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ABSTRAKT

Diplomova prace je zamétfena na hodnoceni ekonomické efektivnosti investi¢niho projektu
spolecnosti XY, s.r.0., kterym je vystavba foliového skleniku pro celoro¢ni péstovani jahod.
Prace se sklada z teoretické a praktické casti. Teoreticka Cast se zabyva problematikou
investic, véetné Clenéni a fazi investi¢nich projektli, metoddm hodnoceni investic, zdroji
financovani investic, rizikim plynouci z investice a finan¢ni analyze. Prakticka Cast
predstavuje spoleCnost a je provedena analyza jeji stavajici financni situace. Daéle je
charakterizovan investicni projekt, moznosti jeho financovani, stanoveni penéznich piijmu
a kapitalovych vydaji. Zavér prace tvoii celkové shrnuti vysledkii a mé doporuceni pro
spole¢nost. Piinosem této prace je vypracovani investiéniho projektu a zhodnoceni jeho

efektivnosti.

Kli¢ova slova: investice, financovani, hodnoceni investice, investicni projekt, finan¢ni

analyza

ABSTRACT

The Diploma thesis is focused on the evaluation of the economic efficiency of on the
investment project of the company XY, s.r.o. The project is the construction of a foil
greenhouse for year-round strawberry cultivation. The thesis consists of a theoretical and
practical part. The theoretical part deals with investment issues, including the division and
phases the investment project, methods of investment evaluation, sources of investment
financing, risks connected with the investment and financial analysis. The practical part
introduces the company and analyses its current financial situation. Furthermore, the
investment project, its financing options, determination of cash receipts and capital
expenditures are characterized. The thesis concludes with an overall summary of the results
and recommendations for the company. The contribution of this work is the elaboration of

the investment project and the evaluation of its effectiveness.

Keywords: investment, financing, investment assessment, investment project, financial

analysis
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UvVOD

Investi¢ni rozhodovani je velmi obtizny proces, ale zaroven patii k dilezitym manazerskym
rozhodnutim. V dnes$ni dobé investovani piedstavuje zasadni faktor, ktery dokaze ovlivnit
budouci schopnost spole¢nosti prosadit se na trh. Spravné rozhodnuti o investi¢nim projektu
a jeho realizaci miize spolecnost posunout vyraznym zptisobem dopiedu oproti svym

konkurentum.

Diplomova prace na téma ,,Hodnoceni investi¢niho zaméru ve vybrané spolecnosti® se
zamétfuje na komplexni hodnoceni investice spolecnosti, jez se tyka vystavby nového
foliového skleniku pro celoro¢ni péstovani jahod. Vypocty jsou provadény na zaklade
teoretické ¢asti diplomové prace. Pro hodnoceni efektivity investice jsou pouzity statickeé i

dynamické metody.

Nejdiive byla zvolena vhodna spolecnost, kterda v budoucnosti planovala investici. Po
odborné konzultaci s managementem firmy jsme se dohodli formou brainstormingu na
konkrétni investici do dlouhodobého majetku. V piipad¢, Ze se spolecnost rozhodne ptijmout
investi¢ni projekt, dojde ke zvyseni trzeb, ziskovosti podniku a jeji konkurenceschopnosti.

Vysledek modernizace bude zasahovat do rozsahlého ¢asového obdobi v budoucnu.

4

Prace se sklada z teoretické a praktické Casti. Teoreticka Cast je vénovana teoretickym
vychodiskim problematiky investic, v€etné €lenéni a fazi investi¢nich projektli, metodam
hodnoceni investic, zdroji financovani investic, rizikim plynouci z investice a finan¢ni

analyze.

V praktické ¢asti jsou aplikovany poznatky zjiSténé po provedeni kritické literarni reSerSe.
Prakticka cast je sloZena z analytické a projektové casti. V analytické Casti je nejprve
predstavena spolecnost XY, s.r.0. a nasledné je zhodnocena pomoci vnitinich a vnéjSich

faktori uspésSnosti podniku za pomoci analyzy SWOT.

V projektové €asti je charakterizovan investi¢ni zdmér pro dva modely foliovych skleniki.
V této Casti jsou popsany moznosti financovani investice a jsou stanoveny veskeré vstupni
veli¢iny. Mezi né patii odhadované penézni trzby a provozni ndklady pro stanoveni

penéznich tokl plynouci z investice a pro jednotlivé metody hodnoceni efektivnosti investic.

Zaver prace pak tvori celkové shrnuti vysledki a mé doporuceni pro spolecnost. Pfinosem

této prace je vypracovani investi¢niho projektu a zhodnoceni jeho efektivnosti.
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CILE A METODY ZPRACOVANI PRACE

Hlavnim cilem této prace je navrhnout investi¢ni zamér a komplexné vyhodnotit jeho
efektivnost. Mezi primarni cile patii predstaveni investicniho projektu, nasledné
vypracovani ekonomické studie investice, ktera zahrnuje predpoklédany odhad penéznich
trzeb, provoznich nakladl a stav penéznich tokli plynouci z investice. Sekundarnim cilem je

zhodnotit finan¢ni situaci spolecnosti na zéklad¢ financni analyzy.

Dal$im dil¢im cilem je vybrat vhodna odborna teoretickd vychodiska k dané problematice,
a to na zaklad¢ literarni reSerSe Ceskych a zahrani¢nich zdroja, které budou predstavovat
dobry zaklad pro praktickou c¢ast. Mezi dal$i dil¢i cile patii vyhodnoceni investi¢niho

projektu a posouzeni ekonomickych pfinosii a mozna rizika investice.

Analytickd ¢ast je zpracovana na zdkladé vybrané spolecnosti XY, s.r.o. Pro provedeni
zhodnoceni vnitinich a vnéjSich faktord uspésnosti podniku bylo potieba provést konzultace
s odbornymi pracovniky spole¢nosti, aby mohla byt vyuzita metoda SWOT. Pro zhodnoceni
finan¢ni situace spole¢nosti je pouZita finan¢ni analyza, kterd vychazi z vefejn¢ dostupnych
dat, jako jsou finan¢ni vykazy a vyrocni zpravy spolecnosti. Finan¢ni zdravi spole¢nosti je
posouzeno na zakladé absolutnich ukazateltl, tj. horizontalni a vertikalni analyzy rozvahy
a vykazil zisku a ztraty. Dal$i pouZzitou analyzou je analyza pomoci pomérovych ukazatelt,
které zahrnuji ukazatele rentability, zadluZenosti, likvidity a aktivity. Dale je provedena

analyza rozdilovych ukazatell, kde je provedena analyza €istého pracovniho kapitalu.

Projektova cast se sklada z dat nezavazné poptavky od dodavatele FARMER Tunele
Foliowe. Déle sestava z dat, které byly ziskany na zaklad€ nestandardizovanych rozhovort
s odbornym personalem spolecnosti a z dat internich dokumentti spole¢nosti. Pro zhodnoceni
efektivnosti investicnich projektll jsou pouzity statické a dynamické metody. V ramci
statickych metod jsou vypocteny ukazatele vynosnosti investice a doba navratnosti investice.
Co se ty¢e dynamickych metod, jsou vyuzity ukazatele jako Cista soucasnd hodnota a index

ziskovosti.

Zavér prace pak tvoii celkové srovnani jednotlivych vysledki metod hodnoceni efektivnosti

investic a mé doporuceni pro spole¢nost.
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I. TEORETICKA CAST
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1 INVESTICE A INVESTICNI ROZHODOVANI

Prvni kapitola diplomové prace se vénuje vysvéetlenim zékladnich pojma, které souviseji
s investicemi a investicnim rozhodovanim. V odborné literatuie 1ze najit mnoho definic

investic, ale ndm budou postacovat nize uvedené klasifikace investic.

1.1 Pojeti investic

Dle Valacha (2010, s. 18) se ¢leni zékladni pojeti investic z hlediska makroekonomického

a mikroekonomického.

1.1.1 Makroekonomické pojeti investic

Jak uvadi Poldch (2012, s. 1) investice jsou velmi specifickym faktorem pro rozvoj
ekonomiky. V podnikové teorii je investice chapana jako odlozZena spotieba, za o¢ekavanym

ucelem vyssiho uzitku v budoucnu.

Z makroekonomického pohledu lze rozlisit investice na hrubé a Cisté. Hrubé investice
zobrazuji narast kapitalovych statkl za konkrétni casové obdobi. Tyto investice obsahuji
priristky dlouhodobého hmotného a nehmotného majetku a dale priristky zasob. Mira
investic se vyjadruje jako podil celkovych hrubych investic na hrubém domécim produktu.
Cisté investice jsou chapany jako celkové investice snizené o odpisy majetku. Efektivita
kapitalovych statki se vyjadiuje jako pomér hrubého doméciho produktu k vysi

kapitalovych statkt (Valach, 2010, s. 18-39).

1.1.2 Mikroekonomické pojeti investic

V ekonomické teorii rozumime pod pojmem investice veSkeré statky, které nejsou pro
okamzitou spotiebu, ale pro budouci vyrobu jiného zbozi. Podnikové investice lze
charakterizovat jako ,,jednordazové kapitalové vydaje, které budou generovat penézni prijmy
béhem delsiho casového obdobi (podle predpokladané doby ekonomické zZivotnosti

dlouhodobého majetku). ““ (Poléach, 2012, s. 4-5)

KaZzdy podnikatelsky subjekt by mél zvazit fadu faktord, které mohou vyznamné ovlivnit
miru zhodnoceni kapitdlu, predevS§im kratkodobou, dlouhodobou prosperitu a stabilitu

spolecnosti (Polach, 2012, s. 4-5).
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1.2 Klasifikace investic

Podle autora Bambaska (201, s. 27) je pod pojmem investovani identifikovana konkrétni
¢innost, béhem které mohou lidé kontrolovat sviij investicni vysledek, a dale mohou
predvidat, co se nastane v budoucnu s jejich investici. Naopak, nékteti lidé se domnivaji, ze
samotn¢ investovani je pouze o dlouhodobém ukladani finan¢nich prostedk, ale neni tomu
tak. Pfi investovani je totiz velmi obtizné spravné¢ rozhodnout, do jaké oblasti investovat své
volné financ¢ni prostfedky, a to zejména z toho diivodu, Ze moznosti je mnoho.

Lustig (2013) tvrdi, ze zakladnim principem investovani je vyssi o¢ekavany vynos, ktery
vyzaduje vy$$i miru rizika. Synek a Kislingerova (2015, s. 293) rozd€luji investice
z hlediska ucetnictvi do tfi kategorii, kterymi jsou: hmotné, financni a nehmotné investice.

Dalsi rozdéleni investice je z hlediska rozsifeni ¢i obnovy vyrobni kapacity podniku:

rozvojové, obnovovaci a mandatorni investice. Dal$i ¢lenéni je podle vécné naplné.
Clenéni z hlediska tcetnictvi:

e /imotné investice — to jsou investice, které vytvareji ¢i rozSifuji vyrobni kapacitu

podniku;
e financni investice — znamenaji nakup cennych papird, obligaci, akcii a piij¢eni penéz;

e nehmotné investice — vyjadiuji nakup know-how, vydaje na vyzkum a vyvoj,
vzdélavani a socidlni rozvoj (Fotr a Soucek, 2011, s. 17; Synek a Kislingerova, 2015,

s. 293).
Clenéni dle vztahu k rozvoji podniku:

e rozvojové investice — jednd se o rozsifeni vyrobni kapacity, spusténi novych

technologii, které poskytuji vyssi trzby;
e obnovovaci investice — ptedstavuji celkovou obnovu zastaralych vyrobnich zatizeni;

e mandatorni (regulatorni) investice — cilem nejsou zadné piimé ekonomické efekty,
musi byt uskuteCovany v  mezich zdkonl, nafizeni ¢i  smérnic

(Fotr a Soucek, 2011, s. 17; Synek a Kislingerova, 2015, s. 293).
Clenéni investice podle vécné naplné:

e zavedeni novych technologii — tyto typy projektl obvykle zahrnuji investice do

novych vyrobnich zatizeni;
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e vyzkum a vyvoj novych vyrobkii a technologii — vysoce rizikové projekty, obtizné

hodnotitelna ekonomicka efektivita;

e inovace informacnich systéemu, resp. zavedeni informacnich technologii — tyto

projekty se obtizn¢ hodnoti z hlediska ekonomické efektivnosti;

e zvwySeni bezpecnosti provozu a bezpecnosti prace - Casto se déje s projekty,
u kterych je tézké posoudit ekonomickou vykonnost za ucelem vycisleni jejich
pfinosi;

e snizeni negativniho vlivu na Zzivotni prostiedi — obtizné ekonomické hodnoceni

ekonomické efektivity, zvySeni bezpec¢nosti provozu a prace;

o infrastrukturni projekty — uskuteCnéni pro vétSi projekty, napf. vystavba

inzenyrskych siti, energetickych zatfizeni (Fotr a Soucek, 2011, s. 17).

1.3 Investi¢ni rozhodovani

Investi¢ni rozhodovani je jednim z nejvyznamnéjSich druh manazerskych rozhodnuti, jehoz
naplni je ude€lat spravné kroky a rozhodnout zda pfijmout ¢i zamitnout jednotlivé investi¢ni
projekty (DluhoSova, 2021, s. 128). A proto by mél kazdy prosperujici podnik rozhodné
planovat rozpocet kazdodennich aktivit podniku, dale vytvaret investi¢ni plany na opravy

majetku a rozsifeni jméni podniku (Tausl Prochdzkova a Jelinkova, 2018, s. 158).

Spoluautofi Brealey, Stewart, Myers, Allen (2020) na investi¢ni rozhodnuti rovnéz nahlizi
jako na jednu z esencidlnich ¢asti kazdé korporace. Vétsina velkych korporaci ptipravuje
ro¢ni kapitalovy rozpocet, kde je uveden seznam velkych investi¢nich projektl, které musi

byt nejprve schvaleny.

Tettevova (2006, s. 11) a autofi Hrdy a Kerchovska (2013, s. 134) charakterizuji investi¢ni
rozhodovani jako hlavni aktivitu organizace, kterd ma rozhodny dopad na trzni hodnotu.
Investiéni rozhodovéani napomahd spravné rozhodnout jednak rozsah finan¢nich prostredki,
které je zapotiebi investovat a také urCit do ¢eho tyto penézni prostfedky investovat tak, aby

pfedmétnd investice v budoucnu pfinesla vyssi vynos.

Dle Fotra a Soucka (2011, s. 16) plni investi¢ni rozhodovani strategickou funkci, ktera by
méla vychazet z firemni strategie a zaroven tak pfispivat k jeji realizaci. Firemni strategie

stanovuje strategické cile podniku a jednotlivé postupy k jejich dosazeni. Ze strategickych



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 16

firemnich cili by neméla vychazet pouze ptiprava, hodnoceni a vybér investi¢nich projekti,

ale v potaz by m¢ly byt brany jednotlivé ¢asti strategie, mezi které patfi:

e wrobkovad — kam spadaji veskeré podporované vyrobky a sluzby firmou;

marketingova — orientace firmy na konkrétni trhy, jakym zptisobem se na trh dostat;
e inovacni — vyvoj technologie, procesu a produktii;

e financni — finan¢ni struktura zdroji podniku;

persondalni — kategorie pracovnikd, jejich znalosti, o které se opte firma;

zasobovaci — zékladni druhy vstuptl a zptsoby jejich zabezpeceni.

1.4 Faze investi¢niho projektu

Jednotlivé faze investi¢niho projektu zahrnuji zacatek ptipravy az po samotnou realizaci
projektu od stanoveni urcité¢ zakladni koncepce projektu az po ukonceni jeho provozovani
a likvidaci. Je mozné ji chapat jako urcitou posloupnost ¢tyt zdkladnich fazi investi¢niho
projektu. Do jednotlivych etap Zivotniho cyklu investice patfi: predinvesti¢ni neboli
ptipravna faze, investi¢ni neboli projektova faze, provozni faze a likvidacni faze. Kazda faze
je bréna jako dilezita pro uspéch danc¢ho projektu. Nejvétsi pozornost by meéla byt
sméfovana na prvni predinvesti¢ni fazi. A to z prostého divodu, Ze GspeSny ¢i netispéSny
investi¢ni projekt bude zalezet na dostatecnych marketingovych informacich, finan¢nich
a ekonomickych zdroji, které jsou sesbirdny béhem piedprojektového zkoumani a tvorby

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

Autorka Scholleova (2009, s. 16) investi¢ni proces rozdéluje do péti etap. Pocatecni Ctyfi
etapy jsou stejné, jak uvadi autoti Fotr a Soucek. Posledni patou fazi, kterou uvadi autorka
Scholleova, je postinvesticni audit. Pat4 etapa nesouvisi s celym procesem, ale umoziuje
podnikiim vc€asnou a kvalitni implementaci, kterd mtize vést k lepSimu rozhodovéni
a fizeni dalSich Cinnosti.

Synek a Kislingerova (2015, s. 294) rozd€luji cely proces investicniho projektu pouze do
Ctyt hlavnich ¢asti, ztotoznuji se tedy s rozdélenim projektu, jaké maji Fotr a Soucek

(2011, s. 23).
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Prizkumna studie
1 ! PREDPROJEKTOVA
Studie proveditelnosti — ey
Zakladni technicka specifikace —
Uvodni projekiova dokumentace —
Provadéci projektovd dokumentace | ——
PROJEKTOVA PRIPRAVA
1 A REALIZACE VYSTAVBY
Nékup slu?eb a zafizeni e
Vystavba —>
Spuiténi a najet| —>
Udr2ba zafizeni — PROVOZ
VyuZivani zahizeni —
Zastaveni provozu zafizeni =
' ODSTAVENI

Likvidace zafizeni —

Obrazek 1 Stadia Zivota projektu (Fotr a Soucek, 2011, s. 24)

1.4.1 Predinvesti¢ni faze

Predinvesti¢ni faze projektu vétSinou obsahuje identifikaci piileZitosti, predbézny vybér
a rovnéz piipravu dan¢ho projektu obsahujici analyzu jeho variant. Pfi tomto postupu
jednotlivych kroki by mélo byt dosazeno spravného planovani a realizace investi¢niho
projektu. Po néasledném detailnim hodnoceni ¢i zajiSténi vSech relevantnich technickych,
finan¢nich a ekonomickych informaci, pfichazi rozhodnuti o realizaci ¢i zamitnuti projektu.
Tato faze je velmi diilezita, protoze je v ni rozhodovano o budoucim uspéchu ¢i neuspéchu
konkrétniho investi¢niho projektu. Dalsi dlleZitou €asti je planovani budoucich investi¢nich
vydajii a penéznich piijmu z investice.

Hlavnim informa¢nim zdrojem pro hodnoceni investicniho projektu je prizkumna studie,
studie proveditelnosti a zakladni technicka specifikace. V ptipad¢€, ze je investicni projekt

schvalen, nasleduje dalsi krok a to postoupeni do investi¢ni faze (Fotr a Soucek, 2011,

s. 23-24; 26-32).
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1.4.2 Investiéni faze

Investi¢ni faze obsahuje zpravidla etapu projekéni a realizacni, ¢imz se rozumi obdobi od

zacatku investi¢ni vystavby projektu do zahdjeni jeho provozu (Slavik, 2013, s. 72).

V této fazi maji veétsi pomér celkové vydaje nad penéznimi piijmy. Kromé kapitalovych
vydaji na pofizeni investice sem patii 1 vydaje, které souviseji se startem vyroby

(Scholleova, 2009, s. 34).

1.4.3 Provozni faze

Tato faze zalind uvedenim do skuteCného provozu a postupné se spousti instalované
jednotky na projektovou kapacitu. Etapa provozu zahrnuje nejen bézny provoz dokonc¢eného
bloku, ale 1 jeho postupné zlepSovani, zejména spravnou udrzbu bloku. Tato udrzba na jedné
strané piedstavuje obrovské naklady a na strané druhé zajist'uje udrzbu po dostatecné dlouhy
zivotni cyklus projektu. Spolehlivé a bezpecné pouzivani projektu béhem jeho Zivotniho
cyklu. Na konci Zivotnosti projektu je ¢asto nutné demontovat postavené zatizeni. Tim se
dostavame do posledni faze, ktera je nazyvana jako ukonceni provozu a likvidace projektu

(Dluhosova, 2010, s. 133).

1.4.4 Ukonceni provozu a likvidace

Dalsi faze predstavuje zavéreCnou etapu zivotniho cyklu projektu. Zahrnuje zejména
zastaveni vyroby a ¢innosti, které souviseji s ukon¢enim investice. Lze poukdzat na prodej
likvidovaného majetku a souvisejici naklady, napt. demolice zatizeni, obnova pozemku
a prodej prebytecnych zasob. Rozdil mezi pfijmy a vydaji likvidace investice piedstavuje
likvida¢ni hodnotu projektu, ktera je soucasti cash flow v poslednim roce Zivotnosti projektu

(DluhoSova, 2010, s. 133).

Ani v posledni etapé investi¢niho projektu nelze zapomenout na ndklady spojené s likvidaci
techniky, opravami piivodni zéstavby apod. Na druhou stranu lze pocitat s prodejem
likvidované techniky nebo alespon s ¢asti moznych vynost jako ptijem, napfi. Srotovné (Fotr

a Soucek, 2011, s. 24-25).
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2  ZDROJE FINANCOVANI INVESTIC

Podnik se nejprve musi rozhodnout, zda uskutecni konkrétni investi¢ni projekt, nasledné

podnik vybere konkrétni zdroje financovani na danou investici (Valach, 2010, s. 46).

Obecné 1ze fici podle Fotra a Soucka (2011, s. 44), ze financovani firemnich investic jde
oznacit za participativni aktivitu ziskani finan¢nich zdrojii (kapitalu a penéz) pro zalozeni,
provoz a rozvoj spolecnosti v potfebném case a struktufe za nejlepsi pofizovaci cenu

a stanovenou cenu za uzivani (cena kapitalu, WACC).

Obecné je mozné financni zdroje podniku rozdé€lit do dvou hledisek. Prvni hledisko je
finan¢ni, které obsahuje udaje z rozvahy, a to konkrétné pasiva. Z hlediska finan¢niho
definuje Hrdy a Krechovskd (2013, s, 84) ,, Zdroje tvorby penézinich prostredkii
a podnikového kapitalu. “ Dal§im hlediskem je Gcetni pojeti, které zahrnuje udaje z rozvahy,
konkrétn¢ pasiva, kterd jsou vnimany jako zdroje kryti podnikového majetku. Podle Hrdého
a Krechovské (2013, s. 84) predstavuje ,, Souhrn vsech penéz vazanych v celkovéem majetku

‘

podniku k urcitemu casovému okamZiku. *
Zdroje financovani investi¢nich projektl lze klasifikovat nékolika zplsoby, z nichz
nejdulezitéjsi je, kde se tyto penézni zdroje ziskéavaji. Fotr a Soucek (2011, s. 45) uvadéji
rozdéleni zdroji z hlediska lokality na interni zdroje financovani a externi zdroje

financovani. Jak uvadi autofi Tausl Prochazkova a Jelinkovd, (2018) ¢lenéni finan¢nich

zdrojii sou déleny z hlediska vlastnictvi na vlastni zdroje a cizi zdroje.

2.1 Clenéni finanénich zdroji

Pokud se podnik rozhodne investici financovat z dlouhodobych zdrojli, musi nasledné zvazit,

jaké zdroje z nize uvedenych vyuzije:
e 7 hlediska vlastnického,
e 7 hlediska zplsobu ziskavani.

Z hlediska vlastnického jsou finan¢ni zdroje rozd€leny na vlastni zdroje a cizi zdroje, avSak
vlastni zdroje jsou dlouhodobé zdroje s nulovou dobou splatnosti. Cizi zdroje mohou byt

jak, dlouhodobé tak kratkodobé.

Z hlediska zpusobu ziskavani jsou ¢lenény finan¢ni zdroje na interni (vnitni) a na externi

(vnéjsi).
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Jestlize organizace vi, ze existuji dvé hlediska dlouhodobych finan¢nich zdroji pro ucely
financovani investic, je tieba zvazit a vybrat, jaké rozdé€leni bude pouzivat pro uzivani

investi¢niho rozhodovani (Hrdy, 2019, s. 97-98).

2.1.1 Interni zdroje financovani

Mezi interni neboli vnitini zdroje financovani investic jsou zahrnuty, tyto vlastni zdroje

financovani investic v podniku mezi, které patii:

Odpisy, které definuji ¢ast ceny dlouhodobého hmotného a nehmotného majetku, ktery
v pritbéhu doby zivotnosti vstupuje do provoznich nakladi podniku. Mezi internimi zdroji

financovani maji odpisy velmi rozhodujici vahu (Hrdy, 2019, s. 100).

Nerozdéleny zisk né¢kdy byva oznacovan jako zadrzeny zisk. Vznikd ze zisku po zdanéni,

nebot’ neni pouzit na vyplatu dividend nebo na tvorbu fondl ze zisku (Valach, 2010, s. 355).

Rezervni fondy piedstavuji cast zisku spolecnosti, kterou si spole¢nost nechava jako
ochranu pred vznikem rizik. Do urcité doby mohou byt pouzity jako interni zdroj

financovani rozvoje (Valach, 2010, s. 359).

2.1.2 Externi zdroje financovani

vydané a prodané obligace, splatkovy prodej, leasing (Synek a Kislingerova, 2015, s. 295).
Cizi zdroje financovani jsou rozd€leny nasledovné:

Obligace neboli dluhopis neni tak obvyklou formou financovani investi¢nich projekta.
Definuje dluhovy cenny papir, které jsou vydavany podnikatelskymi subjekty, ktery

zavazuje emitenta vyplatit jeho majiteli penézni obnos (Fotr a Soucek, 2011, s. 50).

Bankovni avéry mohou byt poskytovany v podobé¢ kratkodobych a dlouhodobych uvéra.
Véfitelé si musi zjistit veSkeré informace o potencidlnim dluZznikovi, pomoci analyzy
finan¢niho hospodaieni se urci bonita dluznika, zda je sprdvné rozhodnuti mu poskytnout

uvér (Fotr a Soucek, 2011).
Leasing je pronajem riiznych zafizeni (napi. aut, stroji, budov a dalSich) poskytovanych
finan¢nimi institucemi. Leasingové spolecnosti poskytuji tfi druhy leasingu — financni,

operativni a zpétny leasing (Scholleové, 2009, s. 189-190).
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2.2 Penéini toky pro hodnoceni investic

Penézni tok neboli cash flow z investi¢niho projektu vyjadiuje kapitalové vydaje a penézni
piijmy, které byly vyvolany v prib¢hu vystavby, provozu a pii likvidaci investice (Fotr
a Soucek, 2011, s. 93). Nejprve je dulezité charakterizovat jednotlivé vstupni veli¢iny, které
jsou potieba pro hodnoceni investic¢nich projekti. Mezi tyto veli€iny patii kapitalové vydaje
a penézni prijmy. Proces hodnoceni efektivnosti investic zahrnuje stanoveni kapitalovych
vydajii na investice, odhad budoucich finan¢nich piijmt, které pfinesou investice (Synek

a Kislingerova, 2015, s. 296-297).

2.2.1 Kapitalové vydaje

Jak uvadi Valach (2011, s. 28) ,, kapitdlové vydaje jsou veskeré penézni vydaje vétsiho
rozsahu, které by se mély preménit na penézni prijmy v delsim casovém horizontu.” Pii
zjistovani kapitdlovych vydaji je tfeba déavat pozor na znaménka, piedevS§im
zohlednovat u danového efektu. Na kapitalové vydaje 1ze pohlizet ze dvou thli pohledu,
a to z metodiky platné pro Ceskou republiku a z mezinarodni metodiky (Hrdy a Stafikova,

2019, s. 19-20).

Kapitalové vydaje jsou vypocteny dle Valacha (2010, s. 67) pomoci nasledujiciho vzorce:

K=1+0-P%D (1)
kde K kapitalovy vydaj,
I vydaj na pofizeni dlouhodobého majetku,
O vydaj na trvaly prirastek cistého pracovniho kapitalu,
P pfijem z prodeje nahrazovaného dlouhodobého majetku,

D danové efekty.
2.2.2 Penézni prijmy
Podle autora Hrdého (2019, s. 21) penézni piijmy z investice predstavuji obsahlejsi pojeti
nez je zisk, zahrnuji také odpisy a dalsi polozky jako piirtistek CPK. Je tieba vzit v ivahu,
ze odpisy fixniho majetku jsou sice ndklad, ale nejsou penéznim vydajem. Tudiz odpisy jsou
pfipocitany k penéZnimu pfijmu z investice.
Dle Hrdého (2019, s. 21) jsou vypoc€itany penézni piijmy nasledovné:

P = &isty zisk + odpisy ¥ CPK + PCDZ + DE (2)
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kde P penézni piijem z investice,
CPK piirastek &istého pracovniho kapitalu,
PCDZ prodejni cena daného zafizeni koncem zivotnosti,
DE  danovy efekt z prodeje DM koncem Zzivotnosti.

Pro potiebu jednotlivych vypocta statickych a dynamickych metod hodnoceni investi¢nich
projektl je dilezité znat veliCiny, jako jsou doba Zivotnosti konkrétni investice, kapitalové
vydaje, penézni pfijmy plynouci z investice a diskontni faktor (Valach, 2010,

5. 61-62).



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 23

3 PODSTATA FINANCNI ANALYZY

Financ¢ni analyza vyjadiuje schopnost zhodnotit finan¢ni hospodaieni spolec¢nosti, zda byly

splnény stanovené plany (Knapkové, Pavelkova a Stekra, 2017, s. 17).

Dle Synka (2010, s. 253) musi byt jakékoliv finan¢ni rozhodovani podlozeno finan¢ni
analyzou. Vysledné hodnoceni finan¢ni analyzy dle Blocka, Hirta a Danielsena (2014, s. 45)
napomaha identifikovat potencionalni nedostatky, a zaroven tyto vysledky poskytuji urcitou

zpétnou vazbu spolecnosti.

Jak uvadi Ruckova (2015, s. 20) finan¢ni analyza patii mezi diilezitou ¢ast finan¢niho fizeni
a je velmi uzitenym vychodiskem pro sestaveni finan¢niho planu. Zakladnim ukolem

finan¢ni analyzy je posouzeni finan¢niho zdravi firmy, a to v téchto ¢tyfech krocich:
1. Posouzeni situace dle vybranych ukazatela
2. Podrobngjsi rozbor z ptedeslych poznatkli prvniho kroku
3. Vénovani pozornosti negativnim jevum, diky piedeslym krokiim

4. Podnét na konkrétni opatteni a posouzeni danych rizik.

3.1 Zdroje informaci pro finan¢ni analyzu

Dle Knapkové, Pavelkové a Stekra (2017, s. 24) jsou data pro finanéni analyzu Eerpany

z uvedenych ucetnich vykazi:
- rozvaha,
- vykaz zisku a ztraty,
- prehled o penéZnich tocich.

Rozvaha, vykaz zisku a ztraty a prehled o penéZnich tocich jsou velmi podstatnym zdrojem
finan¢ni analyzy. Veskeré ucetni vykazy musi byt fddn¢ analyzovéany a jednotlivé polozky
uvedené v zékladnich vykazech spole¢nosti musi byt prozkoumény z hlediska kontextu,

propojeni a vyvoje (Mayo, 2019, s. 137).

3.2 Metody a ukazatele finan¢ni analyzy

Ukazatele finan¢ni analyzy lze ziskat pfimo z polozek ucetni zavérky nebo z jinych zdroja.

Finan¢ni ukazatele jsou zdkladnimi nastroji jednoduché finan¢ni analyzy, nebot’ poskytu;ji
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odpovédi na rizné otazky souvisejici s finanénim zdravim firmy (Scholleova, 2017,

5. 703-704).

Zékladni rozdé€leni ukazatelti uvadi autorka Rackova (2021, s. 46) na absolutni, pomé&rové

a rozdilové ukazatele.

3.2.1 Absolutni ukazatele

Krauserova (2013, s. 140) uvadi, Zze pro zpracovani celkové finan¢ni analyzy podniku
predstavuje diilezitou cast financniho planu horizontélni a vertikalni analyza. Tyto analyzy

jsou nejvice pouzivané v praxi, a to konkrétné v oblasti finan¢ni analyzy.
Horizontalni analyza

Horizontalni analyza sleduje vyvoj jednotlivych polozek ve financnim vykaze v Case,
posuzuje stabilitu a vyvoj z hlediska pfiméfenosti. Cilem analyzy je porovnani zmén
jednotlivych polozek v ¢asovém obdobi, porovnavame dve po sobé jdouci obdobi nebo vice
ucetnich obdobi. Timto dojde ke zméfeni a zanalyzovani pohybu jednotlivych veli¢in

(Scholleova, 2017, s. 713-714).

absolutni zmeéna = ukazatel, - ukazatel, ; 3)

% yméng = (absolutni zmeéna * 100) “
o mend = ukazatel,_; )

Vertikalni analyza

Vertikdlni analyza sleduje podil jednotlivych polozek k zdkladnimu celku (Scholleova,
2017, s. 715-717). Dle Holeckové (2008, s. 44) je vertikalni analyza pfijatelnym nastrojem

pro vyhledavani meziro¢niho a mezipodnikového srovnani.

Pomoci procentniho vyjadieni vertikalni analyzy 1ze charakterizovat rozdéleni planovanych

finan¢nich zdroji na podnikani a zaroven strukturu tvorby (Krauserova, 2013, s. 140).

3.2.2 Pomérové ukazatele

Pomérové ukazatele se vypocitaji pomoci poméru dvou absolutnich veli¢in. Jedna se o
nejvyuzivanéjsi skupinu ukazateli pro spole¢nosti, protoZze umozituje organizacim ziskat
pfedstavu o financ¢ni situaci. Ve firemni praxi se osvéd¢ilo pouzivani téchto zakladnich
ukazateld, mezi které patii ukazatel zadluZenosti, likvidity, rentability, aktivity (Knapkova,

Pavelkova a Steker, 2017, s. 87).
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V této praci se zaméfime na tyto ukazatele: rentability, zadluzenosti, likvidity a aktivity.

1) Ukazatele rentability

Ukazatele rentability neboli ziskovosti méfi zisk spolu s dal§imi proménnymi k posouzeni
uspesnosti dosahovani podnikovych cilii. Ziskovost je métitkem schopnosti firmy vytvaret
nové zdroje a profitovat z investovaného kapitalu. Pii vypoctu se vychdzi ze dvou ucetnich

vykazu, kterymi je vykaz zisku a ztraty a rozvaha (Ruckova, 2021, s. 64).

Rentabilita trzeb (ROS) udéava, kolik ptinasi jedna koruna trzeb Cistého zisku. Oznacuje se
jako cista ziskova marze, kterd je velmi ditllezitym ukazatelem pro spole¢nost pii hodnoceni

uspésnosti (Sladkova, 2018, s. 136).

ROS = (5)

Rentabilita celkového kapitalu (ROA) byva oznaCovédna jako rentabilita aktiv, kterd
vyjadiuje celkovou vynosnost vlozenych prostiedkl. Velmi Casty vypocet je s vyuzitim
zisku pred dani z pfijmi a nakladovymi uroky (EBIT) nebo cisty zisk (EAT). (Sladkova,
2018, s. 136, Reziakova, 2012, s. 10-11).

ROA = EAT (6)
" Celkova aktiva

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) definuje vynosnost vlastniho kapitdlu a zaroven
slouzi k hodnoceni navratnosti vloZeného kapitalu vlastniky nebo akcionafi do spolecnosti
(Reznédkova, 2012, s. 12).

EAT

ROE = ———F———
Viastni kapital

(7)

Rentabilita investovaného kapitalu (ROI) neboli navratnost investic métfi vynosnost
dlouhodobého investovaného kapitalu vlozeného do majetku spolecnosti. Ukazatel tedy

udava zisk v procentech z utracené ¢astky (Knapkova et al., 2017, s. 101).

ROI = AT 8
- Dlouhodoby kapital ®

2) Ukazatele zadluZenosti

Obecn¢ zadluZenost vyjadiuje spojitost mezi cizimi a vlastnimi zdroji podniku. Zadluzenost

tedy méfi, do jakého rozsahu je podnik financovan cizimi zdroji. Tyto ukazatele podnik
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vyuziva k financovani aktiv cizimi zdroji. Ukazatele zadluZenosti vyhodnocuji finan¢ni

hospodateni spole¢nosti z dlouhodobého hlediska (Ruckova, 2021, s. 71).

Celkova zadluzZenost vyjadiuje zadluzenost spolecnosti. Doporuc¢ené hodnoty by se mély
pohybovat v rozmezi 30 % a 60 % (Tausl Prochdzkova a Jelinkova, 2018, s. 146).
Cizi kapital

Celkova zadluz f= —— 9
elkova zadluzenos yT 9)

Koeficient samofinancovani méti zadluzenost pomoci poméru vlastniho kapitdlu na
celkovém majetku podniku. Je doplinkovym ukazatelem véfitelského rizika (Ruckova, 2019,

s. 68).

Viastni kapital

10
Aktiva (10)

Koeficient samofinancovani =

Mira zadluZenosti je velmi dilezitym ukazatelem pro banku a to z hlediska poskytnuti
uvéru, protoze vyjadiuje, do jaké miry, by mohly byt ohrozeny ndroky véftitelt. Vyuziva se
pfi Zadosti o novy uvér, kdy se banka musi rozhodnout, zda poskytne vér. Optimalni stav
je pokud je hodnota cizich zdrojii nizsi nez vlastni kapital. Ukazatel by mél nabyvat hodnot

t&sné pod 1 (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2017, s. 89).

, 5 Cizi zdroje
Mira zadluzenosti = ——— (11)
Viastni kapital

Viastni kapital

Kryti dlouhodobého majetku viastnim kapitalem = (12)

Dlouhodoby majetek

Urokové kryti vyjadiuje, kolikrat je zisk vy$si nez zaplacené Groky. Ukazatel vyhodnocuje,
zda je podnik schopen splacen své uroky (Ruackova, 2021, s. 73). Vysledek by mél mit
hodnotu vy33i nez 3, idealni hodnota je 5 (Knapkova, Pavelkova a Stekr (2017, s. 86-87).

EBIT
Nakladoveé uroky

Urokové kryti = (13)

3) Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity odrazeji schopnost ucetni jednotky splacet své kratkodobé zavazky.

Uvedené likvidity hodnoti kratkodobou finan¢ni situaci podniku (Rickova, 2021, s. 59).

Pti dané problematice je tfeba znat vyznam slova likvidita, coz znamend podle Krauserové
(2013, s. 146), jak je podnik schopen uspokojit své vétitele, kdyby vSechna obézna aktiva

byla proménéna v hotovost.
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Bézna likvidita byva oznaCovana jako likvidita 3. stupné. Vyjadiuje, kolikrat pokryvaji
ob¢zna aktiva kratkodobé zavazky spolecnosti. Ukazatel by mél nabyvat hodnot v rozmezi
1,5 -2,5 (Ruckova, 2015, s. 55-56).

Obézna aktiva

S 14
ézna likvidita Kratkodobé zavazky 0

Pohotova likvidita neboli likvidita 2. stupné informuje, kolikrat je schopna spolecnost
uhradit své kratkodobé zavazky. Doporucené hodnoty by mély byt v rozmezi 1 — 1,5,
hodnota by neméla klesnout pod 1. Pokud by byla hodnota nizsi nez 1, ve spolecnosti se

vyskytnou jisté problémy s uhradou svych zavazkl (Riuckova, 2015, s. 55-56).

Pohotovd likvidita = Obézna aktiva - Zasoby s
ohotova Hidila = =1 ttkodobé zavazky (15)

Okamzita likvidita byvéa oznacovéna jako likvidita 1. stupné, kterd méii schopnost zaplatit
splatné dluhy. Doporuéeny vysledek by mél byt mezi intervaly 0,2 az 0,6. Cim je hodnota

nizsi, tim je brana za kriti¢téjs$i (Tausl Prochazkova a Jelinkova, 2018, s. 144).

o Kratkodoby financni majetek + Penézni prostredky
Okamzita likvidita = - — (16)
Kratkodobé zavazky

4) Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity nam zobrazuji, jak efektivné G€etni jednotka spravuje sva aktiva. Jestlize
ma ucetni jednotka vice aktiv nez je nutné, vznikaji ji zbyte¢né naklady. V opaéném piipade,
pokud jich mé nedostatek, pfichazi o potencialni vynosy. Ukazatele doby obratu sleduji, jak

dlouho je aktivum v urcité formé vazano v podniku (Sladkova, 2018, s. 138).

Doba obratu zasob zobrazuje pocet dntli, kdy spolecnost proda své jednotlivé vyrobky
a sluzby. Pro spoleCnost je lepsi nizs§i doba obratu zasob, nebot’ to vyjadiuje, Ze spolecnost
pottebuje mén¢ zdroji k financovani zasob (Holeckova, 2008, s. 84).

Prumérny stav zasob .
Trzby

Doba obratu zasob = 360 (17)

Doba obratu pohledavek neboli doba splatnosti pohledavek vyjadiuje ¢asové obdobi, nez
dostane spoleCnost zaplaceno za prodany produkt nebo sluzbu od odbératele. Primérna
hodnota doby obratu pohledavek, ktera se uvadi pro spolec¢nosti, je pfiblizné¢ 30 dnti (Tausl

Pochazkova a Jelinkova, 2018, s. 143), (HoleCkova, 2008, s. 85).
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, Prumerny stav pohledavek
Doba obratu pohledavek = b *360 (18)
rzby

Doba obratu zavazki udava, za jakou ¢asovou dobu je spole¢nost schopna zaplatit svym
dodavatelim. Vysledek vytvari zasadni informace pro vétitele, protoze vyjadiuje, jak dlouho
trva firmam splatit své zadvazky viuci dodavatelim. Primérna doba splatnosti zdvazkd by
m¢éla byt zpravidla vyssi nez doba obratu pohledavek (Rickova, 2015, s. 67-68 ; Knapkova,
Pavelkova a Steker, 2017, s. 109).

, . Kratkodobé zavazky z obchodnich vztahu
Doba obratu zavazkii = Toih *360 (19)
rzby

3.2.3 Rozdilové ukazatele

Jak uvadi Sladkova (2018, s. 129) rozdilové ukazatele se vypocitaji jako rozdil stavu urcitych
skupin aktiv a pasiv. Mezi ukazatele, které jsou nejcastéji pouzivané, patii €isty pracovni
kapital, cisté pohotové prostiedky a Ccisté penézné pohleddvkové financni fondy

(Businessinfo, © 2022).
Cisty pracovni kapital

Nejpouzivangj$im rozdilovym ukazatelem je Cisty pracovni kapital, ktery se vypocte jako
rozdil mezi obéZnymi aktivy a kratkodobymi zavazky. VySe cistého pracovniho kapitalu
urcuje solventnost podniku (Knépkova et al., 2017, s. 83).

Cim vys§i je pracovni kapital spole¢nosti, tim vétsi je schopnost spoleénosti splacet své
zavazky. Pokud je ukazatel zdporny, jednd se o tzv. nekryty dluh (Holeckova, 2008,
s. 45-47).

CPK = OA - kratikodobé zdavazky (20)
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N
Dlouhodoby Wiastni kapital
majetek
T Dlouhoda by
Cizi kapital kapital
CPK dlouhodoby
W

majsiek
Cizi kapital
kratkodoby

Obrazek 2 Cisty pracovni kapital (Kndpkovd, Pavelkova a Steker, 2017, s. 86)

3.3 Souhrnné ukazatele

Souhrnné ukazatele slouzi pro vcasnou identifikaci a posouzeni nestability firem, déle
vyhodnocuji finanéni hodnotu cislem, které poskytuje rychly pfehled o ekonomickém

hospodateni dané spole¢nosti (Dluhosova, 2010, s. 97).
Altmanovo Z-skore

Altmaniv model neboli Altmantiv index finan¢niho zdravi podniku je velmi ¢asto pouzivany
ukazatel. Cilem tohoto modelu je odlisit podniky, kterym hrozi v dohledné dob¢ bankrot od

podniki, u nichz je toto riziko minimalni.
Altmantv index pro podniky neobchodované na kapitdlovém trhu:
Z=0,717-X1 +0,847-X2 + 3,107-X3 + 0,42-X4 + 0,998 -X5 (21)
kde: XI (ObéZna aktiva - kratkodobé zavazky) /celkova aktiva,
X2  Nerozdéleny zisk /celkova aktiva,
X3 EBIT /celkova aktiva,
X4  Trzni hodnota vlastniho kapitalu /ucetni hodnota celkového dluhu,
X5 Trzby / celkova aktiva. (FinAnalysis, © 2022)
Vysledny index se porovna s hodnotami:
o Jestlize je Z-skore > 2,9 nehrozi podniku bankrot, podnik je v dobré situaci.
e Pokud je Z-skore < 1,2 podniku hrozi pravdépodobny bankrot a podnik je ohroZen.

e Jestlize je hodnota 1,2 <Z-skore < 2,9 podnik se nachazi v Sedé zon€ nevyhranénych

vysledku. (Ruckova, 2019, s. 81-82)
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Index INO5

Patii k dalSimu souhrnnému ukazateli, ktery udava urcity pohled spolecnosti po finan¢ni
strance. Podle tohoto ukazatele se spolecnost dozvi, zda ji hrozi bankrot. (Rackova, 2015,

5. 135)

4

Nejnovejsi index je INOS, ktery aktualizoval index INOI1, protoZze nemél uspéSnost

v predpovédich. Byly upraveny jednotlivé vahy.

Vzorec indexu INOS:
INO5=0,13 ¥4+ 0,04 *B+397*C+ 021 *D +0,09*E (22)
kde: A Aktiva/ cizi kapital,
B EBIT/nékladové uroky,
C EBIT/celkova aktiva,
D Trzby/celkové aktiva,

E Obézna aktiva/kratkodobé zavazky.
Vysledna interpretace hodnot:
e Pokud je index INOS > 1,6 spolec¢nost tvoii hodnotu,
e Jestlize je hodnota 0,9 < INOS5 < 1,6 spolecnost se nachazi v Sed¢ zoné€,

e 'V piipadé, Ze je index INOS5 < 0,9 spole€nost netvoii hodnotu. (FinAnalysis, ©
2022)

SWOT analyza

Analyza je rozdé€lena na externi a interni ¢ast. Do externi ¢asti spadaji ptileZitosti a hrozby,

do té interni silné a slabé stranky podniku (Jakubikova, 2013, s. 59).

Zakladnim jadrem SWOT analyzy je nalézt a zaroven pojmenovat silné a slabé stranky
uvnitt spolecnosti. Obecné je to celkové zhodnoceni spolecnosti, v ¢em prosperuje a naopak
v ¢em zaostava. Jako dalsi je velmi podstatné identifikovat nové ptileZitosti a hrozby, které
1ze najit v okoli spolecnosti. Hlavnim cilem této analyzy je vyhodnoceni pocatecni situace a

organizace (Managementmania, © 2020).

Nazev SWOT analyza piedstavuje nasledujici skupiny dle Jakubikové (2013, s. 59):
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- Strengths = Silné stranky,
- Weaknesses = Slabé¢ stranky,
- Opportunities = Ptilezitosti,

- Threats = Hrozby.
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4 METODY HODNOCENI EFEKTIVNOSTI INVESTICNICH
PROJEKTU

V teorii a praxi finan¢niho fizeni existuje nékolik zptusobii a metod, jak hodnotit efektivitu
a spravny vybér investicniho projektu (Valach, 2010, s. 81). Dle Hrdého a Krechovské
(2013, s. 141): ,,Hodnoceni ekonomické efektivnosti investicnich projektii spociva v tom, Ze
pomoct vybranych kritérii hodnoceni ekonomické efektivnosti investic porovndavame

investicni vydaj, nazyvany kapitilovym vydajem, s efektem z investice.*

Ptedevsim je diilezité vzit v ivahu financni stanku podniku. To znamena, z jakych penéznich
zdroj budou konkrétni projekty financované, zda z vlastnich ¢i cizich zdroja, poté jakd bude
jejich efektivnost po vyuziti riznych zdrojt. Dalsi, co se pfi posouzeni projektti zohlednuje,
je jejich vécna stranka, coz je technicko-vyrobni charakter investice. Pfed tim, nez ucini
management firmy findlni rozhodnuti, zda finan¢ni prostiedky vlozi do konkrétniho
investi¢niho projektu, je zasadni si polozit zakladni otazku, jestli se dané spolecnosti vyplati
¢i nevyplati nést podnikatelské riziko pii ocekavanych finanénich vynosech z konkrétni

investice (Polach, 2012, s. 55).
Rozhodujicim kritériem pro posuzovani investic je vynosnost, doba splaceni investice neboli
likvidita a rizikovost, tj. nazyvan investi¢ni trojuhelnik. Za idedlni investici je povaZzovéana

ta, ktera ma velmi vysokou vynosnost, minimalni rizika a je co nejdfive zaplacena

(Synek a Kislingerova, 2015, s. 296).

Vynosnost

Riziko Likwvidita

Obrazek 3 Investicni trojuhelnik (Mace, 2006)
Na obrazku 2 je zachycen tzv. investi¢ni trojuhelnik. Podstatou tohoto trojuhelniku je
naplnéni jednoho ¢i vice vrcholil investi€niho trojihelniku. Investofi vzdy voli tu nejlepsi
kombinaci ziskovosti, rizika a likvidity. Ve skutecnosti je tedy vybran investi¢ni plan, ktery
ma piijatelnou miru rizika a udrzuje ptimétenou likviditu, a zaroven piinese poZzadovanou

miru ndvratnosti (Mace, 2006, s. 10).
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4.1 Statické metody hodnoceni investic

Statické metody nerespektuji faktor ¢asu. Tyto metody by se samoziejmeé mély pouZzivat
pouze v priipad¢, ze Casovy faktor neméd vyznamny dopad na investi¢ni rozhodnuti.
Naptiklad pokud jde o investovani prostfednictvim jednorazového nakupu dlouhodobého
hmotného majetku, konkrétné strojti, budov s kratkou dobou zivotnosti kupované investice,
coz je jeden az dva roky. Abstrahovat zde od ¢asového faktoru také neni zcela spravné, ale
na hodnoceni a vybér relevantnich variant to obecné nema zasadni vliv. Dilezitou roli zde
hraje i vy$e pozadované miry navratnosti. Cim je vyse pozadované miry navratnosti nizsi,

tim je vliv ¢asového faktoru méné vyznamny.

V praxi se projekty s velmi kratkymi zivotnimi cykly a nizkymi diskontnimi sazbami
vyskytuji pouze pftilezitostng, takze moZznost vyuziti statickych metod pro hodnoceni
investi¢nich projektl je velmi omezend. Mohou byt pouzity pouze jako prvni aproximace

pro celkové rozhodnuti (Valach, 2010, s. 81).

Lze tedy fici, Ze statické metody maji omezenéjsi vypovidajici hodnotu, avsak jsou velmi

oblibené a pouzivané zejména pro svou jednoduchost (Kalouda, 2019, s. 126).
Mezi metody, které nerespektuji faktor ¢asu, spada:

e primérna rentabilita investovaného kapitalu,

e doba (splaceni) navratnosti investice,

e metoda primérnych ro€nich naklada.

4.1.1 Vynosnost investice

Mezi tradiéni metody je zahrnovana primérna vynosnost investice, ktera je obvykle
oznacovana jako ucetni ziskovost. Vzorec s primérnou ro¢ni zustatkovou cenou je mnohem

presngjsi (Hrdy, 2019, s. 46).
Polach (2012, s. 59) vypocte vynosnost investice nasledujicim vzorcem:
CF
=—— %1000 23
V= 1z*100% (23)

kde: V rentabilita investice,
CF kumulované cash flow,

IC kapitalovy vydaj.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 34

4.1.2 Doba navratnosti

Doba névratnosti urcuje pocet let, kdy se ndm vrati veskeré penézni prostfedky zpét, které
byly vynaloZzeny na investici. Lze tedy fici, Ze doba ndvratnosti investice se vypocita
opacnym zpuisobem jako rentabilita investice. Jednou z vyhod této metody je jednoduchost
a pfesna interpretace kone¢nych vysledkd. Doba navratnosti by méla byt kratSi nez polovina
doby zivotnosti dlouhodobého majetku.

Dle Poléacha (2012, s. 60) vypocteme dobu navratnosti nasledujicim vzorcem:

K

De = —
ST CF

(24)

kde: Ds doba navratnosti,
K kapitalovy vydaj,

CF  rocni tok penéznich prostiedki.

4.1.3 Metoda primérnych ro¢nich nakladi

Pti vypoctu dle této metody se pocitd se stejnym objemem produkce, ale i s novym

v v

Tato metoda se pocita dle Valacha (2010, s. 83-84) pomoci nasledujiciho vzorce:

R=0+ix]+V (25)
kde R ro¢ni pramérné néklady,
O rocni odpisy,
i pozadovana vynosnost,
J investicni naklad,
Vv ostatni ro¢ni provozni naklady.

4.2 Dynamické metody hodnoceni investic

Tyto metody berou v uvahu riziko i €as. Riziko by se mélo odrazit v pozadované vysi
vynosnosti pomoci pozadované urokové sazby. U téchto metod je riziko zahrnuto do metody
pfevodem budoucich penéznich tokl na soucasnou hodnotu neboli diskontovani. Pfi pouziti

dynamického pfistupu je potfebné znat ¢asovou hodnotu penéz, coZ znamena byt schopen
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urcit budouci hodnotu penéz a dale umét si tuto budouci hodnotu prevést na soucasnou
hodnotu (Tausl Prochazkova a Jelinkova, 2018, s. 170-172).
Lze tedy fict, ze dynamické metody jsou vice realistické a maji vétsi vypovidajici hodnotu
nez metody statické. Diky nim je tedy mozné udélat finalni rozhodnuti o realizaci ¢i
zamitnuti investi¢niho projektu (Kalouda, 2019, s. 127).
Mezi nejcastéji pouzivané dynamické metody, které ptihlizeji k faktoru ¢asu, patfi:

e (istd soucasnd hodnota (NPV),

e vnitini vynosové procento (VVP),

e index ziskovosti (IR),

e doba navratnosti (DN). (Prochazkova, Jelinkova, 2018, s. 170-172)

4.2.1 Cista sou€asna hodnota

Cistd sou¢asna hodnota (net present value) je zaloZena na souétu kapitalovych vydaji
a investinich pfijml, a to v jejich soucasné hodnoté (Synek a Kislingerova, 2015,

5. 304-305).

Tato metoda je zakladem vSech dynamickych metod a zaroven je to nejpouZivanéjsi
a nejvhodnéj$i metoda, protoze dava velmi srozumitelny vysledek, z cehoz plynou
jednoznac¢na rozhodovaci kritéria. V piipadé NPV se zohlediiuji ¢asové a rizikové faktory
a také casovy priibéh investice. NPV vyjadiuje v absolutnich ¢islech, o kolik vice spole¢nost
obdrzi, nez je investovand ¢astka, tedy o kolik vzroste hodnota spolecnosti. Investice jsou
pfijimany pouze tehdy, kdyZ NPV > 0. Pokud je NPV zapornd, investovany kapital se ve
skutec¢nosti nikdy nevrati (Scholleova, 2009, s. 60).

Matematicky lze Cistou soucasnou hodnotu vyjadfit nasledovné dle Valacha (2010,

5. 99-100):

N P2 oy PN X
1+ (1A+1i0)? 1+ )N

1

NPV = (26)

Nebo zjednodusene:
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kde: NPV (ista soucasna hodnota,

Pn pfijmy z investice v jednotlivych letech,
N doba zivotnosti,
1 urokova mira,

K kapitalovy vydaj,
n jednotlivé roky zivotnosti.
Pro interpretaci tohoto kritéria plati nasledujici:
CSH > 0 => Ize investici pfijmout, podniku se vyplati,
CSH = 0 => dana investice podniku nic nepfinese, ale také nic nevezme,
CSH < 0 => investici by mél podnik odmitnout, protoZe se podniku nevyplati.

Cim vyssi je kladné ¢&islo, tim je investice pro podnik vyhodngjsi. Investi¢ni projekt se
podniku vyplati, pokud je vysledna hodnota kladna. Naopak pokud mé vysledna hodnota
zaporné ¢islo je nutné investi¢ni projekt odmitnout. V ptipadé, Ze kone¢ny vysledek se bude
rovnat nule, investice tak uspokojuje vSechny zéavazky vcetné pozadované vynosnosti

vlastnikil (Brigham a Ehrhardt, 2014 s. 456).

Pokud dojde k porovnani vice investi¢nich verzi, nejvice bude preferovana ta, ktera ma
hodnotu CSH nejvyssi. Velmi zasadnim rozhodnutim je spravné zvoleni doby Zivotnosti,
protoze v nékterych ptipadech je to velmi obtizné. VSeobecné plati, ze zivotni cyklus stroja,
aut a zatizeni je lepSi volbou doby zivotnosti. Naopak obtizn¢j$i je, kdyZz je potieba
u zivotniho cyklu projektu v kontextu marketingovych zmeén ¢i potieby investovat do lidi

(Svozilova, 2016, s. 460-461).

4.2.2 Vnitini vynosové procento

Vnitini vynosové procento (internal rate of return) vyjadfuje navratnost v procentualni
hodnoté, kterou investice poskytuje behem své ekonomické zivotnosti (Synek

a Kislingerova, 2015, s. 305).

Tento ptistup je zalozen na principu souc¢asné hodnoty. Na rozdil od sou¢asné hodnoty neni
uvedena zadna diskontni sazba (WACC), misto toho hleddme hodnotu, kde se aktualni
ocekavand navratnost investice rovna hodnoté soucasnych investi¢nich vydajia (SHIN)

(Synek a Kislingerova, 2015, s. 305).
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Podle Krausové (2013, s. 111) ,, Dobry investicni projekt ma vnitrni miru investice vyssi, nez

Jje prumérnd trzni mira vynosy a také lepsi nez VVP jinych investic.*

Vypocet podle Valacha (2010, s. 117):

K_P1+P2+P3++PN -8
@A+ 1+ (1403 (14N (25)
Nebo zjednoduseng:
N
K P (29)
= *
@+
n=1
kde: Py penézni piijmy z investice v jednotlivych letech,
K kapitalovy vydaj,
n jednotliva léta zivotnosti,
N doba zivotnosti,
1 zvoleny trokovy koeficient.

4.2.3 Index ziskovosti

Index ziskovosti (profitability index) je vyjadien pomérem soucasné hodnoty investi¢niho
pfijmu k pocate¢nim kapitalovym vydajim. VyuZiva se pfi porovnani n€kolika investi¢nich
projekt mezi sebou (Valach, 2010, s. 109).

Vypocet podle Valacha (2010, s. 109):”

1
N —
Zn=1 b * 3y (30)
Pl =
K
kde: PI index ziskovosti (rentability),
Py penézni piijmy z investice v jednotlivych letech,

K kapitalovy vydaj,
n jednotliva léta zivotnosti,
N doba Zivotnosti.
Hodnotici kritéria dle Kaloudy (2019, s. 135) jsou:

PI> 1 =>projekt je pfijatelny
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PI <1 => projekt neni piijatelny

Pti srovnani metody Cisté soucasné hodnoty a indexu ziskovosti lze zjednodusené fici, ze
maji srovnatelné vysledky, ale naopak vypovidajici schopnost téchto dvou metod je velmi

rozdilna (Kalouda, 2019, s. 130).

4.3 Investicni riziko a Kklasifikace rizik

Riziko Ize chapat jako moznost vzniku ztraty, moznost vyskytu udalosti, které¢ zabrani ¢i
ohrozi dosazeni konkrétnich cill investi¢niho projektu ¢i organizaci nebo pravdépodobnost
negativnich odchylek od trovné stanoveného cile jednotlivce ¢i organizace (Fotr a Hlinica,

2014, s. 17-20).

Podle Damodarana (2012, s. 58) je riziko spolecné s likviditou a vynosnosti jednim

vvvvvv

Na trhu existuje mnoho rizik, ktera I1ze klasifikovat n¢kolika zptsoby. Nejvice pouzivana
klasifikace, se kterou se ztotoziuji autoti Fotr a Hlinica (2014, str. 21-22) a také autofi Fotr
a Soucek (2011, str. 146-48) se ¢leni na: technicko-technologickd, vyrobni, ekonomicka,
trzni, finan¢ni, uvérova, legislativni, politickd, environmentélni, manazerska, informacni a
rizika vy$S§i moci.

Obecné lze ttidit rizika dle nasledujicich kritérii:

S uplatnénim urcitych postupu a opatieni na sniZovani:
e Ovlivnitelné riziko — toto riziko lze eliminovat opatfenim ¢i zcela odstranit jeho
pficiny.
e Neovlivnitelné riziko — neni moznost pusobit na jeho pficiny, tudiz musi byt pfijato
neovlivnitelné riziko.

Podle toho, jestli zahrnuji zmény v ekonomice:

e Statické riziko — zahrnuje takové ztraty, jejichz pfi¢iny nespadaji do rozsahu
ekonomickych zmén.
e Dynamické riziko — ma pticinu ve zménach v okoli firmy, ve firmé¢ a jsou zalozeny

na dvou faktorech — vnéjSiho a vnitiniho prostredi.

Na zakladé nasledku rizika:
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e Podnikatelské riziko ma pozitivni a negativni stranku v souvislosti s uspéchem

(zisku) ¢i netspéchem (ztratou).

e Cisté riziko je, kde se o¢ekava pouze negativni vyvoj. Tyto rizika jsou spojeny se

ztratami a Skodami na majetku firem a jednotlivct.
Ve vztahu k diverzifikaci:

o Systematicke riziko se projevuje opakované a méni se v zavislosti na ekonomickém

vyvoji. Takové riziko se d4 mnohem Iépe piedpovidat.

e Nesystematicke riziko vyplyva z projektl a investic, které jsou realizovany ve firmé

(Vochozka a Mulac¢ a kol., 2012, s. 443-44 ; Belas, 2018, s. 186-89).
Dle jejich vécné naplné

o Technicko-technologické riziko — spojené s vyvojem a zavadénim novych

technologii, vyrobkl do vyroby (Korecky a Trkovsky, 2011, s. 195).
e Vyrobni riziko - souvisi s vyrobnim postupem spole¢nosti, nedostatkem zdroji.
o Ekonomické riziko — souvisi se zménou cen nakladovych polozek a zménou inflace.

o Trzni riziko — vyplyva z chovani, zmén a jednotlivych krokti konkurence, souvisi

s poptavkou po produktech spole¢nosti.
e Financni riziko — souvisi s dostupnosti zdroji financovani.

o Kreditni riziko — vyjadiuje neschopnost emitenta cenného papiru dostat svym

zavazkim.
o Legislativni riziko — zpisobuje hospodarska a legislativni politika vlady.
e Politické riziko - zpisobené vladni makroekonomickou a socialni politikou vlady.
e Environmentalni riziko — souvisi s ndklady k Zivotnimu prostfenim.

e Rizika spojena s lidskym cinitelem — vypovidaji z jisté urovné zkusenosti a schopnosti

subjektu.
e Informacni riziko — tyto rizika vychéazeji z informacnich systémi spolecnosti.

e Zasahy vyssi moci — propojené s riziky havéarii vyrobnich zafizeni a Zzivelnych

pohrom (Belas, 2018, s. 186-189 ; Prostéjovska, 2013).
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4.3.1 Rizikova politika

Strategicky néstroj pro podnikova rizika, ktery je pouzivany pro prevenci rizik, vlastni
rizikovou politiku a fizeni obchodnich rizik. Slozky rizikové politiky je nutné rozd¢lit na

nasledujici jednotlivé aktivity dle Kaloudy (2019, s. 187):
Identifikace rizika

Cilem této faze je definovat jednotliva rizika, kterd mohou ovlivnit vysledky spolecnosti

nebo vysledky investicniho zdméru. Mezi hlavni nastroje identifikace rizika patfi:
e Pohovory s odborniky a skupinové diskuze — obsahuji skupinovou praci pracovnikii.
o Kontrolni seznamy a registry rizik — vytvaii celkové rizikové faktory ve firme.
o Mpyslenkové mapy — vyjadiuji pomoci grafu rizné faktory rizik a jejich vztaha.
e Nastroje strategické analyzy (Fotr a Hlinica, 2014, s. 26).
Stanoveni vyznamnosti rizika

Lze stanovit vyznamnost jednotlivych rizik, mohou byt identifikovéana rizika, ktera maji tyto
vyznamnosti: vysoké, nizké nebo normalni. Pro stanoveni vyznamnosti rizikovych faktorii

lze pouzit matice hodnoceni rizik (Fotr a Hlinica, 2014, s. 28-29).
Ochrana rizika

Eliminace rizika lze dosahnout dvéma zplisoby, a to odstranénim pfti¢in rizika anebo

sniZzenim nepftiznivych disledki rizika na pfijatelnou miru.
Ke snizeni rizika lze vyuZit tyto strategie:
e ,oslabeni nebo odstranéni pricin vzniku rizika,
e sniZeni negativnich dopadii a posilovani pozitivnich efektu rizik
e (ransfer rizika na jiné subjekty. “ (Fotr a Soucek, 2011, s. 187-191)

Je obtizné definovat a odhadnout, jak ocenit investici z hlediska investi¢niho rizika.
Dusledky investi¢niho rizika je nutné stanovit prostiednictvim zékladnich postupti pro
kvantifikaci investi€niho rizika. Investi¢ni rizika se mohou projevit rostoucimi irokovymi
sazbami, zménami penéZnich pfijmid nebo zvySenymi kapitdlovymi vydaji, pfedevSim

u dlouhodobych investic (Kalouda, 2019, s. 187).
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5 SHRNUTI TEORETICKE CASTI

Prvni kapitola byla vénovadna teoretickym vychodiskiim investic a investicnimu
rozhodovani. Existuje mnoho definic pro klasifikace investic. Pro ucely diplomové prace
nam bude postatovat makroekonomické a mikroekonomické pojeti investic. Déle byly
investice Clenény dle urcitych kritérii. Nasledné navazovala vysvétlujici ¢ast investicniho
rozhodovani, kde byly podrobné charakterizovany jednotlivé ¢asti investi¢nich fazi. Patii

tam predinvesti¢ni faze, investicni faze, provozni faze, ukoncujici a likvidacni faze.

Ve druhé &asti byly predstaveny mozné zdroje financovani investic. Clenéni finanénich
zdroji 1ze rozdélit ze dvou hledisek. Z hlediska vlastnického byly déleny na vlastni a cizi
zdroje. Z hlediska zptsobu ziskavani byly rozdéleny na interni a externi finan¢ni zdroje. Do
internich zdroji patii odpisy, nerozdéleny zisk a rezervni fondy. Mezi externi zdroje
financovani patii obligace, bankovni Uvéry a leasing. Nasledné¢ bylo velmi dilezité

naplanovat penézni toky v podob¢ kapitalovych vydaji a penéznich piijmu.

Tteti kapitola teoretické ¢asti byla zamétfena na podstatu a ucel financni analyzy. V této
kapitole byly pfedstaveny zdroje informaci pro finan¢ni analyzu, mezi které patii rozvaha,
vykaz zisku a ztraty nebo prehled o penéznich tocich. Nakonec jsem se zabyvala podrobnéji
metodami a ukazateli finan¢ni analyzy, jedna se o absolutni, pomérové a rozdilové ukazatele.

Byly zde zminény i souhrnné ukazatele jako jsou Altmanovo Z-skore a index INOS.

Posledni kapitola byla soustiedéna na metody hodnoceni efektivnosti investi¢nich projekti.
Tyto metody byly rozd€leny podle faktory ¢asu na statické a dynamické. Nejprve byly
predstaveny statické metody, do kterych spadd vynosnost investice a doba névratnosti
investice. V ramci dynamickych metod, které respektuji faktor Casu, byly ptfedstaveny
ukazatele, jako jsou Cistd soucasna hodnota, vnitini vynosové procento a index ziskovosti.
V zavéru této kapitoly jsem se vénovala investi¢énimu riziku, klasifikaci rizik a jejich krokiim

k jejich eliminaci.
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II. PRAKTICKA CAST
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6 PREDSTAVENI SPOLECNOSTI

Tato cast charakterizuje vybranou spolecnost XY s rucenim omezenym, kterd sidli
v Holesové. Jde o rodinny podnik, ktery méa dvé oblasti podnikani. Prvni oblasti je zaméfena
na vzduchotechniku a klimatizaci. Druhou oblasti je zeméd¢€lska ¢innost, kde je klicovou
prioritou péstovani a prodej plodd jahod. Tento obor podnikani je pro spolecnost velmi

zéasadni a povazuje ji za hlavni ¢innost podnikani. (Vybrana spole¢nost XY, © 2022)

Pro zpracovani této prace, jsem si vybrala spolecnost, ktera si nepieje byt jmenovana, proto

v dal$ich ¢astich bude pouzit ndzev XY s.r.0.

6.1 Zakladni informace o spole¢nosti

Obchodni firma: XY s.r.o.

Pravni forma: Spolecnost s ru¢enim omezenym

Sidlo: 769 01 HoleSov

Identifikaéni ¢islo: 123 45 678

Zéakladni kapital: 100 000,- K¢

Pocet Clenti 2

Predmét podnikani: Koupé zboZi za ucelem jeho dal§iho prodeje a prode;j
Zamecnictvi
Zemé&dé@lstvi veetné prodeje nezpracovanych zemédélskych vyrobkl
za Ucelem zpracovani nebo dalSiho prodeje

6.1.1 Profil spole¢nosti

Spole¢nost mé dva jednatelé, ktefi jsou zarovenl majiteli této spolecnosti. Tyto dvé osoby
jsou za celou spolecnost odpovédni a provadi vesSkeré rozhodnuti, které se tyka predevsim
zéasadnich firemnich otdzek spole¢nosti. MliZe to byt napt. rozhodnuti, jaké odridy se budou
pestovat, v jakém mnozstvi a na jaké celkové ploSe pole. Dale Cini dilezité rozhodnuti
pti péstovani jahod je urceni cenové relace jahod, za jakou cenu se budou prodavat pfi

samosbeére, pii prodeji na trznich mistech a taky pfimo na poli jahodiste.
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Dalsim zaméstnancem spolecnosti je ucetni pusobici v kancelafi, kterd obstarava predevsim
ucetnictvi, personalistiku, vyplaceni finan¢nich odmén brigadnikiim, atd. Majitelé
zamestnava v jahodovou sezonu nékolik brigadniki, ktefi ptisobi od dubna az do zafi. Tito
brigadnici vypomahaji s t€émito Cinnostmi: prace pred zahajenim sezény, sbérové prace —
trhéni jahod, prodej na jahodovém stanku, dozorové a pomocné prace pii samosbéru jahod
na jahodisti a taky pracovni ¢innosti po sezén¢. Brigadnici jsou zaméstnani formou

pracovniho vztahu dle dohody o provedeni prace.

6.1.2 Historie a soucasnost

Soucasny pan majitel se nejprve zabyval péstovanim okurki, kde se nyni péstuji jahody.
Poprvé zacinal s péstovanim jahod na malé ploSe na svém bydlisti roku 1968-1970, kde se
mu dafilo a proto se rozhodl pokraovat v péstovani jahod ve véEtsi mitfe. Spolecnost
s ru¢enim omezenym pusobi od roku 1997 na Ceském trhu v oblasti vzduchotechniky
a klimatizace. Spole¢nost se zabyva dodavkou vzduchotechnickych a klimatizac¢nich
jednotek. Dale spole¢nost dodava vyrobky jinym firmém, napt. Elektrodesign, Proclima—
Svamp, Vzduchotechnik Chrastava. Hlavni ¢innosti této spolecnosti je péstovani jahod,
které se budeme v této praci vénovat. Samotné samosbéry jahod zacinali roku 2002 az

dodnes.

6.2 SWOT analyza

Pro spole¢nost je velmi diileZité vytvofeni SWOT analyzy. Nejprve jsou identifikovany silné
a slabé stranky spolecnosti, déale jsou specifikovany prilezitosti a hrozby na trhu. Tato

analyza je zamé&fena na hlavni ¢innosti péstovani plodi jahod.

Tabulka 1 SWOT analyza spolecnosti XY, s.r.o. (vlastni zpracovani)

SILNE STRANKY SLABE STRANKY

» Dobré postaveni na ¢eském trhu » Nedostatek brigadnikd v hlavni sezoéné
» Kovalitni odrudy jahod pii pomocnych pracich na jahodisti
» Vlastni internetové stranky » Fluktuace brigadniki
» Dlouholeta tradice a zkuSenost » Kratka jahodova sezona
» Vlastni samosbér » Vyssi cena jahod
» Profesionalni ptistup k zékaznikovi
» Prodej na trziStich a ptimo na poli
» Ocenéni o nezavadnosti jahod

PRILEZITOSTI HROZBY

» VEtsi zdjem o jahody béhem sezony » Zvyseni cen energie a materialu
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» Inovace novych technologii » Proménlivé pocasi

» Propagace » Konkurence jinych jahodist a velka
» Rozsiteni zemedélské plochy konkurence levnych dovozovych jahod
» Nové trzni prilezitosti » Nakazeni jahod nemocemi

» Distribuce pro maloobchod » KradezZ jahod

SILNE STRANKY

Spolecnost patii mezi rodinny podnik, ktery ma velmi dobré a zndmé postaveni na trhu,
nejen ve Zlinském kraji. Jako dalsi velmi silnou strankou pro spolecnost je nabidka az péti
druhti odrid jahod. Cena jahod se urcuje dle velikosti, mnozstvi a odriidy. Zakaznici
povazuji za silnou stranku informace, které jsou umistény na webovych strankéch jahodiste.
Tyto informace jsou n¢kolik dni v tydnu aktualizovany. Spole¢nost umoznuje zakaznikiim
nasbirat si jahody pfimo na poli jahodisté bud’ do papirovych krabic, nebo do plastovych
bedynek, které musi byt vraceny u pokladny. Pro mnohé zikazniky je takovy vlastni
samosbér jahod doslova zazitek, pfi kterém mohou ochutndvat dle libosti. Mnoho
potencialnich zékaznikli nechtéji sami sbirat jahody, ti maji moznost zakoupit jiz natrhané

jahody, a to pfimo na jahodisti za vyssi cenu nebo na trzich ve méstech.
SLABE STRANKY

Jednou ze slabych stranek spoleCnosti je nedostatek brigadnikti v hlavni sezéné& pii
pomocnych pracich na jahodisté. V souCasné dobé se lidem nechce pracovat, kdyz jde
o praci v zemédélstvi. Aby byl zajistény chod jahodisté v sezdné nastava tak fluktuace
brigaddnikd. Plody jahod jsou ovlivnény pocasim, pii slunecném pocasi plody dozravaji
mnohem rychleji a tim je jahodova sezona kratsi. Dalsi slabou strankou spolecnosti je vyssi

cen jahod, coz je zpisobeno neustalych zvySovani nakladi.
PRILEZITOSTI

Obrovsky zajem o ¢eské kvalitni jahody béhem sezony. Lidé na ¢eském trhu dokaZzi ocenit
a podpofit ¢eské spole€nosti, které nabizeji velmi kvalitni plodiny ¢i potraviny. Velkou
ptilezitosti by bylo pfinést do spole€nosti néco nového, inovaci novych technologii. Mezi
piileZitosti patfi rozSifeni zemédélské plochy, aby firma mohla rozsifit své péstitelské

plodiny, mit vys$si sklizen a distribuovat tak do maloobchod.
HROZBY

V soucasné dobé€ se firma mize obavat zvySeni cen materidlu a energii. Hrozbou pro vSechny

zemedelské podniky je proménlivé pocasi. Mohou nastat ranni mraziky, kdy sazenicky jahod
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pomrznout, nebo je velmi chladné pocasi, coz viibec nepfispivd k dozravani jahod.
S destivym pocasim mohou jahody trapit jisté choroby. Dalsi velkou hrozbou miize byt
kradez jahod, protoze celkova plocha pro péstovani jahod neni nijak oplocend. Co se tyka
konkurence, jsou v dnesni dobé¢ jiné jahodisté, které se nachéazeji ve Zlinském kraji. Mnohem
vétsi konkurenci jsou bezesporu prodejci levnych dovozovych jahod ze zahranici, ktefi
prodavaji plody za velmi nizkou cenu. U této konkurence jsou nékteti zdkaznici zldkani na

vyrazné nizsi cenu, ale kvalita plodiny ¢i produktu neni tak kvalitni.
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7 FINANCNI ANALYZA SPOLECNOSTI

Tato kapitola popisuje financni hospodateni spolecnosti XY s.r.o. ve sledovaném obdobi
2017 —2020. Udaje byly &erpany z hlavniho zdroje pro finanéni analyzu, kterymi jsou téetni
vykazy &i vyroéni zpravy spoleénosti z roku 2017 az 2020. Uéetni vykazy jsou uvedeny
v ptiloze P I: Majetkova struktura spolecnosti, P II: Finan¢ni struktura spole¢nosti a P III:
Vykaz zisku a ztraty spolecnosti. Hodnoty, které jsou uvedené v tabulkach, jsou vyjadieny

v tis. K. Nékteré hodnoty jsou uvedeny v procentech.

7.1 Analyza absolutnich ukazatelu

Nasledujici podkapitola se zabyva analyzou absolutnich ukazateld, konkrétné horizontalni
a vertikalni analyzou jednotlivych polozek. Tyto udaje se porovnavaji s konkrétnimi daty ve
sledovanych letech. Diky témto ukazateliim lze nahlédnout a pochopit urcité souvislosti

jednotlivych polozek ve spole¢nosti.

7.1.1 Horizontalni analyza

Tabulka 2 Horizontalni analyza aktiv a pasiv spolecnosti (vlastni zpracovani)

Polozka (v tis. K& | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 18/17 | 19118 | 20/19
vKe | VK& | VK& | vK& | v%) | v%) | (v%)
AKTIVA
CELKEM 1562 1352 1654| 1464 1344| 2234 11,49
IO g1y 438 449 350 534| 2,51| -22,05| 52,57
majetek
Dlouhodoby hmotny 438 449 350 534 2.51| 22,05 5257
majetek
Obé#n4a aktiva 1165 955 1324 956| 18,03| 38,64| -27,79
Zéasoby 144 166 7 54| 1528| -56,63| -25,00
Pohledavky 572 344 797 262 39.86| 131,69 67,13
Penézni prostredky 449 445 455 640 -0,89 2,25 40,66
Casové rozliSeni 41 52 20 26| 2683 61,54| 30,00
PASIVA
CELKEM 1562 1352| 1654 1464 -13,44| 2234| -11,49
Vlastni kapitsl 434|  -526| -123| 115 2120| -76,62| -6,50
Zékladni kapital 100 100 100 100 000 000 000
Fondy ze zisku 40 40 40 40| 0,00 000 0,00
VH minulych let 788 =574 -667| -263| -27.16] 1620] -60,57
VH  béZného et 214 92 404 8| -142,99| -539.13| -98,02
obdobi
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Cizi zdroje 1996| 1878 1777 1579| -591| -538| -11,14
Rezervy 0 0 0 0 0,00 0,00 0,00
Kratkodobé zavazky | 1996| 1878 1777| 1579| -591| -538| -11,14
Zavazky ostatni 874 854 732 749|  -229| -14.29 2,32
Casové rozliseni 0 0 0 0 0,00 0,00 0,00

Tabulka 2 zobrazuje horizontalni analyzu aktiv a pasiv spolecnosti, ta vyjadiuje meziro¢ni

zmény polozek rozvahy. V tabulce jsou uvedeny predev§im hlavni polozky jak aktiv, tak

pasiv, které vykazuji ve spolec¢nosti. Z divodu ztrat VH v minulych letech jsou hodnoty

vlastniho kapitalu zaporné. Pokud je vlastni kapitdl zaporny, strana pasiv je dohnana cizimi

zdroji neboli dluhy. Z toho je patrné, ze spolecnost v téchto letech netvofi zisk. Spole¢nost

by méla prabézné sledovat VH, vice se zamétovat na strukturu ndklada a vynosi.

Pti pohledu na rozvahu je patrné, ze doslo k vyrazné zméné dlouhodobého majetku, diky

zvySeni dlouhodobého hmotného majetku. Jednalo se o ndkup pozemkl a hmotnych véci

spolecnosti. Co se tykd pohybu obé&Znych aktiv, tam dochazi k vyraznému poklesu oproti

ptedchozimu roku, coz bylo zpisobeno snizenim pohledévek ve spolecnosti. Cizi zdroje

maji klesajici tendenci, a to z divodu snizenych kratkodobych zavazkd.

Tabulka 3 Horizontadlni analyza vynosii a nakladii spolecnosti (vlastni zpracovani)

PolozZka (v tis. K¢) 2017 | 2018 | 2019 | 2020 |[18/17|19/18|20/19

(VKOS [ (VKE) | (VKE) [ (VKE) | (V%) | (v %) | (V%)
VYNOSY CELKEM 4231| 4518 4689 4190 7 4| -11
Trzby z prodeje vyrobkil a sluzeb | 2502 | 2393 | 2899| 2512 -4 21| -13
Trzby za prodej zbozi 17291 2125 1790 1678 23| -16 -6
Ostatni provozni vynosy 325] 391 660 279 20 69| -58
NAKLADY CELKEM 4342 5001 4945| 4449 15 -1 -10
Vykonova spotieba 2454| 3418| 2853|2538 39| -17| -ll
Osobni naklady 1201] 1191] 1598 1468 -1 34 -8
Upravy hodnot v provozni oblasti| 284 99 117 151 -65 18 29
Ostatni provozni néklady 43 16 16 17| -63 0 6
Nakladové uroky 0 0 0 0 0 0 0
Ostatni finan¢ni naklady 360 277| 361| 275| -23 30| -24

Tabulka 3 zobrazuje horizontalni analyzu vynosii a nakladl spole¢nosti. Celkové vynosy se

vyrazné snizuji, coz neni pro spolec¢nost pozitivni zjiSténi. Co se tyka polozky trzby z prodeje
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vyrobk a sluzeb doslo v roce 2019 k vyssimu nartistu o 21 %, avSak v roce 2020 se hodnota

snizila o 13 %. Ostatni provozni vynosy dochézi k nartstu v porovnani letech 2019/2018.

Celkové naklady maji velmi proménlivé vykyvy. V roce 2019 vykonova spotieba klesla
o témét o 22 %, a to z divodu poklesu jahodové trody. U osobnich nakladlii dochézelo
k vyraznéjSimu kolisani hodnot, av§ak v roce 2019 doslo ke zvyseni o 34 %. Dalsi polozkou
z horizontdlni analyzy nakladG stoji za zminku ostatni provozni néklady, kdy doslo
k mirnému poklesu roku 2018. Zbyvajici ¢ast ndkladi tvoii ostatni financni naklady, které

se v roce 2019 zvysili o 7 %.

7.1.2  Vertikalni analyza

Tabulka 4 Vertikalni analyza aktiv a pasiv spolecnosti (vlastni zpracovani)

Polozka (v tis. K&) 2017 2018 2019 2020
(VKE) | v%) | (VKE) | (v%) | (VKE) | (v%) | (VKE) | (v %)
AKTIVA
oL KEM 1562| 100| 1352| 100| 1654 100 1464 100
2‘3‘}‘;{‘;?‘” 438 28,04| 449 3321| 350| 21,16| 534| 3648
Eg%’{d"by hmotny | 43e| 2g04| 449| 3321| 350| 21.16| 534| 3648
Obézna aktiva 1165| 74,58| 955| 70,64| 1324] 80,05 956| 65,30
Zésoby 144] 922 166| 1228 72| 435 54| 3,69
Pohledavky 572| 36.62| 344| 2544 797| 48,19] 262| 17.19
Penézni prosticdky | 449| 28.75| 445| 32.91| 455| 27.51| 640| 43,72
Casové rozliSent 41| -262| -52| 385 20| -121| -26| -1,78
PASIVA
CRLREN 1562| 100| 1352| 100| 1654 100 1464 100
Vlastni kapital 434| 2778| -526| -3891| -123| -744| -115| -7,86
ZéKladni kapitl 100 640| 100| 7.40| 100| 605 100] 6,83
Fondy ze zisku 40 2,56 40 2,96 40 2,42 40 2,73
VH minulych let 788 -50.45| -574| -42.46| -667| -4033| -263| -17.96
ngok‘;&ného ucet | o14| 1370 92| -6.80| 404| 2443 8| 0,55
Cizi zdroje 1996 127,78| 1878 138,91| 1777| 107,44| 1579 107,86
Rezervy 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Kratkodobé zavazky | 1996 127,78| 1878|138,91| 1777|107,44| 1579| 107,86
Zavazky ostatni 874| 5595| 854| 63,17| 732| 4426| 749| 51,16
Casové rozliseni 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
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Vertikalni analyza aktiv a pasiv zobrazuje vyvoj struktury v case. Jak mizeme vidét
zuvedené tabulky 4, spole¢nost ma proménlivy podil celkovych aktiv v letech 2017 az 2020.
Vyrazny podil majetkové struktury podniku méa dlouhodoby hmotny majetek. V ramci
obéznych aktiv maji nejvétsi podil pohledavky, poté jsou to penézni prostiedky

a zasoby. Mezi penézni prostredky jsou zahrnuty penézni prosttedky v pokladné a na uctech.

Zasoby maji klesajici tendenci v letech 2019 a 2020, protoze nebylo potieba takového

mnozstvi materialu nebo naopak bylo dostate¢né mnozstvi uchovano ve sklade¢.

Tabulka 5 Vertikalni analyza vynosu a ndkladu (vlastni zpracovani)

Polozka (v tis. K¢&) 2017 2018 2019 2020
(VKE) | (v%) | (VKS) | (v%) | (VKE) | (v%) | (VKE) | (v %)

VYNOSY

CELKEM 4231] 100,00 4518| 100,00 4689 100,00| 4190| 100,00

Trzby z prodeje) 5001 59.13| 2393 52.97| 2899| 61.83| 2512| 59,95

vyrobkl a sluzeb

;ﬁ?g za_ prodej| | 5og 40,87| 2125| 47.03| 1790| 38,17| 1678| 40,05

Ostami —provozni| 3551 56l 391|865 660 14.08] 279| 6.66

Vynosy

NAKLADY 4342| 100,00| 5001| 100,00 4945| 100,00| 4 449 | 100,00

CELKEM

Vykonova 2454| 56,52| 3418| 6835| 2853| 57.69| 2538| 57,05

spotieba

Osobni naklady 1201] 27.66] 1191] 23.82] 1598 32,32 1468] 33.00

Upravy hodnot vi g, 6,54 99| 1,98 117] 237| 151| 3.39

provozni oblasti

Ostami —provozni| 431 g9 16| 032 16| 032 17| 038

naklady

Nékladové troky 0 0 0 0 0 0 0 0

Ostami — finanni| 5001 go9| 77| ss4| 361 730 275 6.18

naklady

Tabulka 5 zobrazuje vertikalni analyzu vynost a ndkladl spolecnosti. Z vertikalni analyzy
vynost miizeme vidét, Ze dosahuji nejveétsi Cast trzby z prodeje  vyrobkl
a sluzeb, které se pohybuji v rozmezi od 52 do 62 %. Podle slozeni vynosii 1ze poznat, Ze
jde o obchodni firmu, ktera se pfevazné zabyva prodejem svych produkti. Druhou nejvyssi
polozkou jsou trzby za prodej zbozi, které se pohybuji v rozmezi od 38 do 47 %. Posledni
¢asti vynostl jsou ostatni provozni vynosy, které tvoii vyrazné niz§i hodnoty oproti trzbam

z prodeje vyrobkl a sluzeb a trzeb za prodej zbozi.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 51

Z vertikalni analyzy nékladi 1ze vidét, Zze ve vSech sledovanych letech ma nejvétsi polozku
vykonova spotieba, kterd se pohybuje v rozmezi od 56 do 68 %. Podil osobnich nékladii
k vykonim ma ve sledovanych letech rostouci tendenci. V Osobnich nakladech jsou
obsazeny mzdové naklady, ndklady na zdravotni a socialni pojisténi. Rostouci hodnoty

vyjadiuji, Ze spolecnost poskytuje vyssi mzdy svym pracovnikiim.

7.1.3 Analyza vysledku hospodareni

Tabulka 6 Vyvoj vysledku hospodareni 2017-2020 (viastni zpracovani)

Polozka (v tis. K¢) 2017 | 2018 | 2019 2020
Cisty obrat za i¢etni obdobi 45564909 (5349 |4 469
Provozni VH 574| 185| 765| 295
Finan¢ni VH -360| -277| -361| -275
VH za ucetni obdobi 214 -92| 404 8
VH pied zdanénim 2141 -92| 404 20
VH pted zdanénim a troky 0 0 0 0
Nékladové uroky 0 0 0 0

Tabulka 6 ptedstavuje vyvoj vysledku hospodateni v letech 2017 — 2020. 'V roce 2019
dosédhla spolecnost nejvyssiho obratu 5 349 tis. K¢. Z vypoctenych hodnot Ize vidét, Ze
spole€nost vykazuje u finanéniho VH kazdoro¢né zapornych hodnot. S ¢im jsou spojeny
vyssi finan¢ni naklady. Provozni VH mé ve vSech sledovanych letech kladné hodnoty.

V roce 2019 dosla k rapidnimu zvySeni provozniho VH.

7.2 Analyza pomérovych ukazateli

V této casti prace jsou provedeny vypolty analyzy pomérovych ukazateli, konkrétné

ukazatele rentability, ukazatele zadluZenosti a ukazatele likvidity a aktivity.

7.2.1 Ukazatele rentability

Tabulka 7 Ukazatele rentability spolecnosti (vlastni zpracovani)

Ukazatele rentability 2017 2018 2019 2020
Rentabilita trzeb (ROS) 5,06% | -2,04% 8,62% | 0,19%
Rentabilita aktiv (ROA) 36,75% | 13,68% | 46,25% | 20,15%
Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) | -49,31% | 17,49% | -328,46% | -6,96%
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V tabulce 7 jsou uvedeny veskeré ukazatele rentability spole¢nosti. Vypoctené zaporné
hodnoty ukazuji, ze spole¢nost nebyla v téchto letech ziskova. V roce 2019 na tom byla
spole¢nost nejhiife z pohledu rentability vlastniho kapitalu, kdy dosahla hodnoty -328,46 %.
Hodnoty rentability trzeb by mély nabyvat kladnych hodnot, coZ nespliiuje pouze jedna
hodnota roku 2018. Ostatni kladné hodnoty rentability trzeb ve sledovanych letech svédci
o dobrém finan¢nim zdravi spolec¢nosti. DalSim ukazatelem je rentabilita aktiv, ktera nabyva
ve vSech sledovanych letech kladné hodnoty, to udava schopnost managementu spolecnosti

vyuzivat aktiva k provozni ¢innosti.

7.2.2 Ukazatele zadluzZenosti

Tabulka 8 Ukazatele zadluzenosti spolecnosti (vlastni zpracovani)

Ukazatele zadluZenosti 2017 2018 2019 2020
Celkova zadluZenost 127,78% | 138,91% | 107,44% | 107,86%
Koeficient samofinancovani -27,78% | -38,91% | -7,44%| -7,86%
Mira zadluZenosti -4,60 -3,57| -14,45| -13,73
Kryti dl. majetku vlastnim kapitadlem -0,99 -1,17 -0,35 -0,22

Vyse uvedena tabulka 8 ukazuje hodnoty jednotlivych ukazatelii zadluZenosti. Tyto
ukazatele zadluzenosti patii mezi nejvice dilezité ukazatele financni analyzy. Doporucené
hodnoty celkové zadluZenosti dle Ministerstva priimyslu a obchodu se pohybuji okolo
30-60 %. Hodnoty celkové zadluZenosti ve spolecnosti jsou pomérné dost vysoké, z ¢ehoz
plyne, Ze spolecnost provadi finan¢ni aktivity z cizich zdroji. Hodnoty miry zadluZenosti se
pohybuji v zapornych cislech, coZ neni pro spolenost dobré. Spolecnost by méla vice
vyuzivat cizi zdroje financovani a vlastni zdroje investovat. Hodnoty miry zadluzenosti by

m¢ély dosahovat pod 1.

7.2.3 Ukazatele likvidity

Tabulka 9 Ukazatele likvidity spolecnosti (vlastni zpracovani)

Ukazatele likvidity 20172018 {2019 | 2020
Bézna likvidita 0,58 0,51] 0,75] 0,61
Pohotova likvidita 0,51] 0,42| 0,70| 0,57
Okamzita likvidita 0,22] 0,24] 0,26| 0,41

Tabulka 9 znazoriiuje ukazatele likvidity. Vyvoj bézné likvidity ve spolecnosti nesplituje ve

vSech sledovanych letech doporucené hodnoty. Doporucend hodnota by se méla pohybovat
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v rozmezi 1,5-2,5. Pokud budou mit hodnoty bézné likvidity i nadéle klesajici tendenci,
muze byt ohrozena platebni schopnost spole¢nosti. Pokud by spolecnost proménila sva

aktiva na hotovost, nebude schopna uspokojit své vétitele.

Vyvoj pohotové likvidity je mirn¢ kolisavy, spoleCnost by meéla dosdhnout alespon
minimalné doporucenych hodnot. V zadném ze sledovaného obdobi 1ze vidét, Ze spolecnost
nedosahuje ani minimalni doporuc¢ené hodnoty, kterda by méla byt v rozsahu 1-1,5. V roce

cvwr

nebude schopna platit své zavazky, aniz by prodala své zasoby.

Likvidita okamzitd dosahuje ve vSech sledovanych letech doporucenych hodnot. Tyto
hodnoty by se mély pohybovat od 0,2-0,6. Ve sledovaném obdobi ve spole¢nosti maji tyto

hodnoty rostouci tendenci, coz znaci dobrou finan¢ni situaci ve spolec¢nosti.
Z tabulky 9 je patrné, Ze spole¢nost neméla ve vSech sledovanych letech vytvoreny
dostate¢né vysoky finan¢ni polstar pro potiebu pokryti neoekavanych zavazkt v podobé

kladnych hodnot ¢istého pracovniho kapitalu.

0,8 0,75
0,7
0,58 0,70 0,61
0,6
0,51
0,5 0,57
0,51
0,4
0,42 0,41
0,3
0,2
, 0.22 0,24 0,26
0,1
0,0
2017 2018 2019 2020
Bézna likvidita Pohotova likvidita Okamyzita likvidita

Obrazek 4 Vyvoj likvidit v letech 2017 - 2020 (vlastni zpracovani)
7.2.4 Ukazatele aktivity

Tabulka 10 Ukazatele aktivity spolecnosti (vlastni zpracovani)

Ukazatele aktivity 2017 2018 2019| 2020
Obrat aktiv 2,71 3,34 283 2,86
Obrat zasob 29,38 | 27,22| 65,13| 77,59
Doba obratu zasob (dny) 12,25| 13,23| 5,53| 4,64
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Doba obratu pohledavek (dny) | 48.67| 27,41| 61,19| 22,51
Doba obratu zavazku (dny) 169,83 [ 149,64 | 136,43 | 135,67

Tabulka 10 zobrazuje ukazatele aktivity, které se méfi pomoci obratovosti jednotlivych
slozek nebo doby obratu jednotlivych polozek. Tyto ukazatele vypovidaji o tom, jak
efektivné spoleCnost vyuziva sva jednotliva aktiva. VSechny vypocty jsou uvedeny nahote

v tabulce 10. Doba obratu je uddvéana ve dnech.

V roce 2018 dosahla doba obratu zasob nejvyssi hodnoty ve vSech sledovanych letech, a to

13 dni. V nésledujicich letech doslo k vyraznému poklesu hodnot doby obratu zasob. V roce

vvvvvvvv

Doba obratu pohledavek je v Sirokém rozmezi ve vSech sledovanych letech. V roce 2019
dosahuje dobu splatnosti 61 dni, to bylo zplisobeno razantn¢ vyssimi kratkodobymi

pohledavkami. Primérné by se dalo fict, ze spolenost pozaduje 40 denni dobu splatnosti.

Doba obratu zavazki je vyssi oproti dobé obratu pohledavek, coz znamend, Ze spolecnost

dostane zaplaceno od svych zdkaznikl dfive, nez bude muset zaplatit svym dodavatellim.

180 169,83
160 149,64
136,43
140 135,67
120
100
80
61,19
60 48,67

40 27,41
20 12,25 13,23

22,51
5,53 4,64

0
2017 2018 2019 2020

Doba obratu zasob Doba splatnosti pohledavek Doba obratu zavazku
Obrazek 5 Srovnani vybranych ukazatelu aktivity spolecnosti (viastni zpracovani)
7.3 Analyza rozdilovych ukazateli

NejdulezitéjSim ukazatelem analyzy rozdilovych ukazatell je Cisty pracovni kapital, ktery
vyjadiuje platebni schopnost spole¢nosti. Tento ukazatel je vypocitan pro spolecnost v letech

2017 az 2020.
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7.3.1 Cisty pracovni kapital

Tabulka 11 Vyvoj cisteho pracovniho kapitalu spolecnosti (viastni zpracovani)

Polozka (v tis. K¢) 2017 2018 2019 2020

Obézn4 aktiva 1165 955 | 1324 956
Kratkodobé zavazky 1996 | 1878 1777| 1579
CPK 831 923|453 |  -623
CPK/ Obézni aktiva -71,33% | -96,65% | -34,21% | -65,17%
CPK/aktiva -53,20% | -68,27% | -27,39% | -42,55%

Vyse uvedena tabulka 11 znazornuje vyvoj ¢istého pracovniho kapitalu v letech 2017-2020.

Z vysledka vyplyva, ze spole¢nost ma vyssi objem kratkodobych zavazkl oproti obéznym

aktivim. To vyjadfuje, Ze Cisty pracovni kapitdl dosahuje ve vSech sledovanych letech

zapornych hodnot. CoZ pro spole¢nost neni velmi pozitivni, protoze ¢im nizsi hodnota CPK

je, tim sndze se muze spolenost dostat do problémové situace se splacenim svych

kratkodobych zavazkd. V roce 2019 dochizi k postupnému snizeni CPK, coZ bylo

zpusobeno zvysenim obéznych aktiv.
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Obrazek 6 Vyvoj CPK v letech 2017 — 2020 (viastni zpracovaini)
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7.4 Souhrnné ukazatele

V posledni analytické casti jsou vypocteny souhrnné ukazatele, mezi které patii
Almanovo Z-skore a Index INOS. Tyto ukazatele hodnoti vybrané spolecnosti jeji finan¢ni

zdravi.
Altmanovo Z-skore

Tabulka 12 Vypocty Z-skore (viastni zpracovani)

2017 | 2018 | 2019 | 2020
0,717 x CPK/Aktiva -0,38 | -0,49 | -0,20 | -0,31
0,847 X Nerozdélené zisky/Aktiva | 0,02 | 0,03 | 0,02 | 0,02
3,107 x EBIT/Aktiva 1,14 ] 043 | 1,44 | 0,63
0,420 x VK/cizi zdroje -0,09 | -0,12 | -0,03 | -0,03
0,998 x Trzby/Aktiva 2,70 | 3,34 | 2,83 | 2,86
Z-skore 3,39 | 3,18 | 4,06 | 3,17

V nasem piipad¢ ve vSech sledovanych letech vychazi kladné hodnoty Z-skére. Doporucené
hodnoty ukazatele Z-skore by mély, nabyvat vysSich hodnot nez 2,99. Spolecnost splituje
doporucené hodnoty ve vSech sledovanych letech. Pro spole¢nost to znamend, Ze se v ni
nevyskytuji finanéni problémy a spolecnost se tak nemusi obavat upadnuti do bankrotu.
Spolecnost 1ze vyhodnotit ve finan¢nich situacich jako silnou. To znaci 1 rok 2019, kde ma

hodnota rostouci tendenci.

Index INOS
Tabulka 13 Vypocty Indexu INOS (viastni zpracovani)

2017[2018]2019 2020

0,13 x Aktiva/CK 0,10 0,09 0,12 0,12

0,04 x EBIT/Nékladové uroky 0 0 0 0

3,97 x EBIT/Aktiva 1,46 0,54| 1,84 0,80

0,21 x Vynosy/Aktiva 0,61 0,76| 0,68 0,64

0,09 x Obézna aktiva/kratkodobé zavazky | 0,05| 0,05| 0,07 | 0,05

Index INOS 2,23| 1,45| 2,70 | 1,62
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Z tabulky 13 vyplyva Index INOS5. Hodnoty v letech 2017 a 2019 se drzi vyrazné nad
doporuc¢enou hodnotu 1,6 a to znamena, Ze uvnitf spolecnosti je dobrd finanéni situace
a spolecnost tvoii hodnotu. V roce 2018 je hodnota nizsi nez by méla byt, coz nevytvari
zadnou hodnotu spolecnosti. Posledni rok 2020 se hodnota spole¢nosti nachazi v tzv. Sedé

z6né. Hodnoty ve vSech sledovanych letech 2017 az 2020 maji proménlivy vyvoj.
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8 ANALYZA KONKURENCE

Tato kapitola se bude zabyvat analyzou konkurence, pohledem na nejblizS§i konkurenty
vybrané spolecnosti. V ramci analyzy konkurence budou zkoumany a hodnoceny blizké
konkurenénich spolecnosti ve stejném podnikatelském odvétvi dle uvedenych hodnocenych

faktorq.

Tabulka 14 Hodnotici Skdla konkurence (vlastni zpracovani)

Skala 1 2 3 4 5

Hodnoceni | Velmi dobry | Dobry | Primérny | Spatny | Velmi $patny

Tabulka 15 Bodové hodnoceni konkurence (vlastni zpracovani)

Konkurenti
Faktor Jahodarna | Jahodarna | Jahodarna
Prostéjov Brno Olomouc
Cena 2 3 3
Platba kartou 5 5 5
Nabidka odrad 1 1 1
Propagace 3 2 3
Sbér do svych nadob 1 1 1
Sociélni sité 1 2 2
Kvalita plodii 1 1 1
Oteviraci doba 2 2 2
Prodej sazenice jahodniku NE ANO NE
Celkem bodii 16 17 18

Jako silna konkurence se jevi Jahodarna v Prostéjové podle uvedenych faktorii. Nejmin

ohrozujici konkurent je Jahodarna v Olomouci.
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Rozbor konkurence

Nejvetsim konkurentem spolecnosti jsou levné jahody dovozené ze zahrani¢i. Témto
jahodam davaji vétSinou prednost lidé dichodového véku, protoze chtéji usettit. Pak je dalsi
skupina lidi, ktefi davaji pfednost lokalnimu péstovani a jsou ochotni pfipravit za kvalitu
produktu. V jahodarné XY se cena jahod vyviji kazdy den, zalezi tedy, jaka odrtida jahod se
sbird, jak veliké jahody jsou a jaké mnozstvi se nasbird. Jiné jahodarny maji stanovenou

pevnou cenu za vsechny jahody, ni¢im se tedy nelisi.

V soucasné dobé¢ lidé upiednostiiuji platbu kartou nez hotovosti, platbu kartou na jahodovém
poli méa velmi malo jahodaren. Timto se by se mohla naSe jahodarna liSit a stat se tak

konkurenci.

Dal$im rozdilem je sbér danych odriid, jsou jasné stanovené odridy, které se sbiraji

v jahodarné XY. U jinych nabizeji ke sbéru poZadovanou odridu jahod zakaznikd.

Zakaznici chtéji sbirat do svych nadob, ale to v této jahodarné nelze. Jahodarna prodava
papirové krabice, do kterych zakaznici mohou sbirat. Jinde to funguje na principu zvazeni
misky ¢i koSiku, ktery si zdkaznik donese a zapiSe na papir, poté se vaha odecte od celkové

vahy jahod.

Velkou vyhodou této jahodéarny je reklama v radiu ¢i televiznich zpravach v hlavni sezénni
sklizni, to nalakéd mnoho potencionalnich zadkaznikt. Tuto reklamu mnoho jahodéaren nema.
Konkurentem pro naSi jahodarnu muze byt vyuziti novych technologickych pokrokt

v péstovani jahod. Tyto konkurenti se nachdzeji spiSe v dalekém okoli od nasi jahodarny.

Konkurence je takova rivalita mezi firmami vyskytujicimi se na trhu, kterd ma za cil ziskat
pred ostatnimi subjekty né¢jakou vyhodu, kterd umozni dosdhnout vyssiho zisku. Firmy by

méli porovnavat konkurencéni prostor.
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9 PREDSTAVENI INVESTICNIHO PROJEKTU

Tato c¢ast diplomové prace piedstavuje dva investicni projekty spolecnosti, které jsou
zaméieny na vystavbu foliovych sklenikii pro péstovani jahod. Hlavni diivod, pro¢ by méla
spole¢nost rozmyslet o vystavbé foliovych sklenik je delsi péstovani plodl jahod a to az
7 mésict v roce, tim padem je 1 vétsi sklizen. Investi¢ni projekt je vytvoten na dva modely
foliovych sklenikii, které se 1iSi péstebni plochou. Dale je popsan investi¢ni projekt
a nasledn¢ je vybran cizi zdroj financovani od dvou bankovnich instituci. Dale jsou
vypocteny celkové kapitalové vydaje na pofizeni investice a odhadnuty predpokladané
penézni piijmy.

Tato ¢ast je velmi dilezita, kde jsou velmi cenné jednotlivé propocty a uvahy. Diky, kterym
se spolecnost miize 1épe rozhodnout, zda investici pfijmou ¢i odmitnout. Posledni ¢ast je

zaméfena na rizika investi¢niho projektu a jejich kroktim k jejich eliminaci.

9.1 Popis investi¢niho projektu

Investi¢ni projekty vystavby foéliovych sklenikli jsou povazovany za moderni zptsob
pestovani plodt jahod celoro¢né. Nabizi vypéstovat vétsi mnozstvi plodi jahod, tudiz ptinasi
1 vy$s$i vynos. I kdyz pocatecni naklady na foliové skleniky jsou vyrazn€ vyssi nez pfi
péstovani jahod na volném poli. Zarovenn pocatecni néklady nejsou tak vysoké jako pfi
poiizeni polykarbonovych sklenikii. Zivotnost foliovych sklenikii je pomérné dlouha, jeho
odolnost se odviji od kvality folie. Je doporu¢eno vybrat dostatecné¢ pevnou folii, ktera
vydrzi delsi dobu. Pfedpokladana doba konstrukce je 10 let, pevna a kvalitni folie vydrzi az

pét let. Samoziejmée zaleZi na pocasi a dalSich proménlivych aspektech.

Z hlediska charakteru se tato investice fadi do hmotnych investic, jde o vystavbu novych
staveb. Tento investi¢ni projekt z hlediska vztahu k objemu ptivodniho majetku je zatazen
do kategorie rozvojovych projektl. V tomto piipad¢é se jednd o zavedeni nové moderni
technologie k vypé&stovani jahod celoro¢né. Polozky, které specifikuji blize investi¢ni

projekt, jsou uvedeny v nasledujici kapitole.

9.2 Technické specifikace

Tabulka 16 Technické specifikace obou investic skleniku (viastni zpracovani

Investice I. — sklenik 7m x 20m | Investice II. — sklenik 8m x 30m

Typ T070G ECO T080G ECO
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Rozmér

7m x 20m 8m x 30m
Vyska skleniku 3,60m 3,6m
Pocet skleniku 3 ks 3 ks
Celkova plocha 420 m2 720 m?
Povrchova 180 mikront silna, UV 4 180 mikront silna, UV 4
uprava stabilizator stabilizator
Vétraci systém Stitové vétrani, ruéni pevod Stitové vétrani, ruéni pievod
Tvar Obloukovy Obloukovy
Doba vyroby 14-20 dni 14-20 dni
Doba dodani 10-20 dni 10-20 dni

Ekonomické prinosy investi¢niho projektu:
- zvySeni trzeb pomoci nové moderni metody pestovani jahod celoro¢né,
- zvySeni ziskovosti podniku,
- zvySeni konkurenceschopnosti,
- sniZeni provoznich néklada diky spornému zavlahovému systému.

Vyhody sklenikového péstovani jahod:

nepretrzité péstovani plodl jahod ¢i dalSich novych plodin, celoro¢né,
- sbér plodii koncem jara-zacatkem léta, ale 1 v jinych obdobich roku,
- neni potfeba tolik plidy, diky péstebnim pytlim,
- ochrana plodu pied nepfiznivymi povétrnostnimi podminkami,
- sobéstacnost vynalozenych prostiedki trva kratkou dobu,
- vetsi Sance na pfijeti do prodeje supermarkett,
- v zimé vétsi poptavka po jahodéch, jde vyrazné zvysit cenu.
Nevyhody sklenikového péstovani jahod:
- pocatecni naklady vyrazné€ vyssi nez péstovani jahod na volném poli,
- nékteré odrady jahod musi byt opylovany umgle,

- v obdobi podzimu, zimu je potfeba uméle zvysit denni dobu a teplotu.
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9.3 Harmonogram projektu

Pted zah4jenim investi¢niho projektu musi byt jasné stanovené, kdy se jaka Cinnost bude
provadét. Proto je velmi podstatné vypracovat harmonogram jednotlivych aktivit
investi¢niho projektu. K investi¢nimu projektu bylo ptipraveno 24 postupnych kroku, které

by se mély provést. Tyto kroky lze vidét na obrazku 7.

Spolecnost by si méla stanovit pfiblizné terminy jednotlivych fazi investi¢niho projektu.
Predinvesti¢ni faze projektu bude probihat od ¢ervence tohoto roku dokonce roku. Investi¢ni
faze bude zahajena ptred koncem roku 2022 a pokracovat bude v nasledujicim roce 2023.

Provozni faze je zamyslena na zafi 2023, a po t€ je naplanovan testovaci sezénni provoz.

\ 2022 2023
Poi. éislo 4|5|6
1 Studie investiéniho projektu
Piiprava investiéniho zaméru (analyza
dostupnosti, pieprava zbo#i, rozéifeni do
2 budoucna)
3 Analyza trhu a obchodnich pifilezitosti
4 Projednani investiéniho projekiu
5 Schvaleni investiéniho projektu
6 Finanéni a ekonomické vyhodnoceni, rizika
7 Zahajeni realizace projekiu
8 Vybérové fizeni na dodavatele
9 Vybér investiéniho Gvéru
10 Zadost o avér
11 Schvaleni Gvéru
12 |Nakup skleniku
13 Nakup zavlahoveho systému
14  |Nakup pudni smési
15 Nakup péstované odrdy
16  |Dodani
17 Piiprava pozemku
18 Montaz
19 Vybaveni a nsledné prace:
20  |Piiprava pudy do poly. pytla
21 Sazba odrid
22 Piiprava zavlazovaci
23 Piipadné zmény, Gpravy
24 Uvedeni do tzv. testovaci sezonniho provozu|

Obrazek 7 Harmonogram cinnosti investicniho projektu (vlastni zpracovani)
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10 FINANCOVANI INVESTICE

Spolec¢nost se musi rozhodnout, jaké zdroje financovani vyuZzije. Spolecnost planuje
investi¢ni projekt financovat z cizich finan¢nich zdroji. Na tuto investici I. — sklenik 7x20m
spole¢nost potiebuje ziskat 900 000 K¢. Pro druhou investici — sklenik 8x30m je potieba
ziskat 1 100 000 K¢. Investicni uvér bude poskytnut ve vysi 100 % nakladi na potizeni
investic v obou piipadech. Piij¢ené finan¢ni prostiedky by spolecnost chtéla splatit za 2 roky,
tj. 24 mésicu.

Spolecnost by mohla vyuzit vlastni zdroje financovéni, ale aktudlni stav penéznich
prostiedkii na bankovnim uctu neni dostatecné mnozstvi. TudiZ je spolecnost rozhodnuta
vyuzit cizi zdroj financovani. Je potieba vybrat bankovni instituci, ktera spole¢nosti penézni

prosttedky plj¢i, za co nejnizsi trokovou sazbu s dalSimi néklady.

Dalsi moznosti financovani je formou leasingu, tato forma financovani neni pro spole¢nost
vhodné vyuzit z divodu nizké cené investice. Financovani pomoci leasingu vyuzivaji

spole¢nosti, které planuji investice ve vyrazné vyssi hodnotg, tj. milionové investice.

10.1 Financovani pomoci investi¢niho uvéru

V této ¢asti budou charakterizovany dvé nabidky investi¢nich avért konkrétnich bankovnich
instituci. Prvni oslovenou bankovni instituci byla Air bank, a.s. a dalii oslovenou byla Ceska
spofitelna, a.s. Tyto bankovni instituce jsou ovétfené a spolecnost jim divétuje.

10.1.1 Financovani od Air bank, a.s.

Tabulka 17 Parametry uvéru od Air bank, a.s. (vliastni zpracovani dle nabidky banky)

Parametry uvéru Air bank — podnikatelsky uvér

Vyse uvéru 900 000 K¢

Doba splaceni 2 roky

Ruceni Bez ruceni

Poplatek za zpracovani Zadosti Gvéru Zdarma

Urokové sazby v % p. a. 5,40 %

Poplatek za spravu uveéru (mésicng) Zdarma

Forma splacent Meésicné
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Mimoftadna splatka Gveru

Ano, zdarma

Tabulka 18 Celkové naklady uveru od Air bank a.s. (vlastni zpracovani dle nabidky banky)

Naklady (K¢) Air bank
Celkem uroky 51 496 K¢
Poplatek za zpracovani zadosti averu Zdarma
Poplatek za poskytnuti uvéru Zdarma
Poplatek za spravu a vedeni ivéru Zdarma
Celkem naklady na uvér 51 496 K¢

10.1.2 Financovani od Ceské spoFitelny, a.s.

Tabulka 19 Parametry iivéru od Ceské sporitelny, a.s.
(vlastni zpracovani dle nabidky banky)

Parametry uvéru

Investic¢ni Gvér od Ceské sporitelny

Vyse averu

1 100 000 K¢

Doba splaceni 2 roky
Ruceni Bez ruceni
Poplatek za zpracovani zZadosti Gvéru 2900 K¢
Urokové sazby v % p. a. 6,30 %
Poplatek za spravu tveéru (mésicng) 3 000 K¢
Forma splaceni Mésicné
Mimotéadna splatka uvéru Ano

Tabulka 20 Celkové ndklady vivéru od Ceské spoFitelny, a.s.

(vlastni zpracovani dle nabidky banky)

Niaklady (K¢) Investi¢ni Gvér od Ceské spofitelny
Celkem uroky 73 636 K¢
Poplatek za zpracovani Zadosti Gvéru 2 500 K¢
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Poplatek za poskytnuti tvéru 2 500 K¢
Poplatek za spravu a vedeni uvéru 3 000 K¢
Celkem naklady na avér 81 636 K¢

10.2 Srovnani uvéra a vhodny zpisob financovani

Nejprve byly ptedstaveni konkrétni nabidky financovani investicniho zaméru od dvou
bankovnich instituci — Air bank, a.s. a Ceska spofitelna, a.s. Nasledné byly vypodteny
celkové naklady spojené s tivérem a poté bylo provedeno srovnani téchto dvou nabidek
financovani. Velkym vliv pti rozhodovéni vybéru tivéru u dané bankovni instituce byla vyse
urokové sazby. Co se tyké dalSich podminek pro poskytnuti tivéru klientovi, jsou piiblizné
stejné. Doba splaceni u obou bankovnich instituci je stejnd. Lisi se pouze tirokovou sazbou

a poplatky spojené s uvérem.

Spolecnost se rozhodovala podle vyse tirokové sazby a dalSich poplatkl spojené s uvérem.
Za vyhodnou variantu je bran bankovni avér od Air bank, a.s. Spolecnost tak bude Cerpat
Gvér od Air bank, kde zaplati 51 496 K¢& za tiroky. Urokové sazba 5,40 % je nizsi oproti
jinym urokovym sazbam, které nabizi bankovni instituce. Celkové néklady ¢ini 41 712 K¢.

Pokud by se spole¢nost rozhodla pro druhou investici, zvolila by taktéz investi¢ni ivér od

cvwr

5,40 % by spolecnost zaplatila za Groky 62 940 K¢. Celkové néklady €ini 50 981 K¢.

Tabulka 21 Srovnani uverovych produktii (viastni zpracovani)

Polozky v K¢ Air bank Ceské sporFitelny

Vyse tvéru 900 000 K¢ 1 100 000 K¢
Doba spléceni 2 roky 2 roky
Urokové sazba 5,40 % 6,30%
Vyse mésicni splatky 39 646 K¢ 48 902 K¢
Poplatek za zpracovani zadosti Gvéru Zdarma 2 500 K¢
Poplatek za poskytnuti ivéru Zdarma 2500 K¢
Poplatek za spravu a vedeni Givéru Zdarma 3 000 K¢
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Celkem uroky 51496 K¢ 73 636 K¢
Danova tspora 9 784 K¢ 13 991 K¢
Celkové naklady 41 712 K¢é 59 645 K¢

10.2.1 Umorovaci plan nejvyhodnéjsiho avéru

Tabulka 22 obsahuje splatkovy kalendaf Givéru od Air bank, a.s. Splaceni Gvéru za¢ne roku
2023. M¢sicni splatka byla stanovena na 39 646 K¢. Celkova ro¢ni anuita byla vypoctena
v hodnoté 951 496 K¢. Celkova hodnota ro¢nich uroki je 51 496 K¢. Z tabulce l1ze vidét, ze

se ro¢ni uroky snizuji.

Tabulka 22 Splatkovy kalendar uveru od Air bank (vlastni zpracovani)

Polozky (v K¢) | Ro¢ni anuita | Ro¢ni uroky | Daii z trokii | Vypocet CF
2023 475 752 37 867 7195 468 557
2024 475 744 13 629 2590 473 154

Celkem 951 496 51 496 9 784 941 712
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11 VSTUPNIi VELICINY PRO HODNOCENI INVESTIC

Tato ¢ast obsahuje jednotlivé vstupni veli¢iny pro potfebu hodnoceni investi¢nich projektu,
ale také pro sestaveni cash flow investi¢niho projektu. Jako prvni se stanovi kapitalovy vydaj
investi¢niho projektu pro oba modely foliovych sklenikd. Nasledné jsou odhadnuty penézni
pfijmy z investic pomoci pldnovanych roc¢nich trzeb. Hodnoty penéznich piijmt byly
konzultovany s odbornym pracovnikem spolecnosti. Je stanoven odpisovy plan a nasledné
jsou vypocteny danové odpisy obou modeli féliovych skleniki. Doba odepisovani je

stanovena na 10 let. Poté je vypocitan planovany cash flow na dobu 10 let.

11.1 Kapitalové vydaje

Kupni cena celoro¢niho féliového skleniku modelu TO70G ECO neboli prvni investice —
skleniku 7x20m ¢ini 22 900 PLN, ktera byla ptepoctena kurzem 5,1573 ¢eské koruny na
118 102 K¢&. Kupni cena druhého modelu TOS80OG ECO neboli druhé investice — skleniku
8x30m ¢ini 29 000 PLN, ktera byla piepoctena kurzem 5,1573 ¢eské koruny na 149 562 K¢.
Tyto kupni ceny byly stanoveny na zdklad¢é cenové nabidky od polského vyrobce foliovych
tuneltl a multituneltl s vybavenim, konkrétn¢ od dodavatele FARMER Tunele Foliowe.
Tento kapitalovy vydaj je jednordzovy, ktery bude uskutecnén pouze v roce pofizeni
investice. V uvedené tabulce niZe jsou kapitalové vydaje, jak pro prvni a druhou investici.

V kapitalovych vydajich jsou obsazeny 3 ks foliovych sklenikd.

Tabulka 23 Kapitalové vydaje pro obé investice sklenikii (vlastni zpracovani)

Udaje Investice 1. - sklenik 7x 20m | Investice II. — sklenik 8x 30m
Potizeni skleniku 354 306 K¢ 448 686 K¢

Doprava 18 051 K¢ 18 051 K¢

Montaz 106 755 K¢ 111399 K¢
Zavlahovy systém 162 618 K¢ 231 306 K¢
Osvétlovaci zatizeni 105 210 K¢ 175 350 K¢

feg‘igf; pro regulaci 111 399 K¢ 111 399 K&

Celkem 858 339 K¢ 1096 191 Ké
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11.2 PenéZni prijmy z investice

Do penéznich piijmt spadaji obecné trzby, které jsou charakterizovany jako hlavni zdroj
piijmu. Tabulky 24 a 25 zobrazuji odhadnuté realistické penézni piijmy pro roky 2023 az
2032, které vychazeji z investi¢niho projektu. Spole¢nost zacne realizovat tento projekt roku
2023. Penézni piijmy budou planovéany a kalkulovany po dobu 10 let do budoucna, protoze

doba Zivotnosti skleniki je 10 let.

Odhadnuti penéznich piijmt je velmi naro¢ny proces investi¢niho rozhodovani, protoze jsou
ovlivnény nékolika faktory, napt. inflaci, atd. Spravny odhad penéznich ptijmil je obtizny.
Penézni piijmy byly odhadovany podle toho, kolik kg jahod se vypéstuje na
1 rostlin€ jahodniku a za jakou cenu se prodaji. Dle odborného pracovnika spole¢nosti se na
1 rostlin€ urodi az 1,5 kg plodt jahod, ale zalezi na mnoho okolnich faktorech. Prodejni cena
pestovanych plodu jahod z féliovnikl se bude nabizet v cenovém rozmezi od 80 K¢ do
200 K¢ za kg. Primérna prodejni cena je stanovena na 140 K¢/kg. Z ¢ehoz se vychazelo pii
nasledujicich vypoctech, jelikoz je zndmy pocet kusii sazenic. Spole¢nost oCekava vétsi
vynos 1 na mens$i plose foliovych sklenikii, diky moderni technologii celoro¢niho péstovani
jahod. Pocet kilogramti ploda jahod, které se urodi na rostlinach jahodnikl za jednotlivé
roky, mize byt velmi odlisné. Kazdoroc¢ni sklizenn mtiize byt velmi rozdilna, a to z diivodu
neocekavanych udalosti nebo nepiiznivych podminek pocasi.

Spolecnost si miZze dovolit zvySeni ceny ploda jahod oproti cené ploda jahod péstované na

wev

péstovani jahod na volném poli.

Realistick4 varianta pocita se sklizni 0,8 g z kazdé rostlinky jahodniku. Optimistické varianta
vychazi ze sklizné€ 1,5 kg na rostlin€. Naopak pesimisticka varianta poc€ita s nizsi sklizni, tj.
0,5 g na rostlin¢€. VeSker¢ trzby pro rok 2023 az 2032 jsou uvedené v piiloze IV.

Tabulka 24 Penezni prijmy z investice I. — sklenik 7x20m pro rok 2023 az 2032

(vlastni zpracovani)

Polozka 2023 2024 2025 2026 2027
Pocet (kg/rok) 0 4800 4896 4994 4794
Cena (K¢) 140 140 140 140 140
Triby (K<) 0 672000 | 685440 | 699149 | 671183
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Polozka 2028 2029 2030 2031 2032
Pocet (kg/rok) 4602 4694 4788 4597 4689
Cena (K¢) 140 140 140 140 140
Triby (K¢) 644336 | 657222 | 670367 | 643552 | 656423

Tabulka 25 Penezni prijmy z investice 1. — sklenik 8x30m pro rok 2023 az 2032

(vlastni zpracovani)

Polozka 2023 2024 2025 2026 2027
Pocet (kg/rok) 0 8 400 8 568 8 739 8 390
Cena (K¢) 140 140 140 140 140
Triby (K¢) 0 1176000 | 1199520 | 1223510 | 1174570
Polozka 2028 2029 2030 2031 2032
Pocet (kg/rok) 8 054 8215 8 380 8 044 8205
Cena (K¢) 140 140 140 140 140
Triby (K¢) 1127587 | 1150139 | 1173142 | 1126216 | 1148 740

Tabulka 26 zobrazuje vyvoj trZzeb spolecnosti bez investice. Tyto hodnoty byly cerpany

z ucetniho vykazu, tj. vykaz zisku a ztraty spolecnosti. Spole¢nost bude mit i nadale z velké

¢asti trzby z prodeje jahod pestované na volném poli. Déale bude mit spolecnost piilezitost

vysSich trzeb a to diky nové investici do vystavby féliového skleniku, kde budou trzby

z prodeje jahod vyssi. Pfedpoklada se narist trzeb z diivodu celoro¢niho péstovani.

Tabulka 26 Vyvoj trzeb spolecnosti bez investice (Vykaz zisku a ztraty spolecnosti)

Rok (v tis. K¢) 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
6272 5526 5136 7231 4729 5376 4066
Rok (v tis. K¢) 2015 2016 2017 2018 2019 2020
5027 3 863 4231 4518 4 689 1190
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11.3 Odpisy

Investicnim projektem je vystavba foliovych sklenikii, ty jsou obecné zafazeny do
3. odpisové skupiny. Dle vnitini ucetni smérnice spolecnosti budou pouzity daiiové odpisy
a zpusob odepisovani bude rovnomérny. Doba odepisovani je stanovena na 10 let. Nakup

foliovych sklenikli se uskutecni v roce 2023 a v tomto roce ho zacne Ucetni jednotka

odepisovat. V tabulce 27 je vidét odpisovy plan obou modelt foliovych sklenikd.

Tabulka 27 Odpisovy plan obou investic (vlastni zpracovani)

Danové odpisy (v K¢) Investice I. — sklenik Investice II. — sklenik
7m x 20m 8m x 30m

Pocet ks 3 ks 3 ks

Poftizovaci cena 858 339 K¢ 1 096 191 K¢

Odpisova skupina 3 3

Doba odepisovani 10 let 10 let

Zpiisob odepisovani Rovnomérny rovnomeérny

Ro¢ni odpis 1. rok 47 209 K¢ 60 291 K¢

Rocni odpis 2. az 10. rok 90 126 K¢ 115101 K¢

e 1. rok: odpis = (porizovaci cena x odpisovad sazba v 1. roce) / 100

e dalsi roky: odpis = (porizovaci cena x rocni odpisova sazba) / 100

V tabulkach 28 a 29 je uveden plan danovych odpisli pro ob& varianty majetku. Foliové

skleniky budou odepsany v roce 2032.

Tabulka 28 Plan danovych odpisii investice 1. — sklenik 7x20m (vlastni zpracovani)

Zustatkova cena Ro¢ni odpis Opravky celkem

Rok - X

(K6) (K& (K¢©)
2023 811 130 47209 47209
2024 721 004 90 126 137 335
2025 630 878 90 126 227 461
2026 540 752 90 126 317 587
2027 450 626 90 126 407 713
2028 360 500 90 126 497 839
2029 270 374 90 126 587 965
2030 180 248 90 126 678 091
2031 90 122 90 126 768 217
2032 0 90 125 858 339
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Tabulka 29 Plan danovych odpisii investice I1. — sklenik 8x30m (viastni zpracovani)

Zustatkova cena Roc¢ni odpis Opravky celkem

Rok ” .

(K¢) (K®) (K¢)
2023 1035900 60291 60 291
2024 920 799 115101 175 392
2025 805 698 115101 290 493
2026 690 597 115101 405 594
2027 575 496 115101 520 695
2028 460 395 115101 635 796
2029 345 294 115101 750 897
2030 230193 115101 865 998
2031 115092 115101 981 099
2032 0 115100 1096 191

11.4 Predpokladané provozni naklady

Zde jsou uvedeny veskeré predpokladané néklady spojené s provozovanim projektu, kde je
zahrnuta spotfeba energie, svitidel a vody, kterd je uréena podle energetické naro¢nosti
a vyuziti. Také tam spadaji mzdové naklady pro 5 pracovnikd, kteti by pracovali 8 hodin po
dobu 7 mésicii. Pokud bude potteba vypomoci, spolecnosti piijme brigddniky za minimalni
hodinovou mzdu. Mezi naklady na provoz patii ndkup hnojiv a nakup novych sazenic.
Hlavnim rozdilem foéliovych sklenikii je celkovéa plocha, z ¢ehoz vychézely jednotlivé
predpokladané provozni naklady. Investice I. - sklenik 7x20 m mé plochu 420 m? a investice
II. — sklenik 8x30m ma celkovou plochu 720 m?. Pofizeni poétu kusti péstebnich pytlii se
substratem bylo vypocteno na zdkladé rozméru péstebniho pytle, ktery ma rozmér

50 cm x 80 cm a na celkové plose skleniku.

U prvni investice — skleniku 7x20m bude potieba pouze 200 ks péstebnich pytld se
substratem, do nich bude vysazeno 2 000 ks sazenic jahod. U druhé investice — skleniku
8x30m bude dle plochy potfeba 350 ks péstebnich pytli se substratem, do nich bude

vysazeno 3 500 ks sazenic jahodnik.

Nakup sazenic jahodniki byl vypocten dle poctu potizeni péstebnich pytli se substratem, do
kterého budou sazenice jahodnikl zasazeny. Nakupni cena sazenice jahod je prvni odridy
Karmen 139 K¢/ 10 ks a druhé odridy Rumba 120 K¢/ 12ks. Dle téchto cen a poctu sazenic
byly vypocteny piedpoklddané provozni naklady, a to pro vSechny tfi kusy skleniki daného

rozméru. Tyto odhadované provozni naklady jsou uvedené v tabulkéach 30 a 31.
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Tabulka 30 Predpokladané provozni naklady investice 1. — sklenik 7x20m

(vlastni zpracovani)

2023 2024 2025 2026 2027
Spotieba materidlu 149340 | 152327 | 155373 | 158481 | 161650
Spotieba energie, vody 40 980 41 925 43 784 45138 46 457
Osobni naklady 163918 | 167700 | 175138 | 180558 | 185830
Celkem provozni naklady 354238 | 361952 | 374295 | 384177 | 393937

2028 2029 2030 2031 2032
Spotieba materidlu 164883 | 168181 | 171545 | 174976 | 178475
Spotieba energie, vody 47 582 48 707 49 832 50957 52 082
Osobni naklady 190330 | 194830 | 199330 | 203830 | 208330
Celkem provozni naklady 402795 | 411718 | 420707 | 429763 | 438 887

Tabulka 31 Predpokladané provozni naklady investice 11. — sklenik 8x30m

(vlastni zpracovani)

2023 2024 2025 2026 2027
Spotfeba materidlu 261 075 | 266297 | 271622 | 277055 | 282596
Spotieba energie, vody 38 582 39 528 41 387 42 741 44 060
Osobni naklady 154330 | 158110 | 165548 | 170962 | 176240
Celkem provozni naklady 453987 | 463935 | 478557 | 490758 | 502 896

2028 2029 2030 2031 2032
Spotfeba materialu 288248 | 294013 | 299893 | 305891 | 312009
Spotieba energie, vody 45 185 46 310 47 435 48 560 49 685
Osobni naklady 180740 | 185240 | 189740 | 194240 | 198 740
Celkem provozni naklady 514173 | 525563 | 537068 | 548 691 | 560 434

11.5 Cashflow investice

Nasledujici dvé tabulky 32 a 33 zachycuji vyvoj budoucich penéznich tokl plynouci

z investice, ktery je stanoven nepiimou metodou. Prvni poloZka je ptiristek trzeb, nasledujici

polozkou je pfirtstek provoznich nakladd, mezi které spadd spotifeba materialu, vody,

energie a ostatni naklady souvisejici s investici. Jako dalsi polozkou jsou danové odpisy

z investice, které byly ptevzaty z tabulky 28 a 29. Od ptirtastka trzeb odectenim provoznich

nakladl a odpist, trocich z uvéru dostaneme zisk pied zdanénim. Ten je nasledné snizen

0 19 % dan, a mize byt vypocten Cisty zisk (EAT). Tabulky sleduji vyvoj penéznich tokl za

¢asové obdobi 10 let.
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Prvnim rokem 2023 se neocekava zadny prirastek trzeb. V pribéhu zZivotnosti investice se
jiz neocekéava zmeéna Cistého pracovniho kapitalu. Cely planovany cash flow pii financovani

uvérem obou investi¢nich projektt je k naleznuti v ptiloze VI. a VIL

Tabulka 32 Planované cash flow pri financovani uverem investice I. (vliastni zpracovani)

Investice I. — sklenik 7x20m 2023 2024 2025 2026 2027
Ptirustek trzeb 0 672000 | 685440 | 699149 | 671 183
PrirGstek provoznich nakladi | 354 238 | 361952 | 374295 | 384177 | 393937
Odpisy 60 291 115101 | 115101 | 115101 | 115101
Uroky z uvéru 46 283 16 657 0 0 0
Zisk pred zdanénim 247664 | 178290 | 196044 | 199871 | 162 145
Dan 19 % 47 056 33 875 37 248 37975 30 808
Zisk po zdanéni 200 608 | 144415 | 158796 | 161896 | 131337
Odpisy 60 291 115101 | 115101 | 115101 | 115101
CF provozni 260 899 | 259516 | 273897 | 276997 | 246438
Investice I. — sklenik 7x20m 2028 2029 2030 2031 2032
Prirtstek trzeb 644 336 | 657222 | 670367 | 643552 | 656423
Prirtistek provoznich nédklada | 402 798 | 411715 | 420707 | 429763 | 438 887
Odpisy 115101 | 115101 | 115101 | 115101 | 115100
Uroky z tvéru 0 0 0 0 0
Zisk pred zdanénim 126 437 | 130406 | 134 559 98 688 102 436
Dan 19 % 24 023 24 777 25 566 18 751 19 463
Zisk po zdanéni 102414 | 105629 | 108 993 79 937 82973
Odpisy 115101 | 115101 | 115101 | 115101 | 115100
CF provozni 217 515 | 220730 | 224094 | 195038 | 198 073

Tabulka 33 Planované cash flow pri financovani uvérem investice I1. (vlastni zpracovani)

Investice II. — sklenik 8x30m 2023 2024 2025 2026 2027
Prirtstek trzeb 0 1176 000 | 1199 5201|1223 510|1 174570
PtirGstek provoznich nékladt | 453 978 | 463 935 | 478 557 | 490758 | 502 896
Odpisy 47209 90 126 90 126 90 126 90 126
Uroky z Givéru 37867 | 13629 0 0 0
Zisk pred zdanénim 371902 | 608310 | 630837 | 642626 | 581 548
Dan 19 % 70 661 115579 | 119859 | 122099 | 110494
Zisk po zdanéni 301241 | 492731 | 510978 | 520527 | 471054
Odpisy 47209 90 126 90 126 90 126 90 126
CF provozni 348 450 | 582857 | 601 104 | 610653 | 561 180
Investice II. — sklenik 8x30m 2028 2029 2030 2031 2032
Ptirtstek trzeb 1127587 11501391173 14211262161 148 740
PtirGstek provoznich nédkladi | 514 173 | 525563 | 537068 | 548 691 | 560 434
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Odpisy 90 126 90 126 90 126 90 126 90 125
Uroky z uvéru 0 0 0 0 0

Zisk pred zdanénim 523288 | 534450 | 545948 | 487399 | 498 181
Dan 19 % 99 425 101 546 | 103 730 92 606 94 654
Zisk po zdanéni 423 863 | 432905 | 442218 | 394793 | 403 527
Odpisy 90 126 90 126 90 126 90 126 90 125
CF provozni 513989 | 523031 | 532344 | 484919 | 493 652

11.6 Diskontni mira

Vybrana spolecnost ma stanovenou svoji vnitropodnikovou diskontni miru, kterd ma

hodnotu 10 %. Tato diskontni mira bude pouzita ve vypoctu ukazatele Cisté soucasné

hodnoty. Néklady vlastniho kapitalu jdou zjistit pomoci nékolika metod mezi, které patii

metoda CAPM s nahradnimi odhady beta a stavebnicova metoda.
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12 METODY HODNOCENI EFEKTIVNOSTI INVESTICE

Tato kapitola se vénuje metodami hodnoceni efektivnosti investi¢niho projektu. Diky
zjisténym konecnym vysledk se ucetni jednotka rozhodne spolené s majiteli spolecnosti,
zda je dana investice vyhodna nebo se do této investice nevyplati investovat. Tento investi¢ni
projekt je analyzovan formou statickych a dynamickych metod hodnoceni efektivnosti

investic. Vypocty jsou provedeny na zaklad¢é doby zivotnosti projektu, ktera je 10 let.

12.1 Statické metody

Prvnim zptisobem zhodnoceni efektivnosti investic je vyuziti statickych metod. Investi¢ni
projekty jsou zhodnoceny na zadklad€ ukazateld, jako je vynosnost investice a doba
navratnosti investice.

12.1.1 Vynosnost investice

Prvni metodou hodnoceni efektivnosti investi¢niho projektu je ukazatel rentability investice,

ktery je vypocitan pomérem cistého zisku a trzeb za rok.

Tabulka 34 Vypocty vynosnosti investic obou sklenikii (vlastni zpracovani)

Investice I. — sklenik
7x20m

Investice I1. — sklenik
8x30m

Kumulované cashflow

1378 434 K¢

2890 329 K¢

Kapitalovy vydaj

858 339 K¢

1096 191 K¢

Vynosnost investice

160,59 %

263,67 %

Vysledek vynosnosti investice 1. skleniku 7x20m ¢ini 160,59 %. Vynosnost investice II.
skleniku 8x30 vychazi 263,67 %. Procentualni vynosnost je vyrazné odligna. Cim vyssi
procentualni hodnota kone¢ného vysledku je, ma pro spolecnost pozitivnim vliv. Diky
vysledkiim 1ze posoudit, zda je vhodné investici pfijmout ¢i ne. Z vyse uvedenych vysledkii
1ze posoudit, ze hodnota vynosnosti 263, 67 % investice I1. o rozméru 8x30m je vyhodné;jsi.

Vhodné je, ale pfijmout obé dvé investice.

12.1.2 Doba navratnosti

Doba navratnosti zobrazuje, za jaké ¢asové obdobi investice dosahne miry vynost, aby byly

pokryty veskeré investicni naklady investice.
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Tabulka 35 Vypocty doby navratnosti obou sklenikii (vlastni zpracovani)

Investice I. — sklenik 7x20m Investice II. — sklenik 8x30m
Rok CF Kumulovany CF Rok CF Kumulovany CF
2023 | 50909 260 899 2023 1 348 450 348 450
2024 1 259516 520 415 2021 582857 931307
2025 | 273897 794312 20251 601 104 1532411
2026 | 576 997 1071 309 2026 1 610 653 2 143 064
2027 | 546 433 1317747 2027 | 561 180 5 704 244
2028 | 917515 1535 262 2028 1 513 989 3218233
2029 1 550730 1755 992 20291 523031 3 741 264
2030 1 224 094 1980 086 20301 532344 4273 608
20311 195 038 2175 124 2311 4s4019 4758 527
2032 | 198073 2373197 2032 1 493 652 5252 179

Doba navratnosti investice 1. skleniku 7x20m vychézi v roce 2026. Co se tykd doby
navratnosti investice II. skleniku 8x30m vychazi v roce 2025. Ob¢ dvé€ investice jsou vhodné

k prijeti. NiZe je uveden vypocet konkrétniho mésice navratnosti investice 1.
Primeérné denni cashflow: 276 997/ 365 = 758,8959 K¢
Kapitalovy vydaj: 858 339 — 794 312 =64 027 K¢&
Doba navratnosti: 64 027/758,8959 = 84,37 dne (3. mésic)
NiZe je znazornén vypocet konkrétniho mésice navratnosti investice II.
Primérné denni cashflow: 601 104/ 365 =1 646,8603 K¢
Kapitalovy vydaj: 1 096 191 - 931 307= 164 884 K¢
Doba navratnosti: 164 884/1 646,8603 = 100,12 dne (4. mésic)

Diky vySe uvedenych vypoctl lze konstatovat, Ze doba navratnosti investice I. nastane ve 3.

mésici roku 2026. U investice II. nastane doba navratnosti ve 4. mésici roku 2025.
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12.2 Dynamické metody

Druhou metodou hodnoceni efektivnosti investic jsou metody dynamické. V ramci
dynamickych metod jsou vypocteny ukazatele jako Cista souCasnd hodnota a index

ziskovosti.

12.2.1 Cista soutasna hodnota

Metoda, ktera zobrazuje vyvoj penéznich tokti do budoucna, tedy o kolik vzroste hodnota
spole¢nosti. Pokud je CSH vétsi jak 0 je investiéni projekt pfijatelny a pro spole¢nost se

vyplati ji realizovat. Lze fici, ¢im je vy$si hodnota, tim je investice pro podnik vice vyhodna.

Tabulka 36 Vypocty k CSH investice 1. (viastni zpracovani)

Jednotlivé roky | Rocni prijmy (v K¢) | Diskontované ro¢ni prijmy (v K¢)
1 0 0
2 672 000 555372
3 685 440 514 981
4 699 149 477 528
5 671 183 416 752
6 644 336 363 711
7 657 222 337 259
8 670 367 312 731
9 643 552 272 929
10 656 423 253 079

Celkem 5999 672 3504 342

Nyni je potteba uvedené uidaje z tabulky doplnit do vzorce.
CSH =3 504 342 — 858 339 = 2 646 003 K&

Cista sou¢asna hodnota z investice je 2 646 003 K&. Z vysledku je patrné, Ze investice
I. skleniku 7x20m za dobu ptedpokladané Zivotnosti 10 let je vysoce navratna a pfinese

ptirtstek penéznich prostfedkti v hodnoté 2 mil. K¢&.

Tabulka 37 Vypocty k CSH investice I1. (viastni zpracovani)

Jednotlivé roky | Rocni prijmy (v K¢) | Diskontované ro¢ni prijmy (v K¢)

1 0 0

2 1 176 000 971 901
3 1 199 520 901 217
4 1223510 835 674
5 1174 570 729 316
6 1127 587 636 493
7 1150 139 590 203
8 1173 142 547279
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9 1126216 477 626
10 1 148 740 442 889
Celkem 1176 000 6 132 598

CSH =6 132598 — 1096 191 = 5 036 407 K¢&

Cista soucasna hodnota investice II. skleniku 8x30m &ini 5 036 407 K& Tato hodnota
vyjadiuje, ze za ptredpokladanou dobu zZivotnosti 10 let investice II. skleniku 8x30m pfinese

narust penéznich prostiedkl v hodnoté 5 mil. K¢.

12.2.2 Index ziskovosti

Index ziskovosti neboli rentability je dal§i metodou, ta se vypocitd pomerem diskontovanych
ro¢nich pfijmt a kapitdlovymi vydaji dané investice. Vysledna hodnota indexu ziskovosti
ukazuje, kolik penéznich pfijmi pfipadne na jednu korunu vynalozenych kapitalovych

vydajl ve spolecnosti.

Tabulka 38 Vypocet indexu ziskovosti obou variant (vlastni zpracovani)

Investice I. — sklenik | Investice II. — sklenik
7x20m 8x30m
Diskontované ro¢ni piijmy 3 504 342 K& 6 132 598 K&
Pocatecni investi¢ni vydaj 858 339 K¢& 1096 191 K&
Index ziskovosti 4.08 5.59

Z prvni investice je ziejmé, Ze na 1 K¢ kapitdlového vydaje ptipadne 4,08 K¢ cistého
penézniho piijmu. Z druhé investice vychazi, Ze na 1 K¢ kapitdlového vydaje ptipadne
5,59 K¢ cistého penézniho piijmu.

Vysledné hodnoty jsou vyssi neZ 1, coz znaci, Ze investi¢ni projekty jsou z ekonomickych
tokli navratné. Z vysledki je patrné, Ze druhy investicni projekt skleniku ma vyssi hodnotu

indexu ziskovosti. Je tedy vhodné pfijmou investici s vysledkem indexu ziskovosti 5,59.
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13 ANALYZA RIZIK

Jedna ze soucasti investicniho projektu ma za kol zmirnit dopady moznych neptiznivych
situaci v budoucnosti. Cilem je identifikovat, co nejvice rizikovych situaci, které mohou
nastat. Jakmile je investicni projekt kvantifikovan lze identifikovat, co nejvice

pravdépodobnych rizik.

13.1 Identifikace rizik

Identifikace rizik byla provedena pomoci brainstormingu s managementem spolecnosti.
Nasledné byl sestaven seznam jednotlivych pravdépodobnych rizik, které mohou nastat pfi

realizaci investi¢niho projektu:
e Poskozeni zivelnymi pohromami (povodné, povétrnostni vlivy)
e Narust provoznich nakladi
e Spatna kvalita jahod
e Nesplnéni povinnosti ze stany dodavatel
e Nedostatecné vytapéni v chladnych obdobi
o Spatné pravidelna péée jahod
e Vyskyt chorob u jahod
e SniZeni poptavky v daném obdobi
e Vysoka inflace

V nésledujici kapitole budou jednotlivé rizika popsany.

13.2 Analyza rizik

NesplInéni povinnosti ze strany dodavatele

V této situaci se jednd o nesplnéni povinnosti ze strany dodavatele, to se tykd samotné
montdze foliového skleniku. Takova situace by neméla nastat, protoze by mély byt veskeré
podminky stanoveny smlouvou. Pokud by se to i pfesto stalo, ve smlouvé jsou stanoveny

sankce v urcité vysi, aby se to nestavalo.
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Nérust provoznich nakladi

Nartst provoznich nakladi je v soucasné dobé velmi pravdépodobny, je zplsoben
zvySovanim vesSkerého materidlu Ci spotieby vody, energie, atd. Dopad by to mélo na

vyrazné zvyseni cen produkti.
Odchyleni skute¢nych a ocekavanych vysledkii

Pti¢inou odchyleni skute¢nych vysledki od ocekavanych vysledkli mize byt ovlivnéno
necekanymi vydaji, které nebyly planovéany. Spole¢nost by si méla tvofit potfebnou rezervu

pro takového piipady, aby jim pfedchazela.
Poskozeni Zivelnymi pohromami

Zivelnym pohromam nelze aZ tak piedchazet. V misté, kde by dana investice byla
realizovana, mohou byt zplisobeny zivelné pohromy, jako jsou napi. Skody zpiisobené
povétrnostnimi podminkami, krupobitim ¢i pozarem. Spolecnost toto riziko nemiize
ovlivnit, protoze se jedna o neocekavané udalosti. Pravdépodobnost tohoto rizika je malé,
ale i pfes to s nimi musime pocitat, coz by znamenalo neo¢ekavané vynalozeni pen¢znich
prostfedkli na opravu vzniklych Skod. Zde se navrhuje protiopatfeni tohoto rizika pojistit
foliove skleniky. Pojisténi majetku by se odvijelo od stanovenych podminek konkrétni
pojistovny.

Nedostate¢né vytapéni v chladnych obdobi

Pokud by nastala situace, kdy nebude dostate¢né vytapény prostor pro péstovani jahod, je
velmi pravdépodobné riziko nizké trodnosti. Tato situace by se méla pfedchédzet zvolenim

peclivého pracovnika, ktery bude provadét kazdodenni kontrolou vytapéného prostoru.
Nepravidelna péce o jahody

Uvedené riziko by nemélo byt pravdépodobné, jelikoZz bude dostatecné zaskoleny personal,
ktery bude veskeré¢ dilezité¢ informace spojené s jednotlivymi Cinnosti prace sledovat
a kontrolovat. Eliminovat toto riziko je kazdorocnim Skolenim zaméstnancii s novymi

technologiemi a metodami postupti.
SniZeni poptavky v daném obdobi

Pokud by nastala situace poklesu poptavky po daném produktu, spole¢nost by méla vyuzit

propagaci nabizeného produktu formou internetové, radiové reklamy nebo jinou formou.
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Vyskyt chorob u jahod

Hrozbou mohou byt také choroby u péstovanych jahod, coz miize nastat pfi nespravné péci
o rostliny, $patnym vybérem odriid pro péstovani ve skleniku. Cimz by doslo ke sniZeni
vytéznosti rostlin. Pfedchazet t€mto nemocem u jahod by se m¢l byt jako prvni spravny
vybér odriildy vhodné do sklenikového prostoru, pravidelnymi kontrolami proti Skiidcim

a chorobam.

13.3 Kvantifikace rizika

K urceni vyznamnosti rizik bude pouzita matice hodnoceni rizik dle Fotra a Hlinici (2014,

s. 38), kde existuje pravdépodobnostni skala vyskytu rizik.

Tabulka 39 Matice hodnoceni rizik (Fotr a Hlinica, s. 38, 2014)

DOPADY INVESTICE
Intenzita Stupen Hodnoceni
Velmi vysoka \'A% 5
Vysoka A% 4
Stfedni S 3
Mala M 2
Velmi malé VM 1

PRAVDEPODOBNOST VYSKYTU RIZIKA

Pravdépodobnost Stupeni Hodnoceni
Velmi vysoka \'A% 5
Vysoka \Y 4
Stfedni S 3
Mala M 2
Velmi malé VM 1
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Tabulka 40 Matice rizik investicniho projektu (vlastni zpracovani)

Pravdépodobnost | ZavaZnost Celkem
RIZIKO
vyskytu rizika body

Nesplnéni povinnosti ze stran

P P Y 3 4 7
dodavatele (montaz)
Nartst provoznich nakladi 4 4 8
Nepftiznivy vyvoj kurzu koruny 3 2 5
Odchyleni skute¢nych a o¢ekavanych 5 ;

5

vysledki
Poskozeni zivelnymi pohromami 2 5 7
Konkurenéni produkce 2 4 6
Spatna kvalita jahod 2 4 6
Nedostatecné vytapéni v chladnych X 5 .
obdobi
Nepravidelnd péce o jahody 1 2 3
Vyskyt chorob u jahod 2 3 6
SniZeni poptavky v daném obdobi 1 2 3

wev

strany dodavatele, poSkozeni majetku zivelnymi pohromami a nedostatecné vytapéni

v chladnych obdobi.

Témto rizikiim by méla byt vénovana velkd pozornost a management spolecnosti by mél
provést spravny postup, aby se riziko eliminovalo a jeho nésledky se snizili. Jako dalsi

kapitola nésleduje eliminace rizik.

13.4 Eliminace rizik

V této ¢asti jsou mé navrhy preventivnich opatfeni k rizikim. Mezi hlavni pouZivany zplisob
eliminace rizik je odborn¢ kazdoro¢ni skoleni zaméstnancii v oboru spravné péce a péstovani

plodii jahod novymi metodami a postupy. Dal§im opatienim je tvorba dostatecné finan¢ni
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rezervy €i vytvoreni pojisténi na vystavbu foliovych sklenikll. A to z divodu povétrnostnich
podminek, zalezi na konkrétnich podminkach stanovené v pojistné smlouvé a vybéru
pojisténi.

Jako dalsim opatienim jsou pfisné hygienické kontroly pii prodeji jahod, kdy dochézi
pracovnici do pifimého kontaktu s jahody. Jako dal§i opatfeni rizné kontroly plodi
jednotlivych odrtid a odbéry pidy, zda maji spravnou kvalitu a slozeni. To by méla provadét

Statni zemédélska a potravinaiska inspekce.
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14 SUMARIZACE VYSLEDKU EFEKTIVNOSTI INVESTICE

Tato kapitola je vénovana findlnimu vyhodnoceni a porovnani obou dvou investic.
Spolecnost planuje vystavbu novych foliovych sklenikii. V této praci byly predstaveny dvé
investice foliovych sklenikl, které se liSi celkovou péstebni plochou. Prvni investice
o rozméru 7x20m ma mensi péstebni plochu. Celkové kapitadlové vydaje Cini 858 339 K¢.
Druhé investice skleniku 8x30m ma vyrazné¢ rozsahlejsi plochu pro péstovani jahod.

Celkové¢ kapitalové vydaje druhé investice jsou 1 096 191 K¢.

Doba zivotnosti foliovych sklenikt je 10 let, ale pfevazné zévisi od klimatickych podminek
a zivelnych pohromach. Spole¢nost nema dostatek vlastnich zdroji, proto je vice oteviena
financovanim z cizich zdrojii. Proto se rozhodla vyuzit cizi zdroj financovani, jednd se
o investi¢ni uvér v hodnoté 900 000 K¢ nebo 1 100 000 K& dle vybrané investice. Splatnost

investi¢niho véru je stanovena na 2 roky, tj. 24 mésicu.

Spole¢nost mela moznost porovnat dvé nabidky od bankovnich instituci Air bank, a.s.
a Ceska spofitelna, a.s. Rozhodujicim kritériem pii vhodném zptisobu financovani byla
urokova sazba. Spolecnost se tak rozhodla pro bankovni uvér od Air bank, a.s., kde je

urokova sazba 5,40 %.

Tabulka 41 Parametry investicnich projektu (viastni zpracovani)

Informace Investice I. — sklenik | Investice II. — sklenik
: 7x20m 8x30m
Zivotnost investice 10 let 10 let

Roc¢ni odpis 90 126 K¢ 115 101 K¢
Kapitalové vydaje 858 339 K¢ 1 096 191 K¢
Hodnota uvéru 900 000 K¢ 1 100 000 K¢
Urok Gvéru 5,40 % 5,40 %
Mg¢sicni splatka 39 646 K¢ 48 902 K¢
Celkové uroky 51496 K¢ 62 940 K¢
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V nize uvedené tabulce jsou vysledky jak statickych metod hodnoceni efektivnosti, tak
dynamické metody. Statické metody opomijeji faktor ¢asu a jsou pouzivany piedevsim pro
svou jednoduchost. Dynamické metody respektuji faktor ¢asu, tudiz maji vyssi vypovidajici

hodnotu oproti statickym metodam.

Tabulka 42 Srovnani vysledkit metod hodnoceni efektivnosti investic (viastni zpracovani)

Ukazatel Investice I. — sklenik Investice I1. —
7x20m sklenik 8x30m
Statické metody Vypocétena hodnota | Vypoctena hodnota | Kritérium
Vynosnost investice 160,59 % 263,67 % >0 %
Doba navratnosti 4 rok 3 rok <10 let
Dynamické metody Vypoctena hodnota | Vypoctena hodnota | Kritérium
Cista sou¢asna hodnota 2 646 003 K¢ 5036 407 K¢ >0
Index ziskovosti 4,08 5,59 > 1

Veskeré vypoctené hodnoty vychézely z kritérii pro pfijeti, které jsou zobrazeny v tabulce
43. Z uvedenych statickych metod byla nejprve vypoctena vynosnost a doba néavratnosti.
Vynosnost investice 1. — skleniku 7x20m dosahuje hodnoty 160,59 %. V porovnani
s investici II. — skleniku 8x30m ¢ini vyslednou hodnotu vyrazné vyssi, a to 263,76 %. Obé
dv¢ investice splnuji kritéria pro piijeti investice. Doporucuji pfijmout investici II., protoZe
je vyhodngjsi.

Jako dalsi ukazatel byla vypocitana doba navratnosti investic, kterd byla pfepoctena na
mésice. Tento ukazatel dava spolecnosti predstavu, za jakou dobu bude kapitalovy vydaj
z odhadovanych pfijml uhrazen. Kapitalovy vydaj investice I. bude uhrazen ve 3 mésici
roku 2026. Doba navratnosti investice 1. nastane ve 4 mésici roku 2025. Obé dvé€ investice

je vhodné ptijmout.

Co se tyCe dynamickych metod, byly vybrany ukazatele Cistd souCasnd hodnota a index
ziskovosti. Vysledky ukazatele Cisté soucasné hodnoty obou investic vychéazi v kladnych
¢islech. CozZ znaci, Ze oba dva investi¢ni projekty jsou ekonomicky efektivni. V porovnani
investic je vyhodnéj$i druhda investice, kterd ma vysledek 5 036 407 K¢ Cisté soucasné

hodnoty.
DalSim ukazatelem efektivnosti investice je index ziskovosti neboli rentability. Prvni
investice pfinese na 1 K¢ kapitdlového vydaje 4,08 K¢ ¢istého penézniho ptijmu. Z druhé

investice vyplyva, ze na 1 K¢ kapitdlového vydaje ptipadne 5,59 K¢ Cistého penézniho
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pfijmu. Vysledné hodnoty jsou vyssi nez 1, tudiz je vhodné pfijmout oba investicni projekty.
Cim vys§i hodnota, tim je splnéna podminka pfijeti investi¢niho projektu, z &eho vyplyva

doporuceni druh¢ investice — sklenik 8x30m.

Pii pfijeti vyhodnéjsiho investicniho projektu piinese investice spolecnosti nékolik
ekonomickych ptinost. Pfedevsim jde o zvyseni trzeb diky nové moderni metody pestovani
jahod celoro¢né, zvyseni ziskovosti podniku, dale dojde ke zvySeni konkurenceschopnosti
a také snizeni provoznich nakladi diky uspornému zavlahovému systému. Pokud se
spolecnost rozhodne pfijmout investici, v budoucnu zarucené pfinese vyznamné piijmy

finan¢niho charakteru.
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ZAVER

Diplomova prace se zabyvala navrZzenim investi¢niho projektu v dané spolec¢nosti XY, s.r.o.
a komplexnim vyhodnocenim efektivnosti investicniho zaméru. Investi¢ni projekt byl
vytvotfen pro dva modely investic vystavby foliovych sklenikli pro celoro¢ni péstovani
jahod. Cilem diplomové prace bylo navrzeni investiéniho zdméru a jeho komplexni
vyhodnoceni efektivnosti. Dal§im cilem bylo zhodnoceni financ¢ni situaci spole¢nosti na

zéklad¢ financni analyzy.

Aby doslo k naplnéni uvedenych cili, bylo nezbytné prostudovat nékolik ceskych
a zahraniCnich literarnich zdroji souvisejici s problematikou investic a hodnoceni
investicnich projekti. Na jejich zaklad¢é byla zpracovéna literdrni reSerSe, ktera se stala

vychodiskem pro vypracovani praktické ¢asti, kterd se skladé z analytické a projektoveé casti.

Teoreticka ¢ast byla vénovana teoretickym poznatkim, které byly dulezité pro porozuméni
problematiky investic, klasifikace investic, investicniho rozhodovani, jednotlivych fazi
investicniho projektu, zdroje financovéni, rizika plynouci z investice, vstupni veliCiny

a metody pro hodnoceni efektivnosti investi¢nich projekti.

Prakticka ¢ast je slozena ze dvou celkd — analytické a projektové Casti. V analytické Casti
byla nejprve pfedstavena vybrana spole¢nost. Poté byla provedena SWOT analyza. Jako
dal§i byly do praxe aplikovany ukazatele finan¢ni analyzy pomoci ucetnich vykazl
spolecnosti. Jednalo se o absolutni, rozdilové, pomérové a souhrnné ukazatele. Dle
provedenych analyz bylo zhodnoceno hospodafeni spolec¢nosti. Spole¢nost vykazuje ve
sledovanych letech zaporny vlastni kapital, ktery byl zpisobem ztratami VH v minulych
letech. JelikoZ spolecnost mé zaporny vlastni kapitél, je nucena investici financovat cizimi
zdroji. Podle vypoctenych souhrnnych ukazateld spole¢nosti nehrozi bankrot. V posledni
¢asti byla provedena analyza konkurence né€kolika spolec¢nosti stejného odvétvi, ktera byla

vytvofena na zaklad¢ rozhovort.

Projektova ¢ast se vénuje nejprve piedstavenim investi¢nich projektd a jeho technickymi
specifikacemi. Nasledné¢ byl stanoven ¢asovy harmonogram investicniho projektu. Jako
dalsi byly stanoveny vstupni veli¢iny pro hodnoceni efektivnosti investic. Nasledoval
vhodny vybér zdroje financovani, kde se spole¢nost rozhodla vyuzit cizi zdroj financovani,
konkrétn¢ investiéni uvér od bankovni instituce Air bank, a.s. V posledni ¢asti byly

identifikovany a analyzovany rizika, kterd mohou nastat a jejich nasledné opatieni.
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Z celkového shrnuti koneénych vysledkii efektivnosti investice 1. — sklenik 7x20m
a investice II. — sklenik 8x30m byly zjistény tyto informace. Obé¢ investice byly financovany
investicnim uvérem. Dle doporucenych kritérii pro pfijeti spolecnosti meto hodnoceni
efektivnosti je vhodné pfijmout ob¢ dvé investice. Investice II. je pro vybranou spole¢nost
mnohem vyhodnégj$i nez prvni investice. V zavéru diplomové prace navrhuji zrealizovat

investici 1., ktera se tyka vystavby foliovych sklenikli o rozméru 8x30m po 3 kusech.
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PRILOHA P I: MAJETKOVA STRUKTURA SPOLECNOSTI

(v tis. K&) 2017 2018 2019 2020
AKTIVA CELKEM 1562 1352 1 654 1464
Stala aktiva 438 449 350 534
Dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0
Dlouhodoby hmotny majetek 438 449 350 534
Pozemky a stavby 134 270 250 230
Stavby 134 270 250 230
Hmotné movité véci a jejich soubory 304 179 100 304
ObéZna aktiva 1165 955 1324 956
Zasoby 144 166 72 54
Material 119 141 42 31
Virobky a zboZi 25 25 30 23
Zbozi 25 25 30 23
Pohledivky 572 344 797 262
Kritkodobé pohledivky 572 344 797 262
Pohledavky z obchodnich vztahi 446 224 484 181
Pohledivky - ostatni 126 120 313 81
Stat - daiiové pohledavky 97 86 270 0
Kratkodobé poskytnuté zalohy 29 34 43 81
PenéZni prostiredky 449 445 455 640
PenéZni prostiedky v pokladné 17 16 5 39
PenéZni prostiedky na uétech 432 429 450 601
Casové rozliseni aktiv -41 =52 -20 -26
Naklady piistich obdobi -41 -52 -20 -26




PRILOHA P II: FINANCNI STRUKTURA SPOLECNOSTI

(v tis. K&) 2017 2018 2019 2020
PASIVA CELKEM 1562 1352 1 654 1 464
Vlastni kapital -434 -526 -123 -115
Zakladni kapital 100 100 100 100
Zakladni kapital 100 100 100 100
Fondy ze ziskun 40 40 40 40
Ostatni rezervni fondy 20 20 20 20
Statutarni a ostatni fondy 20 20 20 20
Vysledek hospodaieni minulych let -788 -574 -667 -263
Nerozdéleny zisk nebo neuhrazena ztrata minulych let -788 -574 -667 -263
Vysledek hospodaieni béZného tiet. obdobi 214 -92 404 8
Cizi zdroje 1996 1878 1777 1579
Rezervy 0 0 0 0
Zavazky 1 996 1878 1777 1579
Kritkodobé zivazky 1 996 1 878 1777 1579
Kratkodobé piijaté zalohy 272 272 0 0
Zavazky z obchodnich vztahii 850 752 1 045 830
Zavazky - ostatni 874 854 732 749
Zavazky ke spole¢nikim 829 829 659 767
Zavazky k zam&stnancim 26 17 43 52
Zavazky ze socialniho a zdravotniho pojisténi 14 8 25 27
Stat - danové zavazky a dotace 5 0 0 -97
Casové rozliSeni pasiv 0 0 0 0




PRILOHA P III: VYKAZ ZISKU A ZTRATY SPOLECNOSTI

(v tis. K¢) 2017 2018 2019 2020
Triby z prodeje vvrobkh a sluZeb 2502 2393 2899 2512
Tribv za prode zbo# 1728 2123 1 790 1 678
Vykonovi spoti‘eha 2 434 3418 2 833 2538
Maklady vvnaloZené na prodané zhoH 1377 1700 1 364 1323
Spotfeba materidlu a energie 685 1113 1058 814
Shuzby 392 603 431 401
Zména stavu zasob vlastni Einnost 0 0 0 0
Altivace 0 0 0 0
Osobni naklady 1 201 1101 1 508 1 458
Mzdowve naklady 1 066 1072 1353 1279
Niklady na sociilni zabezpefeni a zdravoini 135 119 243 189
Maklady na socialni zabezpedeni a zdravotni poj 125 109 231 177
Ostatni naklady 10 10 12 12
Upravy hodnot v provozni oblasti 284 99 117 151
Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hn 284 a9 117 151
Upravy hodnot diouhodobého nehmotného a hn 284 00 117 151
Ostatni provozni vynosy 325 391 G660 279
Tribv z prodeje dlouhodobeho majetiu 0 0 0 0
Jiné provozni vvnosy 325 391 660 279
Ostatni provozni naklady 43 16 16 17
Dané a poplatky 16 16 16 17
Jiné provozni naklady 27 0 0 0
Provozni vysledek hospodatreni 574 185 765 205
Ostatni financni naklady 360 277 361 275
Finanéni vvsledek hospodafeni -360 277 -361 -273
Vysledek hospodaieni pited zdanénim 214 -2 404 20
Dail z pfijmn 0 0 0 12
Darl z pfijmu splatna 0 0 0 12
Vysledek hospodaieni po zdanéni 214 -92 404 8
Vysledek hospodai‘eni za iéetni obdobi 214 -2 404 8
Cisty obrat za icetni obdobi 4336) 4909) 5349) 4469




PRILOHA P IV: SCHEMA INVESTICNICH ZAMERU
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