dan z piijma 000 10.810.658 000 8.266.356
*ok Vysledek hospodareni po zdanéni -21.517.716 33.615.352 - 34.656.083 25.021.287
Hkk Vysledek hospodateni za G¢. obdobi -21.517.716 33.615.352 - 34.656.083 25.021.287
Cist;'I obrat za ucetni obdobi 15.986.050 1.726.940.000 15.986.050 1.723.940.000
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Na zaklad¢ predpovedi ptijmti a vynosii projektu byly sestaveny trzby a ndklady. VétSina
nakladii a trzeb mé stejnou velikost. Nejvetsi rozdil planované a negativni varianty
financovani projektu pfedstavuje rozdilna vyse odpisi a uroklt z pofizovaného
dlouhodobého majetku. Pii financovani pomoci dotaci, dlouhodoby majetek do ucetnictvi
vstupuje v polovicni hodnoté, proto jsou i odpisy u varianty bez dotaci ve vysi 25.584.991
K¢ o polovinu vyssi nez u varianty s dotacemi. v ptipad¢ neziskani dotace bude spole¢nost
projekt financovat v pIné vysi Gvéry. Z tohoto diivodu bude varianta bez dotaci vykazovat
zhruba o polovinu vyssi nakladové troky ve vysi 950.670 K¢. Varianta s dotacemi
vykazuje vysledek hospodatfeni za Gcetni obdobi v podobé ztraty ve vysi —21 517 716 K¢&.
Ztrata druhé varianty je — 34 656 083 K¢, tato ztrata je vyssi o jiz zminované vyssi odpisy
a nékladové uroky. Tyto ndkladové jsou jesté zvEtSeny o uvérovani zapiicinéné snizenim
celkového vysledku hospodareni. Celkovy rozdil v hospodarském vysledku obou variant je

8594 065 K¢.

Tabulka 29: Odhadovana aktiva projektového financovani (vlastni zpracovani)
Rozvaha - odhadovani aktiva projektu v roce Projekt s celkovy stav s Projekt bez Celkovy Stav bez
2019 v K¢ dotacemi dotaci dotaci dotaci
Oznaé. |AKTIVA 141.874.503 2.050.172.895 269.693.043 2.177.991.435
B. Dlouhodoby majetek 133.354.136 1.319.023.955 261.172.676 1.446.842.495
B.I. Dlouhodoby nehmotny majetek 153.698 868.836 307.395 1.022.534
2.1. Software 153.698 868.836 307.395 1.022.534
B.IIL Dlouhodoby hmotny majetek 133.200.439 1.314.186.218 260.865.281 1.441.851.061
1. Pozemky a stavby 59.839.519 999.162.411 114.143.441 1.053.466.334
1.2. Stavby 59.839.519 889.178.553 114.143.441 943.482.475
2. Hmotné movité véci a jejich soubory 73.360.920 268.013.666 146.721.840 341.374.586
4. Ostatni dl. hmotny majetek 0 575.466 0 575.466
5. Poskytnuté zalohy na dl. hm. 0 46.434.674 0 46.434.674
B 1IIL Dlouhodoby finan¢ni majetek 0 3.968.900 0 3.968.900
C. OBEZNA AKTIVA 8.491.233 728.648.940 8.491.233 728.648.940
C.L Zasoby 5.871.759 331.820.313 5.871.759 331.820.313
1. Material 2.898.261 83.546.640 2.898.261 83.546.640
2. Nedokonéena vyroby a polotovary 2.180.283 187.094.261 2.180.283 187.094.261
3. Vyrobky a zbozi 748.375 59.906.002 748.375 59.906.002
5. Poskytnuté zalohy na zasoby 44.840 1.273.410 44.840 1.273.410
C.II. Pohledavky 2.420.930 392.038.488 2.420.930 392.038.488
1. Dud. Pohledavky 306.657 15.320.993 306.657 15.320.993
2. Kratkodobé pohledavky 2.114.273 376.717.495 2.114.273 376.717.495
2.1. Pohledavky z obchodnich vztahi 1.956.000 328.919.135 1.956.000 328.919.135
2.4. Pohledavky ostatni 158.273 47.798.360 158.273 47.798.360
24.3. Stat - dafiové pohledavky 68.664 20.123.471 68.664 20.123.471
2.4.4. Kratkodobé poskytnuté zalohy 88.809 26.162.797 88.809 26.162.797
2.4.5. Dohadné cty aktivni 800 1.500.000 800 1.500.000
C.IV. PenéZni prostiedky 198.544 4.790.140 198.544 4.790.140
1. PenéZni prosttedky v pokladné 57.980 1.000.000 57.980 1.000.000
2. Penézni prostiedky na uétech 140.564 3.790.140 140.564 3.790.140
D Casové rozliSeni 29.133 2.500.000 29.133 2.500.000
1. Naklady ptistich obdobi 29.133 2.500.000 29.133 2.500.000
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Na aktivech je patrny rozdil v dlouhodobém majetku, ktery se v piipad¢ neziskani dotace
promitne do navysSeni celkovych aktiv na 2 177 991 435 K¢&. Jak popisuje vySe uvedena
tabulka, nejvétsi vliv na zvyseni aktiv ma navysSeni stavu hmotnych véci a jejich soubort,
jenz v piipadé tohoto konkrétniho projektu predstavuje meéfici a vyrobni stroje. Nové
budované stavby budou stat na pozemcich spolecnosti SUB, a.s., tudiz neovlivni ucetni
cenu pozemki. Cena dlouhodobého majetku vzroste v piipadé neobdrzené dotace
0 127 818 540 K¢. Obézna aktiva obou variant jsou odhadovand ve stejné vysi pro ob¢

varianty financovani.

Tabulka 30: Odhadovana pasiva moznych variant projektového financovani

(vlastni zpracovani)

Rozvaha - odh;((i)(l);a‘:l;( lé’aswa projektu e Al celkgzzfaitiav S Pr(z‘]:tl;tc?ez Celko;f())ftasz?v bez

Oznad. | PASIVA 141.874.503 2.050.172.895 269.693.043 2.177.991.435

A. VLASTNI KAPITAL 000 1.151.869.310 000 1.143.401.320

Al Zakladni kapital 0 561.733.000 0 561.733.000

1. Zakladni kapital 0 561.733.000 0 561.733.000

AL Azioa kapitalové fondy 0 737.070 0 737.070

A.IIL. | Fondy ze zisku 0 65.508.122 0 65.508.122
Vysledek hospodafeni minulych

ATV, |let 0 490.275.766 0 490.275.766

A.V. | VH b&zného @& Obdobi -21.517.716 33.615.352 -34.656.083 25.021.287

B.+C. | CIZI ZDROJE 141.874.503 898.303.585 269.693.043 1.026.122.125

B. Rezervy 2.868.892 22.280.465 2.868.892 22.280.465

C. Zavazky 139.005.611 876.023.120 266.824.151 1.003.841.660

C.L Dlouhodobé zavazky 134.283.737 425.782.514 261.211.469 552.710.246
Zavazky k uvérovym

2. institucim 132.555.908 251.206.041 259.356.081 378.006.214
Zavazky - ovladand nebo

6. ovladajici osoba 1.591.001 117.200.000 1.591.000 117.199.999

9. ZavazKy -ostatni 136.828 2.053.297 264.388 2.180.857

8. Odlozeny danovy zavazek 000 55.323.176 000 55.323.176

C.IL Kratkodobé zavazky 4.721.874 450.240.607 5.612.682 451.131.414
Zavazky k uvérovym

2. institucim 1.490.261 195.794.000 2.380.261 196.684.000

3. Kratkodobé prijaté zalohy 635.939 50.000.000 635.939 50.000.000

4. Zavazky z obchodnich vztaht 1.982.390 155.863.243 1.982.390 155.863.242

8. Zavazky - ostatni 613.284 48.583.364 614.092 48.584.172

D. Casové rozliseni 000 000 000 000

Na prvni pohled je patrné financovani projektu pouze cizimi zdroji a to v pfipadé¢ obou
variant financovani. V pfipad¢ negativni varianty vzrostou dlouhodobé bankovni tvéry od
bank na 378 006 214 K¢ jednak z divodu financovani dlouhodobych aktiv dlouhodobymi
zdroji, ale také z divodu uhrazeni zvySené ztraty zpusobené zvySenim ceny odpist a

nakladovych troki v ptipad€ negativni varianty.

Je zde patrny rozdil ztraty vysledku hospodateni ucetniho obdobi jednotlivych variant na

celkové finan¢ni vysledky spolecnosti. Z divodu uhrazeni vysSi ztraty vysledku
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hospodateni ucetniho obdobi vzroste Cerpani dlouhodobych, ale také kratkodobych

bankovnich avéru.

11.2 Doporuceni pro investory

Na zaklad¢ vSech popsanych analyz a jinych informaci (vykaz zisku a ztrat, rozvaha)
planované investice vyplyva, Ze investice je pfijatelnd a udrzitelnd. Investice spliiuje
vSechny pifedpoklady vynosnosti a to i1 v piipadé neziskdni dotace. Proto lze tento

investi¢ni projekt investorim doporucit.

V ptipad¢ negativniho vyvoje dojde k ristu nékladii a zadluzeni spolecnosti v disledku
hrazeni vysokych investicnich nakladl, které jsou oproti planované variant¢ témét
dvojnasobné. Stejné vysoky narlst zaznamenaji i nadkladové troky na cizi kapital. Nicméné
spole¢nost je dostatecné financné, technologicky a persondlné stabilni, nez aby ji tento
negativni vyvoj vaznéji poskodil. Navic je firma dostatecné zajisténa z pohledu odbytu a

diverzifikace produkce.

V ptipad€ planovaného vyvoje investicniho projektu se predpoklada nékolik prvnich let
projektu v Ucetni ztraté zplsobené vysokymi investicnimi ndklady v podobé velkych
odpist. Dle progndz spolecnosti 1ze za n€kolik let pocitat se zisky. Projekt predstavuje pro
spoleCnost dulezitou soucast strategie, na ktery budou v budoucnu navazovat dalsi
investi¢ni projekty zamétené na rozvoj podniku. V Disledku tohoto investi¢niho projektu

dojde k nartstu trzni hodnoty spolecnosti.

11.3 Prinos investice
Pfinos této investice spo¢iva v n¢kolika rovinach.

e Pro spolecnost Slovacké strojirny a.s. se jedna o ndstroj, jak do budoucna Iépe a
efektivnéji vyvijet produkty, které generuji jeji trzby a zisk. Zaroven se zde jedna o
nastroj pro posun k vysSi technické urovni spolecnosti, diky cemuz budou
planované produkty vytvaret vyssi pfidanou hodnotu. DalSim ptfinosem je rozsifeni
portfolia VaV c¢innosti pro vzajemné predavani poznatkli ze strojirenské Cinnosti
partnertl z podnikové, vyzkumné a vzdélavaci sféry. Ugelem projektu se tak stava
sblizovani 1 pfeddvani informaci a poznatkli z vyzkumu. Diky stabilnimu zdzemi a

dobrému technologickému vybaveni bude mozné vysledky rychle realizovat.
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e Pro mnoho studenttl, zde bude mnoho pfilezitosti kvalitniho vzdélani a pozdé&ji také
uplatnéni.

e Pro vefejnost bude fakticky pfinos projektu spocivat v moznosti zaméstnani a
stabilniho ekonomického riustu v kraji.

e Piinos stitu bude spocivat v ekonomickém a udrzitelném rlstu kraje, coz se
v neposledni fad¢€ odrazi na zamé&stnanosti a statnich pfijmech.

e Pro Evropskou unii, kterd se na projektu podili, jako spoluinvestor plyne nejvétsi
pfinos projektu v napliiovani jejich cilii operacniho programu Podnikani a inovace
pro konkurenceschopnost. Diky projektu bude dosazena konkurenceschopnost
na mezinarodni Grovni zaloZen4 na znalostech a inovacich.

e Dopad na Zivotni prostfedi bude neutralni. Budovy a zafizeni jsou navrzeny tak,
aby jejich dopad na Zivotni prostfedi byl minimalni. Energie na jejich provoz budou

ziskavany z udrzenych zdroju.
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ZAVER

Tato diplomova prace se zabyvala zhodnocenim investice do vyvojového a vyzkumného
zazemi ve spoleCnosti Slovacké strojirny, a.s. Tato investice je pro spoleCnost nutna,
jelikoz se uz tadu let spoleCnost potyka s nedostatkem vlastni vyzkumné a vyvojové
kapacity. Z tohoto diivodu v minulosti dochazelo, jak ke snizovani efektivity vyroby bézné
produkce, tak 1 neefektivnosti pii vyvojové ¢innosti. Projekt je rozdélen na dvé ¢asti. Prvni
¢ast se zabyva vybudovanim nové prototypové dilny na vyvoj a vyrobu jefabovych
systémi a vysokozdviznych ploSin. Soucésti tohoto projektu je i rekonstrukce a rozsiteni
vybaveni VaV kapacity v Celakovicich. Druha &ast projektu se zaméfuje na vybudovani
védecko-technického parku, tedy instituce, ktera v regionu v pldnované kapacité¢ zatim
neexistuje. Tento projekt se zaméfuje na spolupraci vyzkumnych a vyvojovych instituci
v tuzemsku 1 zahrani¢i. Cilem projektu je nabidka a ziskavani novych poznatkl a piijem

plynouci z novych inovaci i z ndjmu kapacit védecko-technického parku.

Hlavnim cilem této prace byla tvorba a zhodnoceni konkrétnich polozek financ¢nich vykazii
investice, jenz realizace projektu vyvolad. Tyto odhadované polozky jsou dilezité pro
spravné pochopeni finanéni a majetkové struktury projektu. Nésledné byly tyto
predikované polozky zakomponovany do odhadovanych finan¢nich vykazi celé

Spolec¢nosti, kde se ukazalo jaké konkrétni vysledky, ktera varianta ovliviiuje.

V projektové casti diplomové prace byla provedena financni analyza podniku pomoci
ukazatelll rentability, likvidity, a aktivity. Z této analyzy vyplynulo, Ze je spolecnost
finan¢n¢ stabilni. Dale byla provedena SWOT analyza, ze které nevysly vaznéjsi hrozby
projektu. Na zaklad¢ informaci od sledované spolecnosti a nasledném vypoctu hodnot
pomoci linedrniho trendu byly predikovany budouci ptfijmy a vydaje. Ve vedlejsim sledu
byly stanoveny primérné vazené naklady na kapital a vypocitany odpisy. Nasledné byl
projekt podroben hodnoceni investic pomoci statickych a dynamickych metod. Z vysledkti
téchto metod vyplynulo, Ze je projekt finanén€ vynosny a udrZitelny 1 v piipadé
nepiiznivého vyvoje.

Doufam, Ze 1 na zaklad¢ téchto vysledki bude realizace a provoz projektu uspésny. Jelikoz
je tento projekt velmi vyznamnym krokem do budoucna, a to nejen po finanéni strance.
Dale doufam ze, tato prace poslouzi v§em zucastnénym strandm projektu. At uz se jedna
o spole¢nost Slovacké strojirny a.s., Evropskou unii, banky, vyzkumné a vzdélavaci

instituce, zucastnéné podniky a vefejnost.
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SEZNAM POUZITYCH SYMBOLU A ZKRATEK

ARR
CF

CNB

CPK
CZ—NACE
IN

IRR

k

NPV
OP
PB
ROA
ROC
ROE
ROS
SUB, a.s.
UOHS
VaVv
VIK

VTP

WACC

(Avarage Rate of Return) - Primérné vynosové procento
Cash flow

Ceska narodni banka

Cisty pracovni kapitél

Klasifikace ekonomickych ¢innosti

Naklady na investici

(Internal Rate of Return) - Vnitini vynosové procento
Kapitalové naklady

Doba Zivotnost investice

(Net Present Value) - Cista sou¢asna hodnota
Operacni program

(Payback) - Doba navratnosti investice

Rentabilita aktiv

Rentabilita naklada

Rentabilita vlastniho kapitalu

Rentabilita trzeb

Slovacké strojirny, a.s.

Utad pro ochranu hospodatské soutéze

Vyzkum a vyvoj

Vyzkumné inovacni kapacity

Védecko-technicky park

(Weigted Avarage Coast of Capital) - Primérné vazené naklady na

kapital
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PRILOHA P III:PLAN DANOVYCH ODPISU DM MAJETKU
VARIANTA S POUZITIM DOTACI

Plan dariovych odpisit hmotného majetku (Karta majetku)

S;;’;'S”Ga 5 1 2 1 5 5
Rok rekt?:;:):;]ykce ” [?M ) za?itzr:rjﬁljh. ” D,NM ) VIK- VTP celkem
Celdkovice Celdkovice Brod Celdkovice novostavba novostavba
2017 211.093 1.295.782 109.784
2018 211.093 2.591.563 263.482
[ 2010 | 211003 | 2501563 | ooer0s0 | 263482 | a2a216 | 346269 | 12903703 |
2020 211.093 18.340.230 153.698 1.030.239 840.940 20.576.199
2021 211.093 18.340.230 1.030.239 840.940 20.422.502
2022 211.093 18.340.230 1.030.239 840.940 20.422.502
2023 211.093 18.340.230 1.030.239 840.940 20.422.502
2024 211.093 1.030.239 840.940 2.082.272
2025 211.093 1.030.239 840.940 2.082.272
2026 211.093 1.030.239 840.940 2.082.272
2027 211.093 1.030.239 840.940 2.082.272
2028 211.093 1.030.239 840.940 2.082.272
2029 211.093 1.030.239 840.940 2.082.272
2030 211.093 1.030.239 840.940 2.082.272
2031 211.093 1.030.239 840.940 2.082.272
2032 211.093 1.030.239 840.940 2.082.272
2033 211.093 1.030.239 840.940 2.082.272
2034 211.093 1.030.239 840.940 2.082.272
2035 211.093 1.030.239 840.940 2.082.272
2036 211.093 1.030.239 840.940 2.082.272
2037 211.093 1.030.239 840.940 2.082.272
2038 211.093 1.030.239 840.940 2.082.272
2039 211.093 1.030.239 840.940 2.082.272
2040 211.093 1.030.239 840.940 2.082.272
2041 211.093 1.030.239 840.940 2.082.272
2042 211.093 1.030.239 840.940 2.082.272
2043 211.093 1.030.239 840.940 2.082.272
2044 211.093 1.030.239 840.940 2.082.272
2045 211.093 1.030.239 840.940 2.082.272
2046 86.920 1.030.239 840.940 1.958.099
2047 000 1.030.239 840.940 1.871.179
2048 1.030.239 840.940 1.871.179
2049 000 000 000




PRILOHA P IV: PLAN DANOVYCH ODPISU DM MAJETKU

VARIANTA BEZ POUZITI DOTACI

Plan dariovych odpisii hmotného majetku (karta majetku)

skupina

odpisa 5 1 2 1 5 5
odpisy Rok rekonvstrl,che. x [?M y za?l’tzrg;? LaJh. < D,NM ) VIK- VTP - celkem
budovy Celdkovice | Celakovice Brod Celakovice novostavba novostavba

1 2017 211.093 2.591.563 219.568
2 2018 211.093 5.183.126 526.963
3 2019 211.093 5.183.126 | 18.134.160 526.963 837.110 692.539 25.584.991
4 2020 211.093 36.680.460 307.395 2.032.982 1.681.880 40.913.810
5 2021 211.093 36.680.460 2.032.982 1.681.880 40.606.415
6 2022 211.093 36.680.460 2.032.982 1.681.880 40.606.415
7 2023 211.093 36.680.460 2.032.982 1.681.880 40.606.415
8 2024 211.093 2.032.982 1.681.880 3.925.955
9 2025 211.093 2.032.982 1.681.880 3.925.955
10 2026 211.093 2.032.982 1.681.880 3.925.955
11 2027 211.093 2.032.982 1.681.880 3.925.955
12 2028 211.093 2.032.982 1.681.880 3.925.955
13 2029 211.093 2.032.982 1.681.880 3.925.955
14 2030 211.093 2.032.982 1.681.880 3.925.955
15 2031 211.093 2.032.982 1.681.880 3.925.955
16 2032 211.093 2.032.982 1.681.880 3.925.955
17 2033 211.093 2.032.982 1.681.880 3.925.955
18 2034 211.093 2.032.982 1.681.880 3.925.955
19 2035 211.093 2.032.982 1.681.880 3.925.955
20 2036 211.093 2.032.982 1.681.880 3.925.955
21 2037 211.093 2.032.982 1.681.880 3.925.955
22 2038 211.093 2.032.982 1.681.880 3.925.955
23 2039 211.093 2.032.982 1.681.880 3.925.955
24 2040 211.093 2.032.982 1.681.880 3.925.955
25 2041 211.093 2.032.982 1.681.880 3.925.955
26 2042 211.093 2.032.982 1.681.880 3.925.955
27 2043 211.093 2.032.982 1.681.880 3.925.955
28 2044 211.093 2.032.982 1.681.880 3.925.955
29 2045 211.093 2.032.982 1.681.880 3.925.955
30 2046 86.920 2.032.982 1.681.880 3.801.782
31 2047 000 2.032.982 1.681.880 3.714.862
32 2048 2.032.982 1.681.880 3.714.862
33 2049 000 000 000




PRILOHA P V: VYPOCET KRITICKE CESTY PROJEKTU VIK A
VTP POMOCI METODY PERT

Vypocet hodnot kritické cesty projektu VIK

04-15-2019| Activity | DOn Critical | Activity | Earliest | Earliest | Latest | Latest | Slack
04:39:13 Mame Path Time Start | Finizh | Start | Finizh |[L5-E5S)
1 A Yes 45 1] 45 0 45 1]
2 B Yes 7 45 52 45 52 1]
3 C Yes 110 h2 162 52 162 1]
4 D Yes 7 162 169 162 163 1]
5 E Yes 20 1639 1839 169 183 1]
b F Yes 7 189 196 189 196 1]
¥ G Yes 152 196 348 196 348 1]
8 H Yes 222 348 570 348 570 1]
9 | Yes 20 570 590 h70 530 1]
10 J Yes 12 590 602 h90 602 1]
11 K Yes 111 602 713 602 F13 1]
12 L Yes 84 713 797 13 797 1]
13 M Yes 158 797 955 797 955 1]
14 N Yes 7 955 962 955 962 1]
15 1) Yes 114 962 1076 962 1076 1]
Project Completion Time = 1076 dayps
Mumber of Cntical | Path(s] = 1

Vypocet kritické cesty projektu VTP

04-15-2019| Activity | On Critical |Anl_i\rity Earliest | Earliest | Latest | Latest| Slack
05:11:21 Mame Path Time Start | Finish | Start | Finigh | (LS-ES)
1 A Yes 299 i] 293 [1] 299 [1]
2 Yes 40 299 339 299 339 0
3 Yes 32 339 n 33 3N 0
4 Yes 3 an 402 an 402 0
5 E Yes 60 402 462 402 462 0
6 F Yes 15 462 477 462  AT7T 0
7 G Yes 5 477 482 477 482 0
] H Yes 15 482 497 482 497 [i]
9 | Yes 30 437 527 437 527 0
10 J Yes 26 527 553 527 553 0
11 K Yes 10 553 563 553 563 0
12 L Yes 5 563 568 563 568 0
13 M Yes 9 568 577 568 577 0
14 N Yes 40 577 617 577 617 0
15 o Yes 10 17 627 617 627 0
16 P Yes 20 627 647 627 647 [1]
17 Q Yes 10 647 657 647 657 0
18 R Yes 30 657 BT 657 687 0
19 5 Yes 22 687 709 6B7 709 0
20 T Yes 12 709 i 03 72 0
21 u Yes 5 rrdl 726 721 726 0
22 v Yes 40 726 766 726 766 0
23 W Yes 20 766 786 766 786 0
24 x Yes 5 786 in 786 7N 0
25 Y Yes 140 7N R E] FE 93 0
Project Completion Time = LEY| days
IMumber of| Critical  Pathls] = 1
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