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ABSTRAKT

Cilem bakalarské prace je zhodnoceni efektivnosti investice do pfesunu vyrobni technologie

ve vybrané spolecnosti.

Teoreticka ¢ast se zabyva literarni reSerSi pojednavajici o oblasti investic, vymezeni
vstupnich veli¢in a metod pro hodnoceni efektivnosti investiéniho zdméru. Prace rovnéz

obsahuje ucel, metody a definice ukazatelli financ¢ni analyzy.

Prakticka ¢ast zaCina piedstavenim spolecnosti a prezentuje vysledky financni analyzy dle
uvedenych metod v teoretické ¢asti. V praktické ¢asti byl popsan investi¢ni projekt a jeho
vstupni udaje. Déle pak bylo provedeno zhodnoceni efektivnosti investicniho zaméru na

zaklad¢ dynamickych a statickych metod.

Kli¢ova slova: investice, investi¢ni zdmér, metody hodnoceni investice, Cistd soucasna

hodnota, finan¢ni analyza

ABSTRACT

The goal of the thesis is to evaluate the efficiency of the investment project in the transfer of

production technology in the selected company.

The theoretical part deals with a literature review that deals with the field of investment,
definitions of input variables and a method for evaluating the efficiency of the investment

project. The thesis also contains the object, methods and indicators of financial analysis.

The practical part begins with the introduction of the selected company and presents the
results of financial analysis according to the method in the theoretical part. In the practical
part the investment project and its input data were described. Furthermore, the evaluation of

the efficiency of the investment project was proved by dynamic and static methods.

Keywords: investment, investment project, investment evaluation methods, net present

value, financial analysis
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UvVOD

protoze vyraznym zpusobem ovliviiuji jeji budoucnost a efektivnost. V kazdé firmé existuji
investicni zdméry, ne vSechny mohou byt pro podnik efektivni. Je tedy dtlezité poznat, které
jsou vyhodné ¢i nevyhodné. Pribéh investicniho rozhodovani je slozity proces, ktery se
sklada z mnoha fazi a vede k pfijeti nebo zamitnuti projektu. Uspé&$na investiéni rozhodnuti
mohou vyznamné ovlivnit prosperitu firmy a jeji konkurenceschopnost na trhu. Pii chybném

rozhodnuti mohou nastat vyrazné obtize vedouci az k zaniku firmy.

V teoretické Casti bakalaiské prace jsou charakterizovany zdkladni pojmy v oblasti
investovani a prab¢h investi¢niho procesu, ktery se skladéd z posouzeni investicni piileZitosti,
vybéru nejlepsi mozné varianty realizace projektu, zahéjeni provozu a jeho nadchézejici
likvidaci. Nasledné jsou popsany vstupni veli¢iny, které jsou potfebné k hodnoceni
efektivnosti investiéniho projektu a v neposledni fad¢ jsou definovany fady metod pomoci
kterych hodnotime investi¢ni zamér. Tato investi¢ni oblast je uzaviena kapitolou o rizikach
spojené s investovanim, kde jsou uvedené druhy a zplisoby ochrany proti rizikiim. Soucasti
mé prace je i zhodnoceni finan¢ni situace podniku. Nejdiive jsou predstaveni ukazatelé, diky

kterym dokadzeme zjistit, jak se podniku finan¢né dafi.

Praktickd céast se zabyva investicnim projektem, ktery je potfeba spravné vyhodnotit.
V tivodu mé préce je predstavena analyzovana spolecnost XY s.r.o., pro kterou se bude
provadét zhodnoceni investicniho zaméru. Dale je popsana finanéni analyza, kterad
vyhodnotila aktudlni situaci hospodafeni podniku XY a pfedstaven investi¢ni zamér, ktery
bude spolecnost realizovat. Tato ¢ast prace dale obsahuje piehled vstupnich dat, které slouzi
pro propocet jednotlivych metod hodnoceni efektivnosti investicnich zdmérti. Pomoci téchto
metod je hodnocen ptinos investicniho projektu. V zavéru praktické casti jsou vysledky

pouzitych metod, které poskytuji podstatné informace pro investi¢ni rozhodnuti.
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CILE A METODY ZPRACOVANI PRACE

Cilem této bakalaiské prace je vyhodnotit efektivnost investiéniho zaméru, pro ktery se
spolecnost rozhodla k realizaci. Rozhodovani o investicich patii mezi nejdulezitéjsi ¢innosti
kazdého podniku, protoze vyznamné ovliviiuji budouci podnikatelskou cinnost

a efektivnost.

Nejprve je tedy potfebné zjistit, které investicni zaméry jsou vyhodné ¢i nevyhodné.
Vychodiskem je provedena literarni reSerSe vztahujici se k investicim. Dal$i metodou jsou
definice vstupnich veli¢in a vybranych metod pro hodnoceni efektivnosti investi¢nich
zamérl. Pro poznani aktudlni finanéni situace podniku slouzi finanéni analyza vykazi. Jsou

v praci charakterizovany metody finan¢ni analyzy, zejména absolutni a pomérové ukazatelé.

V praktické ¢asti je pak dil¢im cilem ziskat interni material spolecnosti, na jeho zdklad€ bude

provedena finan¢ni analyza a stanoveny zékladni ekonomické ukazatele.

Praktickd ¢ast je dale zaméfena na investicni projekt a jeho zhodnoceni. Pro vypocet
vybranych metod hodnoceni bylo nejdiive potiebné urcit vstupni veli€iny, do kterych patii
kapitélové vydaje, penézni ptfijmy a diskontni sazba. Pro analyzu investice jsou uzity metody
Cista soucasna hodnota, index ziskovosti, vnitini vynosové procento a diskontovana doba
navratnosti. Pouziti vhodnych metod zajiStuje spravné vyhodnoceni efektivnosti
investi¢niho zdméru. V této Casti prace jsou i popsana mozna rizika, kterd investice pfinasi

a které mohou negativné ovlivnit investi¢ni zameér.

Hlavnim cilem celé prace je kone¢né vyhodnoceni a okomentovani efektivnosti investice,

které doporucuje naslednou realizaci analyzovaného projektu.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 11

1 CHARAKTERISTIKA OBLASTI INVESTICNI CINNOSTI

1.1 Pojeti investice

-----

niz subjekt (stat, podnik, jednotlivec) obétuje své soucasné spotieby s cilem zvySeni
produkce statkii v budoucnosti. Investice vytvari jeden z mostl mezi piitomnosti

a budoucnosti ekonomiky. (Valach, 2005)

OdloZenou spotiebu, ktera pfedchazi investovani, nazyvame usporami z hrubého domaciho
produktu. Jedna se o nespotiebovanou soucast hrubého doméciho produktu, kterd ma vécnou
podobu investi¢nich statkli. Radime zde jak Gspory domacnosti ve formé nespottebovanych

dachodd, tak i firemni uspory ve forme odpisti a nerozdélenych ziskl. (Valach, 2005)

1.1.1 Makroekonomické pojeti

Investice v ekonomické teorii 1ze definovat jako kapitalova aktiva sestavajici ze statkd, které
nejsou urceny pro bezprostfedni spotfebu (nazyvaji se investi¢ni statky nebo kapitalové
statky nebo vyrobni statky), ale jsou ur€eny pro uziti ve vyrobé spotiebnich statkli nebo

dalsich kapitalovych statkii. (Synek, 2011)
Z makroekonomického pohledu se investice rozliSuji:

e hrubé investice — piedstavuji pfirtistek investi¢nich statkii za dané obdobi a zahrnuji
pfedevSim pofizeni a Ubytky hmotnych i nehmotnych fixnich aktiv a zmé&nu stavu

zasob,

e (isté investice — jsou hrubé investice snizené o znehodnoceni kapitalu, (zejména

odpisy). (Valach, 2005)

1.1.2 Mikroekonomické pojeti

O podnikovych investicich obecné¢ plati totéz, co o investicich z pohledu
makroekonomického. Jsou to tedy statky, které nejsou urCeny k bezprostifedni spotiebé, ale

k vyrobé dalsich statkil (spotiebnich i vyrobnich) v budoucnosti. (Synek, 2011)

Z hlediska finan¢niho podnikové investice ptedstavuji jednorazove vynalozené zdroje, které
budou piinaSet penézni ptijmy béhem delSiho budouciho obdobi (v praxi obvykle nejméné
po dobu jednoho roku). Jedna se téZ o odlozenou spotiebu (uzitek) za ucelem ziskani

budoucich vynost, za ucelem rozmnozeni majetku a bohatstvi viibec. (Synek, 2011)



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 12

Kazdy podnik se musi zabyvat problematikou investic, protoze jsou dilezité v jeho pieziti
v del$im ¢asovém obdobi. Potizené vyrobni prostfedky se casem opotiebovavaji jak fyzicky,
tak 1 moralné (zastarald, nemoderni technologie). Z toho vyplyva, Ze je potfebné provadét

investice do novych prostiedki i jen pro pouhé zachovani ¢innosti. (Scholleova, 2009)

Investice tedy v dobé svého potizeni predstavuje penézni vydaje a do ndkladl podniku
vstupuje formou odpist az pti svém uzivani. V té dob¢ by méla také zacit pfinaset vynosy,
které by béhem jejiho uzivani nejen pln€ uhradily, ale ptinesly i pozadovany ptinos. (Synek,

2011)

1.2 Investi¢ni rozhodovani

Mezi nejvyznamnéjsi druhy firemnich rozhodnuti spadé investi¢ni rozhodovéni. Jeho naplni
jerozhodovat o pfijeti ¢i zamitnuti jednotlivych investi¢nich projektd, které podnik ptipravil.
Cim rozsahlej§i tyto projekty jsou, tim vétsi dopady mohou mit na firmu a jeji okoli.
Uspé&snost jednotlivych projektt maze vyznamné ovlivnit podnikatelskou prosperitu firmy,
zatimco jejich neuspéch miize byt pfi¢inou vyraznych obtizi, které mohou vést k zaniku

firmy. (Fotr & Soucek, 2005)

Pro spravna investi¢ni rozhodnuti je dalezité pochopit konkuren¢ni vyhody vasi firmy. To
by mélo vychazet spole¢né z firemni strategie a financi podniku. Hledani dobré strategie
zaCina pochopenim toho, jak se vase firma srovnava s konkurenci a jak budou reagovat na
vase iniciativy. Dobra firemni strategie zajiStuje, aby podnik ze svych aktiv a ristovych

prilezitosti dosahoval urcité miry zisku. (Brealey, 2017)

Ptiprava, hodnoceni a vybér investi¢nich projektt by mély nejen vychazet z cild firemni

strategie, ale 1 respektovat jeji urcité slozky:
e vyrobkové — jaké vyrobky, sluzby chce firma rozvijet a které naopak utlumovat,
e marketingové —na jaké trhy se chce firma orientovat a jak bude prodej podporovat,
e inovacni — na jaké technologie, procesy a produkty zaméii inovacni proces,
e finanéni — k jaké struktute zdrojti financovani chce podnik dosdhnout,
e personalni — o jaké kompetence a znalosti pracovnikll se chce firma opirat,

e zasobovaci — zékladni druhy vstupll a zplisoby jejich zabezpeceni. (Fotr & Soucek,

2005)
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Investi¢ni rozhodovani musi respektovat i urcité externi faktory spojené s podnikatelskym
okolim. Napiiklad jde o chovani konkurence, trzni situace, ceny zdkladnich surovin
a energii, ménové kurzy. Spousta z téchto faktori ma charakter faktori rizika a nejistoty,
jejichz vyvoj lze jen obtizné predvidat. Lze podotknout, zZe podnikatelské okoli je také
zdrojem pfilezitosti, které mohou byt zakladem zajimavych investi¢nich projektt. (Fotr &

Soucek, 2005)

1.3 Prubéh investicniho procesu

Jednou ze zékladnich podminek uspéchu v oblasti dlouhodobého strategického rozvoje
podniku je vlastni pfiprava k realizaci a nasledna realizace investi¢nich projektd. Dle
Kislingerové (2010) se investi¢ni proces se skldda ze ¢tyt zdkladnich fazi:

e predinvesticni,

e investicni,

e provozni,

e ukonceni provozu a likvidace.

1.3.1 Predinvesti¢ni faze

Kazda z fazi je dilezita, presto se predinvesti¢ni faze povazuje za nejdulezitéjsi, jelikoz je
zakladnim predpokladem uspé$né realizace projektl a jejich fungovani. (Valach, 2006)
Identifikace projekti

Zékladem je hledani pftilezitosti sledovanim podnikatelského okoli podniku souvisejici
s jeho cinnosti. K tomu neni nutné vypracovavat vlastni analyzy, ale Ize pouzit rtizné
dostupné materidly a studie, jejichz vysledky mohou byt zvetejiiovany jednak statnimi
institucemi (ministerstva, statisticky ufad), ale i oborovymi komorami, odbornym tiskem,
zamery regionu. Prvni posouzeni projekti obsahuje celou fadu vyhledanych pftilezitosti,

vyhodnoceni by nemélo byt zbytecn€ podrobné a nakladné. (Kislingerova, 2010)
Piedbézny vybér

PredbéZzny vybér piedstavuje mezistupent mezi hleddnim pftileZitosti a zpracovanim jejich
podrobné analyzy. Je tieba zhodnotit, zda zdkladni mySlenka projektu je dostatecné

atraktivni, a pfitom realizovatelnd a zda jsou dopady realizace projektu do oblasti zivotniho

prostiedi v souladu s existujicimi zédkony a standardy. Predbézny vybér by mél urcit
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rozhodnuti, kterym pfilezitostem se vice vénovat a vytvofit rozsdhlou a nakladnou studii

jejich proveditelnosti. (Kislingerova, 2010)
Technicko-ekonomicka studie proveditelnosti

Tato studie by meéla poskytnout veskeré podklady potiebné pro rozhodnuti. Zahrnuje
vSechny pozadavky a moznosti spojené s uvedenim investice do realizacni faze. Cela studie
se zabyva situaci na trhu a pak je situace v podniku a na trhu hodnocena v kontextu
podnikového mikro i makro okoli. VSe je podlozeno dikladnou finanéné ekonomickou
analyzou a hodnocenim jednotlivych variant projektl, kterou vypracovava tym slozZeny
z odbornikl ze vSech potfebnych oblasti. Vypracovani konecné studie je postupnym
iteraCnim procesem, ktery feSi optimalizaci v souvislosti s cili podniku a se zpétnymi
vazbami, kterd mozné realizace podniku muze zpisobit. V pfipad€, Ze studie nalezne
slabiny, nedostatek efekt nebo neproveditelnost, je projekt zamitnut. Pozitivn€ vypovidajici
studie je zpracovana do vysledné hodnotici zpravy, ktera je podkladem pro instituce, které

by se mohly podilet na financovani projektu. (Kislingerova, 2010)

1.3.2 Investiéni faze

Investiéni faze znamend vlastni realizaci projektu a zahrnuje vSechny aktivity spojené

s realizaci investice:
e vytvofeni potfebné pravni, finan¢ni a organizacni zékladny,
e ziskani technologie (ndkupem ¢i vyvojem) a jeji projektové dokumentace,
¢ nabidkové fizeni — vybér dodavatelti dlouhodobych i kratkodobych aktiv,
e ziskani potfebného majetku,
e 7ajiSténi persondlni stranky,
e zab¢hovy provoz. (Kislingerova, 2010)

Dobte vypracovana technicko-ekonomicka studie proveditelnosti miize znamenat s jasnym
¢asovym harmonogramem zaklad kvalitniho planu a ten je pak nastrojem U¢inného fizeni
vlastni realizace projektu. Naopak nékterd podcenéni v krocich ptedinvesti¢ni fdze mohou
pfinaset ztraty ve fazi investicni. Je tedy dilleZité peclivé sledovat plnéni planu realizace, aby
byly vcas identifikovany vzniklé odchylky a mohl byt posouzen jednak jejich vliv na celkové

plnéni planu, ale 1 riziko jejich nového vzniku. (Kislingerova, 2010)
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1.3.3 Provozni faze
Problémy provozni faze je tfeba posuzovat z kratkodobého a dlouhodobého hlediska.

Kratkodobé¢ hledisko se tyka uvedeni projektu do provozu. Tady se mohou vyskytovat urcité
obtize, napiiklad z nezvladnuti technologického procesu, z nedostatecné kvalifikace

pracovniki. VEtSina téchto obtizi vznika v realizacni fazi projektu. (Fotr & Soucek, 2005)

Dlouhodobé hledisko se tyka celkové strategie projektu a z toho plynoucich vynosii
a nakladt. Tato faze ukazuje, zda vynosy a naklady odpovidaji pfedpokladiim, ze kterych se
vychéazelo pii technicko-ekonomické studie. Jestlize se zvolenad strategie i1 zékladni
predpoklady ukazaly jako falesné, bude tieba pristoupit ke korekénim, resp. napravnym

opatienim, které mohou byt obtizné a nakladné. (Fotr & Soucek, 2005)

1.3.4 Ukonceni provozu a likvidace

Tato zaverecna faze projektu predstavuje piijmy a ndklady spojené s jeho likvidaci. Zahrnuje
predevsim cCinnosti, jako jsou demontdz zafizeni a jeho likvidace, prodej veskerych
nepotfebnych zdsob a sanace lokality. Likvida¢ni ndklady je nutné brat v tvahu pfi
hodnoceni ekonomické vyhodnosti projektu. Rozdil ptijmi a vydajh z likvidace projektu je

tzv. likvidaéni hodnota projektu. (Fotr & Soucek, 2005)

1.4 Zdroje financovani investice

Cilem je shromaZzdit dostate¢né finan¢ni zdroje na pokryti investi¢niho projektu, aby mohl
byt uspésné realizovan v optimalnim ¢ase. Zakladni rozhodnuti o volbé zplisobu financovani
by méla byt zpracovana v predinvesticni fazi jako soucast studie proveditelnosti. V investi¢ni
fazi je tfeba konat konkrétni kroky v obstaravani zdroji v redlném cCase a odhady

z pfedinvesticni faze se zptesiuji. (Scholleova, 2009)

1.4.1 Vlastni zdroje

Vlastni zdroje byvaji drazsi, protoze vlastnik vlozenim nebo ponechanim kapitalu v podniku
podstupuje vétsi riziko, a proto pozaduje vetsi vynosnost nez vétitel. Nakladem vlastnich
zdroji je pro firmy takovy podil na zisku, kterou odpovidd pozadované vynosnosti

vlozeného kapitalu s ohledem na podstoupené riziko. (Scholleova, 2009)

Interni zdroje lze charakterizovat jako financovani, které ptichdzeji z vlastni ¢innosti

podniku, tj. zisk a odpisy. (Scholleova, 2009)
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Externimi zdroji vlastniho kapitdlu jsou hlavné vklady vlastnikii, spoluvlastnika jak

puvodni, tak navySované. (Scholleova, 2009)

1.4.2 Cizi zdroje

Obecné lze tici, ze cizi kapital je do urCité miry zadluzeni levnéjsi nez vlastni kapital. Cenou
za pouzivani ciziho kapitalu jsou uroky. Placené uroky za cizi kapital snizuje danovy zaklad,

a tim 1 vysi placenych dani. Tomuto efektu se fika urokovy danovy stit. (Scholleova, 2009)

Se zvysujici se zadluZenosti podniku stoupa riziko pro véfitele, coz se promitd ve vyssi
pozadované urokové mife se zapljckou penéz. Dochazi-li k vyuzivani ciziho kapitalu, je
nutné dle dohodnutych smluv platit jeho poskytovateli uroky a imor, coz znamena odvadéni

hotovosti z podniku. (Scholleova, 2009)

K cizim zdrojim kapitdlu patii bankovni a obchodni uvéry, leasing, ale také i emise

dluhopisii. (Scholleova, 2009)
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2 VSTUPNi HODNOTY PRO HODNOCENI INVESTICE

2.1 Kapitalové vydaje

Podle Valacha (2010) mizeme definovat kapitalovy vydaj jako naklady na investici, u nichz

se ocekava jejich proména na budouci penézni piijmy az v prubéhu delsiho casového obdobi.

Pro vyjadreni kapitalovych vydaji l1ze pouzit nasledujici vzorec:

KV=I+0-P £D (1)
KV — kapitalovy vydaj,
I — vydaj na poftizeni dlouhodobého majetku,
O — vydaj na trvaly pfirtstek ¢istého pracovniho kapitalu,
P — ptijem z prodeje nahrazovaného majetku,
D — danové efekty.

Mezi kapitalové vydaje patii nejen vydaje na samotné pofizeni stalych aktiv, ale i vydaje
s pofizenim souvisejici (napft. Skoleni zaméstnancti, kurzové rozdily), a také vydaje spojené
se zménou Cistého pracovniho kapitalu, kterd je zplisobena jako disledek realizace projektu.
PoloZzkou snizujici kapitalovy vydaj miiZze byt prodejni cena, zda je mozné diky investici
odprodat nahrazované stal¢ aktivum. (Rickova & Roubickova, 2012)
2.2 Ocekavané penézni prijmy
Odhad budoucich penéznich piijmu je velmi obtizny, protoze zde plisobi mnoho vlivt. Jedna
se napfiklad o vliv faktoru €asu, vliv inflace a vliv ménicich se podminek na trhu. Proto
v praxi Casto dochazi k precenéni ocekavanych piijml z investice. Z toho vyplyva, Ze je
nezbytné vénovat velnou pozornost pii urovani budoucich penéznich piijml — dikladné
ptipravené podklady pro materidlové kalkulace vyrobkil, dokonalou analyzu trhu nebo tidaje
o cené pouzitych zdrojh. (Synek, 2011)
Podle Valacha (2010) se za rocni penézni piijmy z investicniho projektu v pribéhu
Zivotnosti povazuji:

e zisk po zdanéni plynouci z investice,

e roc¢ni odpisy,
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e zmeény Cistého pracovniho kapitalu (jde napiiklad o ubytek/ptirtistek polozek zasob,

pohledavek, zavazki a penéznich prostiedkil)
e pfijem z prodeje dlouhodobého majetku na konci zivotnosti upraveny o dan.

Piijmy z investi¢niho projektu se vypocitaji podle vzorce (Valach, 2010):

P=Z+A+0+Py+D 2
P — celkovy rocni ptijem z investice,

Z — Cisty zisk po zdanéni,

A — rocni odpisy,

0] —zména Cistého pracovniho kapitalu,

Pm — pfijem z prodeje investicniho majetku na konci zivotnosti projektu,

D — danové efekty z prodeje investovaného majetku.

2.3 Stanoveni diskontni sazby pro ucely investi¢niho rozhodovani

Nejpouzivangj$i metoda na hodnoceni investicnich projektt je stanoveni diskontni sazby.
Diskontni sazba zahrnuje faktor Casu a pozadovanou miru vynosnosti. Metoda diskontuje
ocekavané budouci penézni toky do soucasné hodnoty. Tyto penézni toky jsou odvozeny
z operaci, jako jsou vynosy, ndklady, kapital, vydaje a zmény cCistého pracovniho kapitalu
aslouzi k vypoctu NPV investice. Pfesto, ze je tato metoda nejvice pouzivana, ma
i nevyhody. Penézni toky ovliviiuje fada faktorti, proto je nelze piesné predvidat na delsi

obdobi a je tfeba pocitat s jejich zménami. (ince, 2017)

2.3.1 Diskontni sazba vlastniho kapitalu

Diskontni sazba pii financovani investice vlastnim kapitdlem je urena pozadovanou
vypoctl na zaklad€ zkuSenosti s jinymi projekty, pomoci miry vynosnosti v odvétvi nebo
jako podil dividend na akcii. Pfi odhadu diskontni sazbu se miiZe také vyuzit poznatku, Ze
naklady na vlastni kapital jsou z povahy vétsi nez ndklady na cizi kapital, kde k redlnym
nakladim na cizi kapital pfipocte rizikova ptirdzka pro vlastnika. Pro vyc¢isleni nékladu
vlastniho kapitalu podniku lze pouzit propracovanéjsi model CAPM, ktery lze vyjadfit
nasledujicim vztahem: (Cizek, 2009)



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 19

To=1r+B X (hn —17) 3)
re — trokova mira u bezrizikovych vklada,
B — koeficient zachycujici odchylky akcie firmy oproti celkovému trznimu vyvoji,

(rm — 1) —rozdil mezi ocekavanou vynosnosti celého trhu a bezrizikové miry.

2.3.2 Diskontni sazba ciziho kapitalu

Pti financovani cizim kapitdlem je sazba rovna finanénim nakladim ciziho kapitélu, tzn.
tirokové mite. (Cizek, 2009)

2.3.3 Diskontni sazba kombinovaného kapitalu

Diskontni sazba pfi kombinovaném financovani (obsahuje jak vlastni kapital, tak cizi zdroje)

pouziva primérné naklady na kapital (WACC). (Cizek, 2009)

Vzorec pro vypocet primérnych vaZzenych nakladi na kapital:

D E
WACC =1 x(1—t)=+1,— (4)
T T
Td — urokova sazba za poskytnuty kapital,
t — sazba dané z piijmu,
D — trZzni hodnota troceného ciziho kapitalu,
e — naklady na vlastni kapital,
E — trzni hodnota vlastniho jméni,

T — trzni hodnota celkového kapitalu.
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3 HODNOCENI EFEKTIVNOSTI INVESTIC

Vybér konkrétnich investi¢nich projekti a potiebu investic ovliviiuje mnoho faktort.
Napftiklad pozadavky trhu tykajici se rozsahu a cen pozadovanych vyrobki, pozadavky
technické a technologické inovace vyroby, rizna ekologickd, bezpecnostni a jind omezeni
a kapitalové zdroje, kterymi podnik disponuje. Vyse uvedené faktory plsobi na celkovou

efektivnost investi¢nich projekta. (Valach, 2010)

Efektivnost investi¢nich projekti musime posuzovat podle toho, jak pfispivaji zakladnimu
finan¢nimu cili firmy — tj. dlouhodobd maximalizace trzni hodnoty. V teorii podnikovych
financi pfispévek investicniho projektu k maximalizaci trzni hodnoty nejsouhrnnéji
vyjadiuji kritéria cisté soucasné hodnoty a vnitinitho vynosového procenta. V praxi
finan¢niho managementu se pouziva nékolik dalSich kritérii k posuzovani investic, ty ale

vyjadiuji jen urcité finanéni pohledy na efektivnost ¢i navratnost projektu. (Valach, 2010)

V teorii a praxi existuje n€kolik metod pro vyhodnocovani efektivnosti investi¢nich
projekt. Metody délime z hlediska respektovani a nerespektovani faktoru ¢asu na statické

a dynamickeé.
Rozdéleni metod podle ¢asového hlediska:

Tabulka 1: Rozdéleni metod, zdroj: vlastni zpracovani

Statické Dynamické
Doba névratnosti Cista soudasna hodnota
Primérné vynosnost investice Index ziskovosti

Vnitini vynosové procento

3.1 Metody statické

Statické metody piedevsim sleduji penézni piinosy z investic, ptipadné se vyuzivaji na
poméefovani s pocateCnimi vydaji. Zcela neberou v tvahu faktor rizika. K faktoru casu
ptihliZzeji pouze nékteré metody a omezujicim zplsobem. Statické metody pouZijeme
u projektii s velmi kratkou dobou Zivotnosti a v piipadech, kdy jsou projekty ve fazi
predbézného vybéru a jsou velmi spolehlivou a rychlou metodou pro vylouceni ztratovych

investic. V ostatnich ptipadech pouzijeme vzdy metody dynamické. (Kislingerova, 2007)
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3.1.1 Doba navratnosti

Doba navratnosti investi¢niho projektu piedstavuje dobu (pocet let), za kterou se kapitalovy
vydaj splati penéznimi pfijmy z investic. Investice, ktera ma krat$i dobu névratnosti, je
hodnocena ptiznivéji, nebot’” zvysuje redlné dosazeni ocekavané vynosnosti, tj. likviditu

a rovnéz zvysuje bezpecnost investice. (Mace, 20006)

3.1.2 Primérna vynosnost investice

U této metody se za efekt z investice povazuje zisk. Vyjde z toho, ze jak zmény v objemu
vyroby, tak 1 v nakladech, které investice zptisobi, se promitne v zisku, ktery tak dostatecné

charakterizuje ptinos investice. (Synek, 2011)

Vzorec pro vynosnost investice ROI:

Ly
ROl = — 5
N )
Z: — prumérny ¢isty ro¢ni zisk plynouci z investice,

IN — néklady na investici.

Vysledna rentabilita se srovnava s investorem pozadovanou mirou zuro¢eni. Je-li vynosnost

vyssi, investice je vyhodnad, je-li niZsi, investice by nemé¢la byt uskuteénéna. (Synek, 2011)

3.2 Metody dynamické

Dynamické metody respektuji mnohem vice faktor ¢asu a narozdil od statistickych metod
do svych hodnoceni zahrnuji i riziko, které je reprezentovano trokovou mirou vyjadiujici
pozadovanou vynosnost. Tyto metody zahrnuji do hodnoceni jednoho ze zakladnich

principi ekonomického rozhodovani — ¢asovou hodnotu penéz. (Scholleova, 2009)

3.2.1 Cista soucasna hodnota

Cista soucasna hodnota je povazovana za nejpouzivangjsi a nejvhodnéjsi zplisob ze vSech
dynamickych metod, protoze dava srozumitelny vysledek, tudiz jsou jasnad rozhodovaci

kritéria. (Scholleova, 2009)

NPV vyjadfuje rozdil mezi diskontovanou hodnotou penéZnich piijmi z investic

a aktualizovanou hodnotou kapitalovych vydajii vynaloZenych na investici. (Synek, 2011)
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n

NPV = Fe iy 6
L+ k)t ©)
t=1
CF — oCekavana hodnota cash flow v obdobi t,
k — kapitalové naklady na investici,
t — rok piislusného penézniho toku,
n — doba zivotnosti investice.

NPV v absolutnim cisle vyjadiuje kolik pené¢z podnik ziské nad investovanou ¢astku navic.
Investice je pfijatelna a zarucuje pozadovanou miru vynosu, je-li NPV > 0. (Kislingerova,

2010)

Pokud je NPV < 0, znamena to, Ze projekt nezajiStuje navratnost vlozeného kapitalu

v pozadovaném zhodnoceni. (Kislingerova, 2010)

Pti NPV = 0 vznikd presn¢ takovy efekt, ktery splnil pozadavky na vynosnost drzeného
kapitalu. (Scholleova, 2009)

Metoda cisté soucasné hodnoty je povazovéana za nejvhodnéjsi zplsob vyhodnocovani
efektivnosti investicnich projektli. Respektuje faktor ¢asu, zavisi pouze na prognézovanych
cash flow a alternativnich nakladech kapitalu a je aditivni, tak tedy md moZnost scitat jeji

vysledky v portfoliu investic. (Kislingerova, 2010)

3.2.2 Index ziskovosti

Index ziskovosti je relativni méfitko, které miize hradt vyznamnou roli v rozhodovani
o investicich. Tento index vyjadfuje pomér piinosi (vyjadifenych v soucasné hodnoté
prognoézovanych budoucich tokd hotovosti) a poc¢atecnich kapitalovych vydaju:

AN+ k) (7)

IR =
Co
Investi¢ni projekt Ize ptijat k realizace, jestlize index ziskovosti je vétSinez 1, coZ je v ptimé

souvislosti s poZadavkem kladné NPV. (Valach, 2010)

Index ziskovosti mlZe nejen vyhodnotit pfijatelné investice, ale i srovnavat mezi sebou
ruzné projekty zrelativniho uhlu pohledu. Proto jim byva velmi casto dopliiovano

rozhodovani na bazi NPV. (Valach, 2010)
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3.2.3 Vnitini vynosové procento

IRR je takova urokova mira, pti kterém se se soucasna hodnota pené¢znich pfijml rovna
kapitalovym vydajim, tj. NPV = 0. (Knapkova, 2020)

Vypocet IRR ma smysl pouze pii konvencnim prabéhu zavislosti NPV na diskontni sazb¢,
tj. za predpokladu, ze NPV je klesajici funkci diskontni sazby:

e vezmeme libovolnou hodnotu diskontni sazby k a vypocitame NPV,

e je-li NPV kladnd, pokracujeme dal§im krokem a zvolime vys$si diskontni sazbu
s cilem ziskat zapornou NPV (pokud je prvni NPV zdporna, volime pro dalsi vypocet

nizs§i diskontni sazbu s cilem ziskat kladnou NPV),

e je-li nova NPV zdporna, mizeme vypocitat hodnotu IRR podle vzorce:

NPV,
X
NPVy — NPV,

IRR = ky + (ky — ky) (8)

kn je diskontni sazba, pti niz NPV je kladna (NPV,)

kv je diskontni sazba, pii niz NPV je zdporna (NPV, — v absolutni hodnot¢).
(Knapkova, 2020)

3.3 Volba metody

V predeslych kapitolach byla charakterizovana fada metod pro vyhodnocovani efektivnosti
investic, ze kterych vyplyva, Ze pii vybéru metody je vhodné zvolit metody dynamické. Tyto
metody zohlediiuji mnohem vice faktor Casu a faktor rizika. Pfi jejich pouZiti se nemuiZe stat,

ze by investice byla piijatelnd jednou metodou, a pfitom jind metoda by projekt zamitla.

Statické metody mtizeme povazovat za metody prvotni a orientaéni. Jsou spolehlivé a rychlé

jako pfedbézny nahled pro vylouceni ztratovych projekti.
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4 INVESTICNI RIZIKA

U investicnich projektii nesmime opomenout na riziko. Riziko je soucasti veskerych
lidskych ¢innosti, obzvlast podnikatelské ¢innosti. Rizika maji znacny vliv na GspéSnost

projektd a maji dlouhodoby dopad na podnikani. Proto je velmi dtlezité se zabyvat i rizikem.

Riziko je urcité nebezpeci, ze skuteéné dosazené vysledky se mohou odchylovat od vysledki
planovanych ¢i predpokladanych. Negativni stranka rizika m& moznost vzniku ztraty,
negativnich odchylek, také ma moznost zabranit nebo ohrozit dosazeni cilti jednotlivce,
investiéniho projektu a organizace. Tyto vysledky ovSem zavisi na kvalit¢ pfipravy

a realizace téchto aktivit. (Fotr & Soucek, 2005)

4.1 Rozdéleni rizik

Riziko mé4 mnoho pfi¢in vzniku a mohou se rozdélovat nasledovné:
A. Podle zavislosti ¢i nezavislosti na podnikové ¢innosti:

riziko objektivni — je nezavislé na ¢innosti podniku, na vili a schopnostech podnikového
managementu, vlastnika nebo zaméstnance (naptiklad pfirodni a zivelné pohromy, politické

udalosti, ekonomické zmeény makroekonomického charakteru),

riziko subjektivni — je zavislé na cCinnosti podnikového managementu, majitelt
a zaméstnanci (napiiklad nedostacujici technické, ekonomické, persondlni znalosti,

nepozornost),

riziko kombinované — diivodem je objektivni a subjektivni faktor spole¢né. (Hrdy, 2006)
B. Podle jednotlivych ¢innosti podniku:

riziko provozni (napf. riziko stavek, havarii strojii, urazi apod.),

riziko trZni (napf. riziko odbytu, cen kurzd, riziko konkurence),

riziko inovacni (napt. zavadéni novych vyrobki a technologii),

riziko investi¢ni (napf. pfi alokaci penéz do hmotného, nehmotného investiéniho majetku

a finan¢niho majetku),

celkové podnikatelské riziko — je riziko celkového tspéSného ¢i netispéSného podnikani.

(Hrdy, 2006)

C. Podle zavislosti na celkovém ekonomickém vyvoji ¢i na vyvoji ve firmé:
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riziko systematické — vznika v disledku zmén v celkovém ekonomickém vyvoji (zmény

urokt, dani) a postihuje vSechny firmy,

riziko nesystematické — je specifické pro jednotlivé obory, firmy, projekty (napt. riziko

vybuchu v plynarnach). (Hrdy, 2006)
D. Podle moznosti ovliviiovani:

rizika ovlivnitelna — podnikatel nebo podnik je mize ovliviiovat (napf. riziko loupeze 1ze
snizit bezpe¢nostnim opatfenim),
rizika neovlivnitelna — nelze je ovlivnit, patii sem znacna ¢ast rizik (napft. politicka situace).

(Hrdy, 2006)

4.2 Prevence rizik

Podnik se snazi chranit proti riziku, a proto provadi fizeni rizika — risk management. Risk
management je proces, kterym organizace identifikuje a analyzuje hrozby. Zkouma

alternativy nebo zmiriiuje hrozby dfive, nez zabrani organizaci zlepsit finan¢ni vykonnosti.

vvvvvv

ale také v malych a stfednich podnicich. V¢asna identifikace zdroje rizika mize byt zdsadni

pro vsechny typy podniki. (Kotaskova, 2020)
Rizeni rizika zahrnuje:
1. identifikace rizika — pficiny, druhy rizika,
2. méreni stupné rizika — vysoky, normalni, nizky stupen rizika,

3. kvantifikace vlivu rizika na podnikatelskou ¢innost — vliv rizika na zisk ¢i finan¢ni

situaci,
4. ochrana proti rizikiim — rozloZeni rizika, pfesouvani rizika. (Hrdy, 2006)
Existuji dva pristupy k chranéni proti rizikiim:
1. ofenzivni pFistup — zaméfuje se na odstranéni pficin rizika a tim jeho eliminaci (napf.
odstranéni konkurenta ekonomickou silou),
2. defenzivni pristup — zamétuje se na sniZzeni neptiznivych dasledki rizika na piijatelny

stupen (napft. snizeni dopadu finan¢nich ztrat pojisténim). (Hrdy, 2006)
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5 FINANCNI ANALYZA

Cilem finan¢ni analyzy je zjistit, jaka je aktualni finan¢ni situace v podniku, jakou ma
podnik kapitalovou strukturu, zda sva aktiva vyuziva efektivné a zda je ziskovy. Pribézna
znalost finan¢ni situace firmy ddva manazerim moznost spravné se rozhodovat pfi ziskani
finan¢nich zdrojii, pii stanoveni optimalni finan¢ni struktury, pii alokaci volnych penéznich

prostiedktl, pii poskytovani obchodnich uvéra, pti rozdélovani zisku atd. (Knapkova, 2017)

Financ¢ni analyza nehodnoti pouze finan¢ni postaveni podniku, ale je rovnéz vyuzivana jako
nastroj k rozhodovani o investicnich zdmérech podniku. Vlastniky podniku zajima
predevsim navratnost jejich prostredkt, véfitelé budou posuzovat zase hlavné likviditu
svych obchodnich partnert a jejich schopnost splacet zdvazky. Finan¢ni analyza pfedstavuje
tedy soubor informaci, které mohou vyrazné ovlivnit jejich budouci investiéni zaméry.

(Knapkova, 2017)

Finan¢ni analyza vychézi z minulych ti€etnich vykaz, z nichz ¢erpa informace. Pro finan¢ni
analyzu se vyuzivaji nejcastéji vykazy: rozvaha, vykaz ziska a ztrat, cash flow, piehled
o zménach vlastniho kapitdlu a ptiloha k ucetni zévérce. Tyto zdroje informaci a dat tedy
vyuzivaji nejenom manazetfi podniku, ale i obchodni partnefi, auditofi, statni instituce,

burzovni makléfi a dalsi.

5.1 Metody finan¢ni analyzy

Existuje cela fada metod hodnoceni finan¢niho zdravi firmy, které je mozno aplikovat. Pti
realizaci finan¢ni analyzy se musi dbat na pfimefenost volby metod analyzy. Volba metody

musi brat ohled na ucelnost, nakladnost a spolehlivost. (Rickova, 2019)

Zakladem metod financni analyzy jsou financni ukazatele. Obvykle jsou definovany jako
formalizované zobrazeni hospodaiskych procesti. Volba typu ukazatele je dadna ucelem

a cilem finan¢ni analyzy. (Rickova, 2019)

5.1.1 Analyza absolutnich ukazateli

Absolutni ukazatele se vyuZivaji pfedevSim k analyze vyvojovych trendii a k procentnimu

rozboru komponent. (Knapkova, 2017)
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Horizontalni analyza

Horizontalni analyza se zaklada na porovnanim zmén polozek jednotlivych vykazi v Casové
posloupnosti. Jeji vyhodnoceni probihd ,,po fadcich* vykazl. Vypocitd se jako absolutni

vyse zmeén a jeji procentni vyjadieni k vychozimu roku. (Knépkova, 2017)
Absolutni zména = ukazatel, — ukazatel,_, 9)

5 (absolutni zména x 100)
% zména = (10)
ukazatel,_,

Vertikalni analyza

Vertikalni analyza spociva na procentudlnim rozboru k jediné zvolené zékladné polozené
jako 100 %. Pro rozbor rozvahy je obvykle za zakladnu zvolena vyse aktiv (pasiv) a pro

rozbor vykazu zisku a ztraty velikost celkovych vynost nebo nakladl. (Knapkova, 2017)

5.1.2 Analyza pomérovych ukazatela

Analyza pomérovymi ukazateli je jednou z nejoblibenéjSich metod, protoze umoziuje
ziskat rychlou pfedstavu o finan¢ni situaci podniku. Analyza pomoci pomérovych ukazatelti
vychazi zcela z udajii Gcetnich vykazl. Vypocita se tak, ze dava do poméru rizné polozky
rozvahy, vykazu zisku a ztraty, pfip. cash flow. MiZeme rozliSovat rizné skupiny
pomérovych ukazatelil — ukazatele zadluzenosti, rentability, aktivity a likvidity. (Rickova,

2019)
Ukazatele rentability

Rentabilita neboli vynosnost vloZeného kapitalu je méfitkem schopnosti vytvaret nové
zdroje, dosahovat zisku pouZitim investované¢ho kapitdlu. Ukazatele rentability prebiraji
udaje ze dvou zékladnich ucetnich vykazi — z vykazu zisku a ztrat a z rozvahy. Mlzeme

fici, ze tito ukazatelé vypovidaji o celkové efektivité dané ¢innosti. (Knépkova, 2017)

Obecné¢ je rentabilita vyjadiena pomérem zisku k ¢astce vlozeného kapitalu. Pro finan¢ni
analyzu jsou nejdileZitéjsi tii kategorie zisku, které 1ze ptimo vy¢€ist z vykazu zisku a ztraty.
Prvni kategorii je EBIT, ktery odpovidd provoznimu vysledku hospodateni. Druhou
kategorii je EAT. Jde o ¢ast zisku, kterou l1ze délit na zisk k rozdé€leni (dividendy) a zisk
nerozdéleny (slouzi k reprodukei v podniku). Kategorii tieti je EBT, tedy provozni zisk jiz
snizeny nebo zvySeny o financni nebo mimotadny vysledek hospodaieni, od kterého jesté

nebyly odecteny dan€. (Knéapkova, 2017)
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K nejcastéji pouzivanym ukazatelm patfi:
Ukazatel rentability trzeb (ROS) méfi, kolik Cistého zisku nebo EBIT ptipadd na 1 K¢

celkovych vynosii podniku. (Knépkova, 2017)

zisk

ROS =

= 11
trzby (i

Ukazatel rentability celkového kapitilu (ROA) méfi vykonnost neboli produkéni silu

podniku. Je mozné méfit vykonnost podniku bez vlivu zadluzeni a danového zatizeni

pouzitim EBIT. (Knapkova, 2017)

EBIT
A= 12
aktiva (12)

Nékdy se ROA uvadi v této podobé:

_EBIT x(1—1t) Cisty zisk + "zdanéné" Groky
B aktiva B aktiva

(13)

t —danova sazba

Ukazatel rentability vlastniho kapitilu (ROE) vyjadiuje vynosnost kapitalu vloZeného
vlastniky podniku. Vysledek by se mél pohybovat vys, nez je uroceni z dlouhodobych
vkladi. Kladny rozdil mezi Gro¢enim vkladii a rentabilitou se jmenuje prémie za riziko.
(Knapkova, 2017)

Cisty zisk
ROE

~ Vlastni kapital (14)

Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity méfi, jak efektivné podnik vyuziva vlozené prostfedky. S jejich pomoci
lze zjistit, zda je velikost jednotlivych druhti aktiv v rozvaze v pfiméfeném poméru

k souc¢asnym nebo budoucim hospodaiskym aktivitdm podniku. (Knapkova, 2017)

Ukazatelé aktivity vyjadiuji bud’ pocet obratek jednotlivych slozek zdrojii nebo aktiv, nebo
doby obratu (coz je reciprokéd hodnota k poctu obratek). (Rackova, 2019)

Ukazatele likvidity

Likvidita vyjadfuje, zda je podnik schopen hradit své zavazky. Ukazatele likvidity v podstaté
znédzornuji to, ¢im je moZzno platit (Citatel), s tim, co je nutno zaplatit (jmenovatel). Pouzivaji

se tf1 zakladni ukazatele. (Knapkova, 2017)
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Ukazatel bézné likvidity ukazuje, kolikrat pokryvaji obézna aktiva kratkodobé zavazky
podniku. (Knapkova, 2017)
obéina aktiva

Besna likvidita = 15
G It = o Atkodobé zavazky (15)

Ukazatel pohotové likvidity vyluCuje nejméné likvidni Cast obéznych aktiv — zasoby.
(Knépkova, 2017)
(obézna aktiva — zasoby)

Pohotova likvidita = kratkodobé Zavazky (16)

Ukazatel okamzité likvidity zahrnuje penize v hotovosti, na bézném uctu a kratkodoby

finan¢ni majetek. (Knapkova, 2017)

S pohotové platebni prostiedky
Okamzita likvidita = - — (17)
kratkodobé zavazky

Ukazatele zadluZenosti

Zadluzenost vyjadiuje skute¢nost, ze podnik vyuziva k financovani aktiv cizi zdroje. Urcita
vyse zadluzeni mize byt pro podnik uzite¢nd. Pouziti vyhradné vlastniho kapitalu piinasi
sniZzeni celkové vynosnosti vlozeného kapitdlu. Naopak financovani vyhradné z cizich
zdrojl je spojené s obtiZzemi pfti jeho ziskani. Ukazatel zadluZenosti hledd optimalni vztah

mezi vlastnim a cizim kapitadlem — optimalni finan¢ni struktura. (Rtckova, 2019)

Zakladnim ukazatelem zadluZenosti je celkova zadluZenost. Obecné 1ze fici, Ze ¢im je vySsi

hodnota tohoto ukazatele, tim je vyssi riziko véfiteld. (Rickova, 2019)

cizi zdroje

(18)

Celkova zadluzenost = - -
celkova aktiva
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I.  PRAKTICKA CAST
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6 PREDSTAVENI SPOLECNOSTI

Spole¢nost XY s.r.o. se zabyva ekonomickou ¢innosti klasifikovanou dle CZ-NACE
C-22220 — Vyroba plastovych oballi. V soucasné dobé zaméstnavd primeérne 468
kmenovych zaméstnancii. Firma spolupracuje v oblasti vyzkumu a vyvoje se subjekty, mezi
které patii zejména Univerzita TomaSe Bati Zlin, Centrum polymernich materialu Zlin nebo
Plastikarsky klastr. Spole¢nost se dlouhodobé vénuje i ochrané zivotniho prostiedi a snazi

se eliminovat eventualni nezadouci dopady jeji ¢innosti na okolni prostiedi.

6.1 Struktura spole¢nosti

Spolecnost XY s.r.o. je dcefinou spolecnosti, kterd je soucasti celo-svétové divize. Tato
svétova divize vznikla v Rakousku a mé zastoupeni v Ceské republice. Globalni skupina je
produktivni v odvétvi oballi, nabytku, automobilového prumyslu, I¢kaiské techniky
a biologickych véd. Jeji vyrobky pouziva kazdy den spousta lidi. At uz jsou to jogurtové

kelimky, pénové matrace, sedadla v letadle, trubice pro odbér krve nebo okenni profily.
Mateiska spolecnost holdingu je uspésna svétova firma v rodinném vlastnictvi jiz péti
generaci. Nabizi pracovni silu vice nez 11 000 zaméstnanciim ve 34 zemich.

6.2 Charakteristika spolecnosti

6.2.1 Zakladni idaje podniku

Nézev: Spole¢nost XY

Pravni forma: spole¢nost s ru¢enim omezenym
Datum zaloZeni:  30. 6. 1992

Zakladni kapital: ~ 399,9 milionu K¢

Sidlo spole¢nosti:  Ceska republika

6.2.2 Piedmét ¢innosti

V soucasnosti je podnik jeden z nejvétSich vyrobct plastovych obalii potravinaiskych
1 nepotravinatskych produkta a technickych plastovych dilti v Evrop€. Zavod nabizi znacny
sortiment vyrobkil, mezi které¢ patii naptiklad lahve, kelimky, vanicky, vicka, dozy

1 kanystry. V duchu motta ,,do the Innovation podnik investuje mnoho finan¢nich
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prosttedktl do nejmodernéjsich technologii, rozvoje a vyzkumu. Spole¢nost klade pii vyrobé
diraz na kvalitu vyrobkd, ktera chrani produkt a je v souladu s Zivotnim prostiedim.

6.3 Financni analyza

V této kapitole bude podnik podroben finan¢ni analyze v obdobi let 2018 az 2020 dle
uvedenych metod, diky kterym mtzeme posoudit finanéni zdravi podniku.

6.3.1 Analyza absolutnich ukazatelu

Horizontalni analyza aktiv

Tabulka 2: Horizontalni analyza aktiv (v celych tis. K¢), zdroj: vl. zpracovani

Absolut. | Absolut. Relat. Relat.
Polozky 2018 2019 2020 zména zména zména zména
18-19 19-20 18-19 19-20

Aktiva 1879298 | 2096656 | 2108 101 | 217358 | 11445 | 111,57 % | 100,55 %
DM 1450278 | 1563980 | 1557223 | 113702 | -6757 | 107,84 % | 99,57 %
DNM 217 405 2953 188 2548 | 186,64 % | 729,14 %
DHM 979363 | 1014620 | 1013496 | 35257 21124 | 103.60% | 99,89 %
gg‘i’j:a 424641 | 527562 | 547463 | 102921 19901 | 124,24 % | 103,77 %
Zasoby 132967 | 173818 | 177452 | 40851 3634 | 130,72% | 102,09 %
Kratk.

. 262000 | 255285 | 324594 | -6715 69309 | 97.44% | 127,15 %
pohledavky
foazsli’;‘;n 4379 5114 3415 735 21699 | 116,78 % | 66,78 %

Pii pohledu na tabulku miiZeme sledovat, Ze se aktiva postupné zvysuji od roku 2018. Vétsi
zmény si muzeme vSimnout u dlouhodobého majetku vlivem modernizace infrastruktury
avybaveni aredlu z dlivodu zavadéni preventivnich opatfeni pro zamezeni Sifeni
COVID-19. Vzhledem k absolutni zméné se nejvice projevila zména u kratkodobych
pohledavek, respektive u pohledavek z obchodnich vztahii. Tyto pohledavky ¢ini nartist

o témeéf 69 miliont K¢, projevila se zde delsi splatnost vydanych faktur.
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Horizontalni analyza pasiv

Tabulka 3: Horizontalni analyza pasiv (v celych tis. K¢), zdroj: vl. zpracovani

Absolut. | Absolut. Relat. Relat.
Polozky 2018 2019 2020 zména zména zména zména
18-19 19-20 18-19 19-20
Pasiva 1879298 | 2096 656 | 2108101 | 217358 | 11445 | 111,57 % | 100,55 %
Z;;sl::; 1327799 | 1517352 | 1562653 | 189553 | 45301 | 114,28 % | 102,99 %
ﬁ::ilfﬁm 399870 | 399870 | 399870 0 0 100,00 % | 100 %
gi‘l‘(’i‘ytal"ve 69455 | -72708 | -80889 | -3253 8181 | 104.68% | 111,25 %
VH 746914 | 704380 | 846751 | -42534 | 142371 | 9431% | 12021 %
minulych let
Zlg:lfiz“eh" 209154 | 445121 | 353158 | 235967 | 91963 | 212.82% | 79.34 %

Cizi zdroje 551 363 579 248 545 413 27 885 -33 835 105,06 % | 94,16 %

Rezervy 41231 55592 84 987 14 361 29395 | 134.83% | 152,88 %
Dlouhodob¢ |05 950 | 93970 82993 | -190998 | -15977 | 34,13% | 83,86 %
zavazky
Kratkodob¢ | )0 164 | 424686 | 377433 | 204522 | 42253 | 192.90% | 88.87 %
zavazky
EROT 136 56 35 -80 21 41,18% | 62,50 %
rozliseni

Tato tabulka zobrazuje vysledky horizontalni analyzy pasiv, kterou tvofi tii hlavni polozky,
a to vlastni kapitdl, cizi zdroje a casové rozliSeni. Lze sledovat, Ze v roce 2019 byl
zaznamenan narust pasiv o 11,57 %. Nejvyraznéji tento nartist ovlivnil vysledek hospodareni
bézného obdobi, kde polozka vzrostla dvojnasobné, zejména diky prodeji ucasti v jedné
z dcefinych spole€nosti. V roce 2020 s porovnanim rokem 2019 byl vysledek hospodateni
niz8i pouze kvili zminénému divodu (pfecenéni financni ucasti), avSak pozitivni vliv na
tento vysledek patii uspéSnym projektiim pro zakazniky na zahrani¢nich trzich i v tuzemsku

a snaze zvySovat vykonnost ve vyrobnich provozech. Zakladni kapital je neménny.
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Vertikalni analyza aktiv

Tabulka 4: Vertikalni analyza aktiv, zdroj: vl. zpracovani

Polozka Procentni Procentni Procentni
podil (2018) | podil (2019) | podil (2020)
Aktiva 100 % 100 % 100 %
DM 77,17 % 74,59 % 73,87 %
DNM 0,015 % 0,026 % 0,14 %
DHM 67,53 % 64,87 % 48,08 %
LAt 22,6 % 25,16 % 25,97 %
aktiva
Zasoby 7,08 % 8,29 % 10,31 %
Kratk. 0 0 0
pohledavky 13,94 % 12,17 % 15,40 %
SR 0.23 % 0,24 % 0,16 %
rozliSeni

Vertikalni analyza poukazala, ze vétsi podil na majetku firmy ma dlouhodoby majetek nad
obéznym majetkem. Je to dano predevSim Cinnosti podniku, jeho strojni naro¢nosti, ktera

zajiSt'uje vyrobu produktl a také vlastnictvim budov.
Vertikalni analyza pasiv

Tabulka 5: Vertikalni analyza pasiv, zdroj: vl. zpracovani

Polozka Procentni Procentni Procentni
podil (2018) | podil (2019) | podil (2020)
Pasiva 100 % 100 % e
g?ll();;alove 3.7 % 3,47 % -3,84 %
l\g—l minulych 39,74 % 33,60 % 40,17 %
(‘)’;xf“eh“ 1L13% | 2123% 16,75 %
Cizi zdroje 29,34 % 27,63 % 25,87 %
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Rezervy 2,19 % 2,65 % 4,03 %
?;3:;11?; AR ERELY 4,72 % 3,94 %
grvzgfl?;"bé 11,72 % 20,28 % 15,34 %

6.3.2 Analyza pomérovych ukazatela

Z pohledu vertikalni analyzy pasiv tvoti vétsi podil vlastni kapital. V roce 2020 se vlastni
kapital podilel na celkovych pasivech 74,13 % a cizi zdroje 25,87 %. Zde vidime, zZe
spole¢nost stale vice financuje sva aktiva vlastnim kapitdlem. Tento nizky ukazatel mtze

pfinaset vyhody ve formé nizsich trokovych sazeb u novych tvért a také mensi riziko pro

Tabulka 6: Analyza pomérovych ukazatelti, zdroj: vl. zpracovani

Ukazatel 2018 2019 2020
Rentabilita vlastniho kapitalu 15,75 % | 29,34 % | 22,60 %
Rentabilita trzeb 7,92% | 9,59% | 11,13 %
Rentabilita celkového kapitalu 12,41 % | 22,76 % | 18,87 %
Obrat celkovych aktiv 0,873 0,838 1,019
Doba obratu aktiv 412,3 429.6 353,2
Obrat zasob 12,34 10,1 12,11
Doba obratu zasob 29,17 35,62 29,73
Doba obratu pohledavek 57,95 52,87 54,81
Bézna likvidita 1,93 1,24 1,45
Pohotova likvidita 1,32 0,83 0,98
Hotovostni likvidita 0,13 0,23 0,11
Celkova zadluzenost 29,34 % | 27,63 % | 25,87 %
Mira zadluZenosti 0,42 0,38 0,35
Kryti DM vlastnim kapitalem 0,92 0,97 1,003
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Ukazatel rentability

Nejvyssi ziskovou marzi dosahuje podnik v roce 2020 ve vysi 11,13 %, kdy ma kolem
0,11 K¢ zisku na 1 K¢. To je vysledkem novych tspésnych projektii s globalnimi zakazniky
a vystupem investicni strategie do modernizaci ve vyrobnich provozech. Rentabilita trzeb
podniku v piedchozich letech byla pod 10 %. Rentabilita trzeb byla vypoctena z EBIT kviili
tomu, ze vroce 2019 doslo k prodeji ucasti jedné z dcefinych spolecnosti. Rentabilita

celkového kapitalu i rentabilita vlastniho kapitalu se pohybuji v podobnych hodnotéch.
Ukazatel aktivity

Tito ukazatelé zobrazuji, jak efektivné podnik umi vyuzivat vlozené prostfedky. Obratovost
celkovych aktiv dosahuji doporu¢ené hodnoty (1) pouze v roce 2020. Doba obratu aktiv
znacn¢ poklesla v roce 2020 na 353,2 dni. Tento ukazatel je porovndvam s primérnou
hodnotou v daném odvétvi v roce 2019 (za rok 2020 nebyla hodnota jesté zjistitelnd).
Vysledna hodnota se priblizila k primérné hodnoté v daném oboru (299 dni), coz ukazuje

na pozitivni hospodateni s aktivy firmy.

Co se tyce doby obratu zasob, tak obecné plati, ze ¢im kratsi je doba obratu zasob, tim 1épe
pro podnik. Z toho vyplyva, Ze se podniku dafilo nejlépe v roce 2018, kdy doba obratu zasob

¢inila 29 dni. Tento vysledek znaci, ze se zdsoby do jednoho mésice pfeméni v penize.
Ukazatel likvidity

V tabulce najdeme zékladni ukazatele likvidity, které nam ukazuji, zda je podnik schopen
hradit své zavazky. Bézna likvidita méfi, kolikrat pokryvaji ob&zna aktiva kratkodobé
zavazky. Tento ukazatel by se mél pohybovat v rozmezi 1,5 — 2,5. Toto doporucené rozmezi
spolecnost splituje pouze v roce 2018, avSak v roce 2020 se k doporuc¢enému rozmezi
pomérné priblizila.

Ukazatel zadluZenosti

Vsimneme si, ze celkova zadluZenost se postupné snizuje az na hodnotu 25,87 % v roce
2020. Celkova zadluZenost podniku je velmi nizkd a je tedy vyznamnym ukazatelem pro
banky jako véfitele. Pozitivum nizké miry zadluzenosti je vyhoda ve formé nizSich
urokovych sazeb u novych ptjcek a také nizsi vétitelské riziko. Celkova zadluzenost klesa

a to znamena4, ze firma majetek financuje stale vice vlastnim kapitdlem nez cizim kapitalem.
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7 CHARAKTERISTIKA INVESTICNIHO ZAMERU

7.1 Popis investice

Spolecnost se rozhodla vybudovat ziskovou centralizovanou vyrobu vybranych plastovych
obalti v Ceské republice. Tento investi¢ni projekt se zabyva premisténim zminéné vyroby ze
sesterskych podniktl z celosvétové divize do spolecnosti XY s.r.o0. Projekt na piesun vyroby
spocivd v premisténi stroji, forem, ndstrojii, potiebného vybaveni, ptipravy vyrobniho
prostoru a vybudovani infrastruktury podniku. Dale bude potieba zajistit pienos
a harmonizace interni a zakaznické dokumentace, kmenova data v systému pro fizeni firmy

a v neposledni fadé¢ zajistit kvalifikovanou pracovni silu.

7.2 Faze projektu

Cely projekt byl zahajen na konci roku 2020 a bude ukoncen 31.12.2023. Investice je
rozdélena do 3 fazi a kazda faze bude trvat jeden kalendarni rok. Jedna se o pfesun vyroby,

ktera podle predpokladd bude ¢init primérné 263 657 432 kust vyrobki za rok.

Ve své bakalatské praci se budu podrobnéji vénovat prvni ¢asti investice. Nize je uvedena

tabulka 1. faze projektu, ve které jsou znazornéné piesuny konkrétnich vyrobnich stroji.

Tabulka 7: Projekt, zdroj: vl. zpracovani

1. faze (2021)
6 % Tvarovaci stroj
1-2 % Kompletaéni stroj
1 x Dekoracni stroj

7.3 Struktura projektového tymu

Zarealizaci tohoto projektu zodpovida tym slozeny z odbornikli ze vSech pottebnych oblasti.
Z diivodu zachovani divérnych informaci nezminuji konkrétni jména pracovniki. V tabulce
jsou uvedeny pozice pracovnikll v projektovém tymu a pracovni funkce, které zastavaji ve
spolecnosti. V realizaci tohoto projektu se ucastni vice pracovnikll patfici do globalni

skupiny spole¢nosti.
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Tabulka 8: Realiza¢ni tym, zdroj: vl. zpracovani

Pozice Pracovni funkce
Vedouci projektu Operations Director
Lo R R&D and Technology
Vedouci vyroby/udrzby Manager
Vedouci kvality Quality Director
Sales Manager/Head of
ManaZer prodeje Project Management
Department

7.4 Casovy harmonogram projektu

Jasné vypracovany Casovy harmonogram zajisti kvalitni pfipravu a realizaci projektu.
Z podkladi spole¢nosti vznikla tabulka, kterd ukazuje, jak a kdy budou plnény jednotlivé

cile investi¢niho projektu.

Tabulka 9: Casovy harmonogram projektu, zdroj: v1. zpracovani

Cil Zacatek Konec
Realizace projektu 12/2020 12/2023
Vyfazeni strojil, nastrojli z provozu a pfeprava do CR 04/2021 06/2021
Forem, néstroji a dokoncovacich zatizeni 09/2020 11/2021
Budovani a ptiprava infrastruktury 12/2020 07/2021
Uvedeni stroji a nastroji do provozu 04/2021 08/2021
Zajisténi kvalifikované pracovni sily 01/2021 01/2023
\Z,;Jr Légini produktovych dokumentt a schvaleni vzork, 042021 122021
Dokonceni 1. faze projektu 12/2020 12/2021
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8 PREDHLED VSTUPNICH DAT PRO HODNOCENI INVESTICE

8.1 Kapitalové vydaje

Pti realizaci projektu je potfeba vzit v ivahu kapitalové naklady, které vzniknou v disledku
premisténi vyrobni technologie. Na chod vyroby je potifeba vyrobnich stroji, IT
infrastruktury, forem, naradi, periferii a dalSich nastrojii. V uvedené tabulce jsou vycisleny

externi investicni naklady 1. faze ve vysi 1 380 tis. EUR.

Tabulka 10: Rozpocet projektu externi, zdroj: vl. zpracovani

Popis vybaveni Castka v EUR
Ventilacni systém, regulace vytdpéni/chlazeni 264 000
Stavebni investice (vyrobni hala) 509 000
Kompresory, uprava vzduchotechniky 102 000
Premisténi a nové infrastruktura 57000
Modernizace protipozarnimu systému 53 000
Novy systém pro vyrobu forem, f6lii, nahradnich

dilt, narazniki 53000
IT infrastruktura 10 000
Potrubi, ocelova konstrukce 53 000
Vybaveni pro udrzbu 57 000
Xﬁ;%bni stroje pro plastové obaly, kompletacni 113 000
Dekora¢ni stroje + instalace 28 000
Formy + nafadi 28 000
Celkem 1 380 000

V tabulce ¢. 11 jsou uvedeny interni vydaje na koupi zafizeni, které vznikly v rdmci
spoluprace globalni skupiny spolecnosti. Celkova ¢astka uvadi hodnotu ve vysi
461 099 EUR. Je nutno zminit, Ze tato aktiva byla ocenéna tzv. cenou obvyklou. Tento

postup je dilezity z hlediska ptipadné finan¢ni kontroly a tématu Transfer Pricing.
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Tabulka 11: Rozpocet projektu interni, zdroj: vl. zpracovani

Popis vybaveni Castka v EUR
Vyrobni stroje 64 992
Periferie / doplitkové pfistroje 17 840
Nastroje 193 326
Ptepravni pomucky 948
Ptedehiivac 3716
Sada vlozek 86 800
Néhradni dily 93478
Celkem 461 099

Po secteni ma celkovy kapitdlovy vydaj hodnotu 1841100 EUR. V rozpoctu nejsou
zahrnuty naklady na mimotadné opravy stroji a ndklady na modernizaci vytlacovaci linky,
se kterymi spolecnost pocitd. VySe nédkladii na tyto opravy byla urcena pracovniky
spolecnosti na zaklad¢ jejich zkuSenosti s podobnymi strojnimi zafizenimi na Castku
70 tis. EUR za kazdy rok. V ramci vypoctu navratnosti investice budou tyto budouci naklady
na opravu povazovany za investiéni vydaje, protoZe v tuto chvili nelze zcela jasné

rozhodnout, jestli se bude jednat o technické zhodnoceni aktiv €1 o opravu.

8.2 PenéZni piijmy z investice

odhad budoucich penéznich piijma.

Planované penézni piijmy plynouci z investice lze stanovit z predikce budoucich piijml
z prodeje vyrobki. Prodejni ceny téchto artikli byly pievzaty od sesterskych podnikii,
ze kterych se premistuje jejich vyroba. Ukolem spolegnosti tak bylo zjistit a vy&islit vyse
nakladi, které vstupuji do vyroby vybranych plastovych obalt. Naklady se mohou
u jednotlivych produkta lisit (diivodem jsou riizné gramdze, potisky, vzory). Vyrobky ve
spolecnosti nesou interni oznaceni, které obsahuje 4 az 6 cisel. Kalkuluji se néklady na

vyrobni proces, ktery zahrnuje nékolik etap. Vyrobek nejprve projde vicenasobnou extruzi,
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kdy je za pomoci tlaku a tepla granulat roztaven a vytlacen do formy. Déle zahrnuje systém
baleni vyrobkt, pracovni silu, nédklady na vyrobni stroj. V nasledujici tabulce je ukazka

provedené kalkulace pouze jednoho druhu vyrobku na tisic kust.

Tabulka 12: Kalkulace na 1 tis. ks vyrobku, zdroj: vl. zpracovani

Nazev polozky CelllaozoElg L
1. Suroviny 8,30
1.1. Extruze — material 6,80
1.2. Extruze — vyroba 1,50
(+) 2. Obalovy material 0,40
(+) 3. Vyroba 4,38
3.1. Naklad na tvarovani 0,33
3.2. Ndklady sefizeni a obsluhy stroje 1,22
3.3. Tarifni naklady 2,83
4. Celkové vyrobni naklady 13,08
(+) 5. Rezijni naklady 2,07
6. Cena nakladu 15,15
(+) 7. Ziskova prirazka (5 %) 0,76
8. Prodejni cena I. 15,91
(+) 9. Doprava + naklady na sklad + zvlaStni

naklady ks
10. Prodejni cena II. 17,04

Vysledkem kalkulace na 1 tisic kusii stejného produktu je prodejni cena ve vysi 17,04 EUR.
Vyrabét se bude 48 druht vyrobki, které se 1i$i napt. gramazi, barvou, tvarem, potiskem.

Zkalkulovat se tedy musel kazdy druh vyrobku zv1ast.

Nasledujici tabulka obsahuje seznam jednotlivych artikld, které jsou vzhledem zachovani
divérnych informaci oznaeny Cislicemi od 1 do 48. U kazdého produktu je vycislen
pfedpokladany odbyt prodeje, trzby, materidlové, vyrobni a transportni ndklady a kryci

piispévek.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 42
Tabulka 13: Piehled ro¢nich trzeb, ndkladt, marze vyrobkd, zdroj: vl. zpracovani
Artikl . ., Y Materialové Vyrobni Kryci Transportni
¢. AR Ry naklady ngklady pl“‘is;)(;vek nékﬁldy
1 20 825 280 496 317 212 001 72 055 212 260 26 448
2 33852412 488 802 258 971 79 553 150278 28 775
3 34171 544 423 272 185210 79 278 158 784 98 756
4 6 830 796 342 010 118 331 40 218 183 461 14 071
5 9196110 320127 138 401 80 190 101 535 16 645
6 4109 308 285302 75075 107 912 285 302 8 997
7 4177078 259910 70 342 66917 122 651 9148
8 18 824 256 253 074 101 086 46119 105 868 35578
9 7 897 896 233100 53232 63 420 116 448 10 504
10 3709 920 210597 114 414 28 418 67 765 4526
11 17 278 144 199 688 109 198 41 122 49 368 107 297
12 9969 396 177 813 58 022 33 896 85 895 14 456
13 13 875 328 160 469 77 008 33995 49 467 22 062
14 5938 344 139 772 56 058 27316 56 398 32 602
15 14 116 620 132 839 70 442 29 504 32 894 5082
16 4686516 125010 75078 23339 26 593 0
17 12 958 062 123 579 70 103 31747 21 728 14772
18 9 674 400 114 928 60 368 24 186 30374 9481
19 10 433 920 114 415 53943 25 667 34 804 12103
20 2277 000 113 937 56 174 18 330 39434 4 645
21 1 586 080 104 958 35037 24 553 45 369 1761
22 3792 008 90 922 68 673 12 741 9508 13 879
23 1771200 85420 8519 7280 69 621 691
24 3087 744 77 406 19 854 8 985 48 566 6453
25 5197 824 76 417 42 830 14 866 18 722 0
26 2939124 65 573 33 388 11 874 20310 0
27 2 509 440 49 858 10 439 9912 29 507 1957
28 3332736 49 018 21 096 7 632 20 290 733
29 655 872 47 315 15 629 8218 23 467 0
30 2748 480 40 516 16 711 7 586 16 220 797
31 2 386 802 37900 14 392 9905 13 603 1814
32 2 649 600 33103 16 957 7021 9124 2226
33 1 798 600 30513 9766 8453 12 293 7500
34 316 400 23708 8454 4376 10 878 0
35 781 632 23538 10 497 3478 9562 1423
36 889 134 22 881 7 246 3690 11 945 3334
37 863 604 19 462 4594 5113 9 755 0
38 512 000 14 582 5222 317 9 042 1725
39 576 736 14 230 3553 2047 8 630 3749
40 298 800 10 900 4751 2752 3397 520
41 573 440 9926 3693 2116 4117 2036
42 241 200 7296 2200 1430 3666 1056
43 215 040 6933 2094 1107 3731 1 381
44 540 960 6459 2 851 1818 1791 763
45 95220 5418 2938 1441 1039 169
46 557 568 5014 3005 1623 386 1115
47 336 000 4973 1398 1 663 1913 0
48 185 280 4910 1275 1180 2 455 1325
Celkem | 286 240 854 5684 112 2 390 523 1126362 2350 214 532 354




UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 43

Planovany ro¢ni odbyt produktt je 286 240 854 kust, ale v nasledujicich letech se ocekéava
kazdoro¢ni snizeni prodeje o 1,5 % z ditvodu jako je napiiklad omezeni pouzivani nékterych
plastovych vyrobkl nebo konkuren¢ni vyroba ekologictéjSich produktii. V tomto sméru je
firma obezfetna, dba na to, aby vysledky trzeb nebyly nadhodnoceny. To znamena, ze
predpokladané celkové trzby se v nasledujicich deseti letech budou snizovat. Také se
predpoklada, ze v prubéhu nésledujicich deseti letech porostou naklady, at’ uz jsou to
naklady na energii nebo naklady na pracovni silu. Proto podnik intern¢ stanovil procentualni
prirazky na zvysSeni nakladu.

Planované penézni ptijmy vychézeji z nepiimé metody, coz znamena, ze se hospodaisky
vysledek upravuje zejména o nepenézni operace a dalsi ucetni operace. V 1. roce vyroby se
pocita s nartstem hodnoty cistého pracovniho kapitalu o 15 % z celkovych trzeb projektu,

které vychazeji ze zkusenosti podniku.

V tabulce €. 14 je uvedena budouci cash flow pro nasledujici obdobi. Zpocatku je hodnota
kumulované cash flow zaporna. To je zplsobeno tim, ze je v 1. roce odeCtena celkova
hodnota kapitdlového vydaje investice a pracovniho kapitalu. Budouci piijmy jest¢ mohou
ovlivnit ndklady na mimotfadné generdlni opravy, které jsou popsdny v predchazejici

podkapitole. V poslednim sledovaném roce je zapoctena zména Cistého pracovniho kapitalu.

Tabulka 14: Penézni piijmy v letech 1. az 10., zdroj: vl. zpracovani

V EUR 1 2 3 4 5
Celkové trby 5508850 | 5432144 | 5270402 | 5113476 | 4961222
(-) Variabilni naklady | 3473231 | 3378717 | 3286822 | 3197474 | 3110601
Materidlové naklady 2354665 | 2284555 | 2216532 | 2150535 | 2086 503
Virobni nklady 1118566 | 1094162 | 1070290 | 1046939 | 1024098
PHspevek na (hradu 2125619 | 2053427 | 1983580 | 1916002 | 1850621
(V';rf]fgady navyrobené |y 53558 | 1017195 | 1011208 | 1005298 | 999 463
Rezijni naklady 368475 | 369202 | 369935 | 370675 | 371422
Transportni ndklady 534856 | 529309 | 523820 | 518388 | 513012
Provize 119927 | 118684 | 117453 | 116235 | 115029
EBIT 1102360 | 1036232 | 927372 | 910704 | 851158
(=) dan (19 %) 200448 | 196884 | 176201 | 173034 | 161720
EAT 892912 | 839348 | 751171 | 737670 | 689438
)ty 294 351 359 315 274
CF 7 provozni Ginnosti | 893206 | 839699 | 751530 | 737985 | 689712
A CPK 839 828 0 0 0 0
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1. CF z provozni ¢innosti
po zménach pracovniho 53 378 839 699 751 530 737 985 689 712
kapitalu
Investi¢ni vydaje 70 000 70 000 70 000 70 000 70 000
giniisfimve“‘éni -70000 | -70000 | -70000 | -70000 | -70000
CF (1. +2.) -16 622 769 699 681 530 667 985 619 712
Kumulovana CF -1857722 | -1088023 | -406493 261 492 881 204

6 7 8 9 10

Celkové trzby 4813502 | 4670180 | 4531125 | 4396211 4265314
(-) Variabilni naklady 3026132 | 2944000 | 2864140 | 2 786 488 2710982
Materialové naklady 2024 377 1964 101 1 905 620 1 848 880 1793 830
Vyrobni naklady 1 001 755 979 899 958 520 937 608 917 152
Ptispévek na uhradu 3026132 | 2944001 2 864 141 2 786 488 2710 982
(V';rflfgady navyrobené | 1 767369 | 1726179 | 1666984 | 1609722 | 1554332
Rezijni naklady 372 176 372937 373 705 374 481 375263
Transportni naklady 507 692 502 427 497 216 492 060 486 957
Provize 113 836 112 656 111488 110 331 109 187
EBIT 1238 763 1217 822 1197 157 1176 766 1 156 650
(-) dan (19 %) 235 365 231 386 227 460 223 586 219 764
EAT 1003 398 986 436 969 697 953 180 936 886
(+) odpisy 256 228 228 228 228
CF z provozni ¢innosti 1 003 654 986 664 969 925 953 408 937 114
A CPK 0 0 0 0 639 797
1. CF z provozni ¢innosti
po zménach pracovniho 1 003 654 986 664 969 925 953 408 1576 911
kapitalu
Investi¢ni vydaje 70 000 70 000 70 000 70 000 70 000
é‘nizsfimes“éni =70000 | -70000 | -70000 | -70000 | -70000
CF (1. +2.) 933 654 916 664 899 925 883 408 1506 911
Kumulovana CF 1814858 | 2731522 | 3631447 | 4514855 | 6021 766

8.3 Stanoveni diskontni sazby

Dals§im krokem pro vyhodnoceni efektivnosti investi¢niho zaméru je stanoveni diskontni

sazby. Na zaklad¢€ rozhodnuti firmy se bude pro dal$i propocty pouZivat primérné naklady

na kapital jako diskontni sazba, kterd je 6,29 %. Jak bylo popsano v teoretické ¢asti, tak

vazené prumerné naklady na kapital obsahuji jak vlastni kapital, tak cizi zdroje. Metodika

vypoctu je zaloZena na internim standardu, kterd je verifikovana globalnim partnerem pro

sluzby auditu. Pro zjednoduseni mé prace nebudu vypocet WACC uvadet.
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8.4 Soucasna hodnota penéZnich prijmi

Pti analyzovani investice je nutné brat v ivahu ptisobici faktor ¢asu, proto musime piepocitat
budouci hodnotu penéznich tokii na soucasnou hodnotu. Piepoctené hodnoty budou vyuzity

pro vypocet dynamickych metod, které budou pouzity pro vyhodnoceni efektivnosti

investi¢niho projektu.

Pro vypocet soucasné hodnoty penéznich piijml se pouzivaji planované budouci hodnoty
penéznich tokd a hodnota diskontni sazby zptedeslé kapitoly, kterd &ini 6,29 %.

Nadchazejici tabulka obsahuje budouci a soufasné hodnoty penéznich piijmi neboli

diskontovana cash flow v pfistich obdobi.

Tabulka 15: SH penéznich ptijmu, zdroj: vl. zpracovani

Obdobi | Budouci hodnota | Soucasna hodnota | Kumulovana DCF
0 - 1841100 - 1841100 - 1841100
1 - 16 622 - 15638 - 1856738
2 769 699 681296 - 1175442
3 681 530 567 555 - 607 887
4 667 985 523 356 -84 531
5 619 712 456 802 372271
6 933 654 647 488 1019 759
7 916 664 598 086 1617 845
8 899 925 552 417 2170262
9 883 408 510 187 2 680 449
10 1506911 818 773 3499 222

Celkem 6 021 766 3499 222 -
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9 HODNOCENI EFEKTIVNOSTI INVESTICNIHO ZAMERU
PODLE VYBRANYCH METOD

Tato kapitola popisuje metody uvedené v teoretické ¢asti, pomoci kterych byla zhodnocena
efektivnost investi¢niho projektu. Investicni zdmér bude zhodnocen piedevsim na zakladé
metody Cisté soucasné hodnoty, indexu ziskovosti, vnitiniho vynosového procenta a doby

navratnosti.

9.1 Cista sou¢asna hodnota

Ze vSech dynamicky metod je Cistd soucasnd hodnota povazovand za nejpouzivanéjsi
a nejvhodnéjsi zptsob ekonomického vyhodnoceni efektivnosti projektti. To je dano tim, ze
respektuje faktor Casu, faktor rizika a bere v uvahu penézni piijmy po celou dobu zivotnosti

investice.

Do vypoctu NPV vstupuje kumulovand diskontovand cash flow a pocate¢ni kapitalové
vydaje. Cista sou¢asna hodnota byla vypocitana podle vzorce uvedeného v teoretické &asti

v kapitole ¢islo 3.
NPV = 3499222 — 2680928 =818 294 EUR (19)

Podle vysledku ¢isté soucasné hodnoty je investice pfijatelnd a zarucuje vynosnost, protoze
ukazuje hodnotu, ktera je vétsi nez nula. Byl tedy splnén tcel prvotniho zhodnoceni, takze

je investice pro firmu pfinosna.

9.2 Index ziskovosti

Také dalsi ukazatel miiZze mit svoji vyznamnou roli z hlediska rozhodovani o investicich.
Index rentability je vyjadien jako pomér souc¢asnych hodnot piijmi a prvotnich kapitalovych

vydajt. Jeho zpisob vypoctu je zndzornén v teoretické ¢asti mé bakalarské prace.

Investi¢ni projekt na zékladé¢ tohoto indexu lze pfijat, jestliZe Cista soucasna hodnota je vétsi
nez 0 a soucasné index ziskovosti je vétsi nez 1, coZ se nasledné ukazalo provedenim

vypoctu.

IR = 3499 222 +-2680928 = 1,31 (20)
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9.3 Vnitfni vynosové procento

Vnitini vynosové procento je hodnota urokové miry, pii které se Cista soucasna hodnota
rovna nule. Pro propocet je nutné zvolit diskontni sazbu, pii které ziskame zapornou CSH.

Byla zvolena diskontni sazba ve vysi 30 %. Vypocet je znadzornén nize.

IRR = 0,0629 + 5 499 222 x (0,3 —0,0629) = 29,7% (21
- 3499 222 + | — 44 996| (03-00629) = 297% (1)

Projekt 1ze pfijmout na zéklad¢ této metody, je-li vysledna hodnota vétSi nez uvazovana
diskontni sazba, tedy 6,29 %. Vnitini vynosové procento ¢ini 29,7 %, tudiz je kritérium
prijeti splnéno. V ptipad¢, Zze by spoleCnost zvazovala vice variant investic, tak vyssi
vysledna hodnota metody IRR mize poslouzit jako investi¢ni rozhodnuti, kterou variantu

preferovat.

Pokud chceme ziskat pfesny vysledek, je vhodné pouzit program Excel a jeho finan¢ni

funkci (MIRA.VYNOSNOSTI). Potom je vnitini vynosové procento investice 29,325 %.

9.4 Diskontovana doba navratnosti investice

Doba navratnosti je doba, za kterou se kapitalovy vydaj splati penéznimi piijmy z investic.
Diskontovand doba navratnosti pfedstavuje totéz, avSak tato metoda respektuje soucasnou
hodnotu penéznich ptijmi. Metodu mizeme pouzit v piipade, kdyby spolecnost srovnavala

vice variant investic, pak vybere tu investici, kterd ma nejkratsi dobu navratnosti.

Tabulka 16: Doba navratnosti, zdroj: vl. zpracovani

Obdobi Soucasna hodnota Kumulovana DCF
1 - 15638 - 1856 738
2 681 296 -1175442
3 567 555 - 607 887
4 523 356 -84 531
5 456 802 372271
6 647 488 1019 759
7 598 086 1617 845
8 552 417 2170262
9 510 187 2 680 449
10 818 773 3499 222

Celkem 3499 222 -
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Z uvedené tabulky je zfejmé, ze se penézni ptijmy z investice vrati za déle nez 4 roky, avSak
za krat$i dobu nez 5 let. Za 4 roky se vrati v penéznich piijmech castka 1 756 569 EUR.
Potiebujeme tedy zjistit, za jak dlouho se v 5. roce vrati zbyvajici hodnota 84 531 EUR. Po

vypoctu diskontovana doba névratnosti ¢ini 4 roky a 81 dni Cili 4 roky a téméi 3 mésice.

9.5 Shrnuti vysledkii a doporuceni

V této podkapitole jsou zrekapitulovany vSechny vysledky pouzitych metod pro hodnoceni

efektivnosti investi¢niho projektu, ktery spolecnost bude realizovat.

Pro zhodnoceni efektivnosti projektu na zakladé uvedenych metod bylo nutné nejdiiv
stanovit vstupni veli¢iny. Dilezitym krokem bylo vycisleni kapitdlovych vydaji. Diky
spolupréci se spole¢nosti XY s.r.o. byly poskytnuty tidaje o vSech vyrobnich strojich, dalSich

penéznich pfijml plynoucich z investice a vyjadfit jejich soucasnou hodnotu.

Investi¢ni projekt byl zhodnocen na zakladé¢ dynamickych metod, které jsou nejpiesnéjsi,
protoze zahrnuji faktor Casu a faktor rizika. Prob&hlo prvotni analyzovéni projektu Cistou
soucasnou hodnotou a z vysledku vyplynulo, Ze je projekt piijatelny a ptinosny, protoze
vykazuje kladnou hodnotu. Cista soutasna hodnota ¢ini 818 294 EUR a ovliviuje rist

hodnoty podniku béhem zivotnosti projektu.

S ¢istou soucasnou hodnotou souvisi index ziskovosti, protoZe jde o pomérové vyjadieni
soucasnych hodnot piijmu a kapitalovych vydaji. Pokud je Cistd soucasna hodnota vétsi nez
nula a soucasné index ziskovosti je vétSi nez 1, je investi€ni zadmér piijat. To se nasledné

vypoctem potvrdilo.

Posledni dynamicka metoda, ktera byla vyuzita pfi hodnocenti, je vnitini vynosové procento.
I tato metoda potvrdila, Ze je investice pfijatelnd, protoZe IRR je vétsi nez podnikova
diskontni sazba. Vnitini vynosové procento je 29,325 %. Pokud by spolecnost méla vice

moznych variant investic, rozhodovala by se na zéklad¢ této hodnoty IRR.

Statickou metodou diskontovand doba navratnosti bylo spocitano, ze za 4 roky a 81 dni se

spolecnosti splati kapitalové vydaje penéznimi piijmy z investice.

Z vysledkli vSech provedenych metod vyplyva, Ze je investi¢ni projekt pro spolecnost
piijatelny. Ale je nutno dbat na mozna rizika, kterd investice pfinasi. NejvétSim rizikem je
odhad budoucich trzeb, aby nedoslo k ptecenéni. Dalsi riziko souvisi s vyrobnimi néklady.

Spole¢nost musi brat ohled na nardst cen energii, materidlové a mzdové naklady.
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Vyznamnym rizikem, které by mohlo vyrazné ovlivnit zdmér projektu, je neptiznivy vyvoj

kurzu koruny ¢eské. Je zapotiebi s ménovou politikou do budoucna pocitat a respektovat.

Tato prace potvrzuje, ze pro spolecnost bude tento projekt piinosem. VSechny propocty byly
shledany jako uspokojivé a budou mit pfiznivy vliv na rozvoj podniku. Podle mého nazoru
ptijetim tohoto zdméru bude podnik mit zvySenou konkurenceschopnost a dobré postaveni

na trhu i pfes mozna rizika.
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ZAVER

Cilem bakalaiské prace bylo zhodnotit efektivnost investi¢niho projektu ve spolecnosti XY
s.r.o. Projekt spocival v pfesunu vyrobni technologie z celosvétovych partnerskych
spolecnosti a vytvofit centralizovanou vyrobu vybranych plastovych obald pravé v Ceské

republice. Hlavnim tikolem bylo aplikovat metody hodnoceni investic a vyslovit doporuceni

pro podnik.

Prvni Cast bakalarské prace byla vénovana teoretickym poznatkiim, které se vztahuji
k investiénimu rozhodovani, k metoddm hodnoceni investice a financni analyzy.
U predstavenych metod je znazornén jejich vypocet a vysvétleno jejich uziti. Veskeré

teoretické poznatky byly nasledné aplikovany na investiéni zamér v praktické ¢asti.

Prakticka ¢ast nejdiive struéné predstavuje vybrany podnik, ktery byl podroben finan¢ni
analyze. Vysledky finan¢ni analyzy potvrdily dlouhodobou finanéni stabilitu podniku. Poté
byl popsan konkrétni investi¢ni projekt, ktery podnik bude realizovat. Podstatnym krokem
bylo stanoveni budoucich penéznich tokl plynouci z investice, které byly kalkulovany na

zakladé narustu trzeb.

Po urceni vstupnich veli¢in bylo hlavnim cilem této prace zhodnotit investi¢ni projekt.
K hodnoceni efektivnosti investice byly pouzity metody, kterymi jsou cCista soucasna

hodnota, index ziskovosti, vnitini vynosové procento a diskontovana doba navratnosti.

V zavéru praktické c¢asti byly shrnuty vysledky a uvedeny komentafe k jednotlivym
metodam hodnoceni investice. Byla spocitana kladna Cistd soucasnd hodnota investi¢niho
projektu, coz znamena vysledek doporucujici projekt k pftijeti. Podle diskontované doby
navratnosti se investice splati do péti let. Vysledky ve vSech metodach vySly pozitivné pro
pfijeti projektu.

Podle analyzy zpracované v této praci bude projekt pfinosny a do budoucna zajisti nadéji
pro dal$i rozvoj spolecnosti. Kazdéa uspesna investice mtze byt klicova pro rozvoj podniku
a vyznamn¢ ovlivnit jeji konkurenceschopnost na trhu. Je tedy nezbytné vyuzit kazdé
konkurenéni vyhody, kterd se podniku naskytne. VEfim, Ze cil bakalafské prace byl splnén

a tyto vysledky budou pro spole¢nost XY s.r.o. uzitecné.
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SEZNAM POUZITYCH SYMBOLU A ZKRATEK
CAPM  Model ocenovani kapitalovych aktiv

CPK Cisty pracovni kapital

EAT Zisk po zdanéni

EBIT Zisk pted zdanénim a troky

EUR Euro

IRR Vnitini vynosové procento
NPV Cista soucasna hodnota
tis. Tisice

WACC Vazené primérné naklady na kapital
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|p2. Fiezerya na dah 2 pijmi 58 a07
[Ba. Ostatni razary 80 40 B2 M 957
C. (Zivazky 61 |  siois  eanes
Gl Bicuhodots zivazcy 62 | ameees|  peeps
cila. Zirvapey k dvlrouim inssbucim 83 zsovr|  2se e
cla. Ddlaben dafon) sbvazek 84 44591 a1 038




Razvaha

k 3. prosing 2018

Oz FASIVA | Diing TmuE

dtiatnl Gatnl

obdobl | bdobl

& B 2 5 A

e (RS —— &5 e T
caz [Pismaky k Crerowim institucim ™ 87584 174128
caa Kratkooobd phjaté zdlohy &7 17 E18 17 181
Gl Zawazky ¢ cbehodnich vatabd &= ez 152998
c.iLs Fivmrky catasnl a8 21 339 25 108)
8.3, Fiwnziy k zamésinanaim Tl 11 DOg| 1-una|
CNB4.  |Zéwarky zo sockiinmg pasazpaben o 2oraveiring pojiibnl | 71 B 417 | a a7y
CHBS |5t~ dehovh shvazky 8 dotace 2 1 818 1721
CABE.  |Dohadeé Gty pasvai 3 4 208 s837
C.NAT. nm i 7 Bﬂ?l [-al:]
D [Eanovi reartont paste 75 12s 72|
b1, [Vidaie pibtich cbdosl 78 138 172




VYKAZ ZISKU A ZTRATY

druhové Elenéni
za rok konéici 31, prosincem 2013
(v Bsicich KE)
Dbehodnd firma 8 sidlo
Iderifikagnd élsle
Genat. WTKAZ ZISKL A ZTRATY Tad | Bhind inule
tEetni kel
chichl | obdokd
L] L - 1 k]
I Triby z prodee virobkl a shuleh 1 1 B2 440 ‘Ilf'lﬂnl!l-l
IL. Triby 28 prodej soodi z 11432 13
A |vimonowl spotfebs 3 1139 1 1III'H+|
At Makdady wynalofens na prodang rbod 4 11214, 1zum+
A2 Spoveba matedih 8 ererge s 030184 gl
&3 Sihaftry & 105 524 o7
B Zmédna stavu Zheob viesini Snnosti {+i<) 7 17 28| 3.488|
. Adtivace () (] | - 827
0. Coaabini radlay 8 Z0TE  Es4eET
(o ] wm . Rl 'I'IZS"Iq 181 588
= ]m-“MM|m| - e 72em|
D2 aklidy rob secding pAbezpodand o Zdnavoin pojshed 12 B47Es A0S0
D2z Cotain| mdilay 13 125?\!' 12 187
e Lpravy hadnct v prowsen obisst " e eean|
E1 Lipravy hodnet dlouhodtie rehmotrihe & hmcindha e "'"”I haaa]
B uﬂmmmmmum - — m?ﬂ|
1z mﬁwmmm-m i - —
E2. Upravy hadngt zésok: 18 48| - B4
EA. [ty hadnet pobladink: o -7 1o
1 | — m arzm|  se ol
1. Trity z prodandho dioufodobého majeti n 7 03| a 04z
iz Trkby 2 prodtmbo mabsridl ] EE
e i provazn| winosy = 12 282 12372
: ot prorvoan rebkiany M s3s| seoid
Fa1. (Zimsathov cana prodarste deulodubhn maju 5 57| 1813
F.2. Prodary makerisl e = 344 37 280
I3 LIBNE & papimy ] 1 uma [
Fd Rzervy v provoen | oblast a kompleomi nakkady phtich = £asT 3315
F.5. S provani Py o] 14 465 14 797
- |Provezni wyslodak hospodatant (+.] 0| 1msa  1eem




Vi kaz zisku o zirdly - druhavé Elenéni
23 ok Wanéiel 31, prasincem 2018

Cianal, VYRAZ IESKU A ZTRATY Tad, | Bbing Minule
dibetni Gtetni
cldob obdokd

a b -] 1 2

W, [Winosy z cataining douhodebého Srandning majstky 1] 0TE4| 1B E4

W, "'j”"’l zlwlhﬂ??wiﬁiﬁmﬁmﬂku- az 107 841 178 B4

[W1. dimosc (roky & podand vinosy a 14

" an:muméﬂnmmﬂﬁmh - . e

W.Z Dstatni winosow 0oy @ podobng vinasy a5 53 &7

1. Upravy hodnot a rezeny ve Ananénl cblast 3 -4 818 13 270

i Gicky & podabik ndkady a N & 457

43 Ostabrd naidadond Groky & podobnd niklady 38 7315 & 487

Wil Cistairi finantni wrosy 38 16847 25 805

K. Cretard finaninl ndklady L] 17 BEX 28857

- wisludeh Faspodsfanl 4 103 07 673

= juludsis haspedatent phed dandnim {+-] w| mew| wwn

L. s 2 pierel ) 2411 20 318

L1, D 2l aplitnd 4 0 380 18 88T

L.2 D’ 2 plijnd ecdlobend (+-) &5 3853 338

= Vinledek hospodaten po zdandni [+-) L] 04 154 207 054

s Vislodek haspodateni za GBetnl obdobl {+-] 7 200 164 207 054

[ [;ﬁm:-hm-uuﬁﬁﬁﬁ+ @ | 1enie 1ee15




PRILOHA P II: VYKAZY SPOLECNOSTI ZA ROK 2019

ROZVAHA

v plném rozsahu
k 31. prosinci 2019

{v tisicich KE)
Obchodni irma a sidlo
Idemtifikatnl Slabo
\iznat. AKTIVA
™ Békné ibstnl obdobi iU Keind
Brutto Korekce MNetto Maotto
a 1] G 1 2 3 4
CELKEM 1 JA40BEE| 1344010 2096856 1873 298
8. aktiva 2 2802897| 1339017 1se3mED| 1450278
EL Dlouhadoby nehmotny majelek 3 ;73|  -20m2 408 217
B Wehemaira wisledky viveie 4 5a - 50
BlZ canitelna prava 5 20 533 -20 282 257 7
Bl21.  [Softwars 8 sossa| 20282 257 =7
B.LS FOakANULS ZAofy b ciol hadGhy NSTmOGT Majele b 7 148 148
Inedokaonzeny dicuhadob nehmatny majesek
BISZ  |Nedokentenj dlauhcdaby nehmotny mejetek 8 148 148
i Clouhodony hmatng majetek 9 | 2332305 -1318685) 1014820 97 383
BAL Fozamiy & stavby 10 704849 -a73a00] 431 440 433100
BAL1A. | Pozsmiy 11 10059 10058 10030
BI1Z  [Stavby 1z B4 7H0|  -2Z73400) 421380 423070
B2 Hrmotné mevité vac & jejich soubory 13 | 1m0e3a| -1oz83s4] 381 B4 362 503
BMS. Mwl "’“'! ‘m“"‘””hmﬁml e 14 7518 15691 24 537 163 760
BILSY.  |Poskyinute shlohy na disubodaby heotr majebek 15 20302 20 302 35 623
BILEZ  |NedokenZenj diouhodaby hmatn mejetek 18 217218  -158@1| 201 22% 148 237
1B I, hodoly fnandni majetak 17 S4B 548 955 4TD BE6
B Podily - oviidana nebo oviddajici osoba 18 AT 489 476 489 371 625
BN Padily - podstatr viiv 19 72468 T2 488 99 073




Rozvaha

k 31, prosinci 2018
Creriak. AKTIVA .
Béné itetni obdabl "':;:;';l
Bruto | Morekce |  Netio Netto
a -] ] 1 2 3 £
ic. aktlva 20 532 -4993)  E7E62] 44641
Cl. 2 175 1858 173818 132967
C.L1, Iabariil a2 BT Ba4 - BBT BE 7T 55 B28|
[N - Medokoniend viroba a polotovary 23 81 15 81015 35 &1
C.L3 Wyrobicy & zhoki 24 45 378 - BB 44 3BT 411
c1as iprobicy 25 45183 = BE3 44 210 41 068
claz  |[Zbad 26 188 i 177 a3
CLS Paskytnuts zdlohy na zéschy P 1638 1638 718
Cll |Paniedaviy 2| 1 -31 256035 2641
calA. Dicuhadsobi pahledaviy 29 27850 2750| 2187
CI15  |Pohiediviy - cstatnl 20 2750 27 2187
C.L1.5.2. |Dlcuhcdobé poskytnuté zdlohy 31 599 569 200
C.IL154. Liné pohlaciviy az 2181 2181 1847
caz. lkadabé pohlediuiy a3 258 419 -3134|  2es2es] 262000
caz21. IPehledaviy 2 obchodnich vziahl 34 231133 = 1150 229 983 241173
CHLZ4. [Pohledivy - ostatni a5 27 208 1984 25 302 20 827
CH243 lﬂm dafowvd pohledéviy 38 13 21 13291 10108
G244, [Kratadehs poskytnuns Zalahy rg 183| 183 &74
C.N.24.5, |Dohadné Iﬂ'ﬂrml 38 Bml 8423 BT
C.H.24.8. Lind pohlediicy 38 5 ml - 1884 3405 3276
I prostredky 40 95 709 85 708 27 57
CA, Ferd#ni prostfodky v pokiadng a1 62 a8z 509
CMZ [Penkini prosthedky na Gitech 42 85 247 95 247 28 28|
0. [Easové rozlibent sktiv a 51 5114 4373
0.1, Maklady pfistich ohdshl a4 5114 5114 4 78




Rozvaha

k 31, prosingi 2019

Dznat, PASIVA fad. | BéEiné “Minulé
Gtetnl acetni
obdobi obdobi

: b c 5 [
VA CELKEM 45 2 098 1879 298

A Miastni kapital 4 | 1617362 1327799

AL [Zakladni kapital a7 sese7al  389870)

Al (Zakdadni kapital 48 300 870 389 870
I a kapithlové fondy 48 -T2 - B0 455
A2, Kapitilowe fondy 50 -T2 708, - B5 455
Allz2  |Dcefovacl razdily z plecendni majetku a zivazki (+1-) 51 -72 708 - B 455
I, 2e zisky 52 40 889 41318
AL, [Cstatni rezervnl fondy 53 40 000 40 000
A2, Stalutémi & ostaini fondy 54 1.1 1316
I, irsledek hospodafeni minuljch let (+£) 55 704380 748814
AV, Merozdéleny zisk nebo neuhrazena zirdta minubjch let (+~) 58 T04 380 T4E G914
A, Ivysledes hospodaleni béného GSetniho abdobi (+/-) 57 445 131 209 154
+C, (Clzl zdroje 58 ET8 248 5511363

[B. |Rezery 59 65692  411M

[B.2. Rezerva na daf 2 pRjoi GEl1 407

B4, atatn| rezery 81 45 981 40 824

. [Zavaziy 62 E23656 510132

o) Dieuhodobé zavarky 63 98870/ 289088

cLz (Zavazky k dvErovym institucim B84 60 558 245077
c.18 (Odlodery dafiovy zavazek 85 48412 44 88




Rozvaha

k 31 prosingi 2018

Oznat. PASIVA fad. | Béiné | Minulé |
adatni Gdetni
obdoll obdobl

a b ] ] &

I, zévazky 86 424 2201684
chz Zévazky k Owlrevyrm instiucim BT 243 278 67 584
CAL3, |Hrstkodobé plijaté z&lohy =] 16223 17818
C.lLa, 7 évazky z obchodnich vztahl &9 134 937 103 3285
C.ILa. Zavazky astakni TO 30 248 3 338

Cc.la3 Zdvazky k zamdsinancim ! 12 335 11 008
C.l.B.4. Zdvazky ze sociflning zaberpelani a rdravotniho poptiéni T2 7177 Ba1T
c..85. |5tén - dafiové zédvazky a dotace T3 2181 1818
C.l.8.8. Dohadné 0Ety pasivni T4 5308 4 208
C.ar. Lind zavazhy 75 3 247 ¥ BET
|Easové rozlideni pasiv T8 58 138

1. \Virdaje piidtich abdabi 77 56 136




VYKAZ ZISKU A ZTRATY

druhové clenéni
za rok konéiei 31, presincem 2019
{w tleich KLy
Okchodnl firma a sidlo
Idwniflleadni Laio
Ciznat. R | Beind Minui¢
wtetni utetni
chidobl | el
[ b & 1 2
| [Tetty 2 et viooskd 3 shtse 1 1TANB0S| 1628 64
I |Tréty o proda; st 2 15252 1142
rarvl Spfetn 3 | 1w 13w
x: Isckacly wyrmiined ~u prodecd thal 4 14843 1214
Az Fm maleidi & onerghe bl 60 088 00 154
A3 bty 8 Ze160| 19864
B T — T - 25 28T 113
e ) B . M3
Dsatni niidady ¥ R U
[N Paawi siklady 10 04| 1mznm
oz na + STV el 4 1 swri|  Tresd
021 iy na Sociin abezpetend & Ziavalei podiitni 12 402 o 75
Dzz e T} 14 658 12675
T — - " arams  Treml
I By Ugrasy hednet dlcuhadebihe nahmcinéis & hrotihs . ."ul "ﬂ4
Eni bapeke i o " s e
E12 ke lery ) s ] 120 4
EZ iptiey hodnot Bkbos 18 2009 8|
| Ex [iprarey hosna poiectinms 10 1488 - 1]
i Ctini pravoen vjrosy = antel  avami
LIRR Trity z p + kL il 155 2250
nz [Tedtsy & provimsdter Maeriils 2 Fi) M!l az ml_
I it prowsnard wincery 2] T
vt provecer] sabkley FN) I 51295
I. =y s R = i a0
F3. |Prodasy manral = 27 300 EIETT
Fa. [ & posiatey o L
Fa. E‘m'“_‘mmm an nﬂ-'fj BT
F3. Hind perrscnd ridudy 9 12 m| 14 488
7 Provezn| vialedek boapodaben (44 30 1BRaET 1My




Vikaz zisku a mwity - druhowvi Eleninl
za rok kondici 31, prosincem 2018

Dznat, VEKAZ ZISKU A ZTRATY ihd | BéEnk Minulé
(Eatni Gésatni
obdabi obdobi

a ] o 1 2

117N IVresy z diouhodobiéha finandniha majetio - podily 1] 92571

1. yncay 2 pedili - aviadand nebo cvibdajic oscba a2 82571

\Vymeay z ostatrihe deuhodobéhe fnanénihe majetu 33 139 387 107 541
yncay Z estatniho douhodonéhe Anandn|he majeto -

WAL tbrkand neba oviddeic cact 34 135 387 107 @41

Nildady souvisegicl s ostatnim dicuhodobym finanénim
H, :
P 38 20 626
{raky & podohné winosy 38 £47) o
i ynesave droky & podobnd winosy - aviddand neto - 451
" cvisda)icl escba

Wiz Cwtatni winosave Groky & podobng vinosy 38 547 sa|

I, Ui pravy hodnat a rezenvy ve finangnl oblast aw =191 137 -411H|

n iroky & podobné nakdsdy 40 7 7315

4z Cratanl rlkladdowd Oredy @ podobrd ndklacy %1 7939 ?:15[

Wl Cstatnl finandni wynosy 42 21 520 16 847

K Cestatnl finardni nakiady 43 18 BED 17 863

n nil wisledek hospodateni a4 EL 103 324

= hospadatenl phed Tdandnim (+-) a5 ATT 215 233267

L Daf 2 phjmii 46 32 4113

L1 Dafi z pfjmd splaing ar smsra  zoamo|

Lz it 2 phjmil odllodend (+5) P 3821 3 853l

= [vysladek hospadaten! po zdanén! (+/-) 43 245 121 209 154)

= hospodaten za ubetal obdobd (+1:) L) 445121 208 184

. ‘obrat za Ofetni obdobi = |, + 0, + 0l + WV, + V. + VL + 51 !m.-ai 1.“#




PRILOHA P III: VYKAZY SPOLECNOSTI ZA ROK 2020

ROZVAHA

v plném rozsahu
k 31. prosinci 2020

{w tisicich KE)

Identmiatni Eele

Obchodnd Airma a akdo

Tt ERTIVA
fad B&#ns ulstnl obdob "'";';Z'g‘b‘fm'
Brutto | Horskes Natto Nstto

a B A 1 2 3 4
AKTIVA CELKEM 1 3447148 -1333044] z1oe100| z2oomese
B. Stals akilva 2 | zesm4as| -a3as2es) 1ssTomal  1sessen
BL L e ——— 3 24653  -21705 2553 405

BLL R — 4 50 -5

BZ Doeniieina prava 5 24508  -218ES 2B53 257
EIZi.  |Sofware 5 24508  -21 855 2E53 257
T Rl I w e
ELEZ  |Nedokonceny dicunodaby nehmodny majstek B 100 100 148
B Déouhodooy hmatny maletek 8 | zazrowa| -1313sE] 1mzass|  1msem
BUL1. Prozemky a stavby 10 7aravy| -zsaipE|  azsinz £31 448
Ellii.  |Pozemky 11 10205 10208 10055
BJAL12. Stavty 12 TiTa72 -293 105 415 067 421 380
BJLZ. Hrmoing moite ved 3 j2jk solbony 13 | 1333151 -1oos7es| 377 2ad 361 644
BULS. mumm‘:ﬂ;ﬁfﬂﬁfgﬂ;m““ = 14 216 585 -3z 206560 221527
EIl51.  |Poskymute zaley na dothodooy Amomy maletek 15 22954 22 554 20 302
BIL5Z  |Medokonteny dicuhodaty Moy majstek 15 193632 9626 184 0O 201 235
B.IL. Diouncdooy finantnl majetek 17 540774 540774 545955
BIL1. Podily - pviadana nebo oviadaliel 0500 18 472804 472 B04 275 489
BIIL3. Podily - podsiany v 13 &7 970 &7 570 72 486




Roawaha
k 31. prosinci 2020

Omat. AKTIVA fad
B&2n4 udatnl obdobi “'";;Zg‘;fm'
Brutio Horskca Hetto Hetto

a b € 1 2 3 4
obdEng akiva 20 551 283 -3 821 547 452 527 562
Cl. Zasooy 3 180 426 -2974 177 452 173818
clA. Wt al 22 7O 495 - 1 645 65 B4D B& 7717,
cl2 Nedaokondsna viroba a pololovary 23 63 695 63 695 &1 015
£13. Wrobky a zbhol 24 46 21 -1328 44 B52 44 387
L3, Wyrobky 25 46063 -1 281 44 B12 44210
c.L3.2. ¥ lerd | 26 147 - 17 T 177
C15. Poskymute Z3iohy na zasoby 77 25 25 1639
CIL Ponledaviy 28 327955 - 847 327 1DB 258 D35
CL1. Diouhodobe pohiefavky 9 2515 2515 2750
CL15. Ponledaviy - ostatnl 30 2515 2515 2750
C.IL1.5.2. | Diouhodone poskyinute zalohy H 593 ZuE 589
C.L1.5.4. |[Jiné pohledaviy 3z 1915 1816 213
clz. Kratkodobs pohledaky 33 325 440 - 847 324 583 255 285
Caza. Ponledavky z obchodnich vEtani M 276 702 - 847 277 B55 229 9B
Clz4. Ponledaviy - ostatnl 35 46738 46 T38 x5 302
C.IL.2.4.3. | 5tat - danoyve pohiedavky 36 34 562 34 564 1320
C.ll24.4. |Kratkodobe poskytnuie zalohy 7 J64 364 183
C..24.5. |Dohadne bty akinl 38 5143 9143 3423
C.LZ4.6. [Jing pohlegavky 29 2 567 2 667 3405
C.Iv. Penedni prosifedky 40 42902 42 502 53 TO9
C.Iv.1. Penedni prosifedky v poliadng 41 27 aTh 482
civz Penesni prosthedky na Getech 42 42632 42 632 95 247
D. Easove rozidani akiv 43 3415 3415 5114
DA Naklady prestich obdool 44 3415 3415 5114




Rozvaha

k 21. prosinc 2020

oznadt. PASIVA rad. BaEns Minule

ulatnl akstni

obdobil obdobl

a b c S &

PASNA CELKEM 43 2108 100 2096 656
A 'Wlastnl kapital 45 1562 652 1517352
AL Zakladni kaphal a7 359 870 399 370
ALl Zakladni kapiial 45 359 870 3953
AL Azio 3 kapltalove fondy 48 - B0 BBE8 -72708
Al Kapiiciove fondy 50 - B0 BBE9 -72708
Allz2 Dcefiovacl rozdily z precentnl majstku a zavazkd (+-) a1 ] -72708
AL Fondy ze #sku a2 43 TE3 40 689
AdlLA. ‘Oistatnl rezenmi fondy 53 40 000 40000
AdlL2. Statutami 3 ostatnl fondy 54 3ITE3 689
AT Wsledek hespodalan] minuych let [+ 55 345 751 704 380
AL Merozogleny zisk nebo neuhrazend zrata mirulyoh et (+5-) 56 845 751 704 350
AN Wysiedek hospodalen| bdneho O&amiho obdod | +-) 57 353ET 445121
B.+C. ClIzl zdroje 545 413 573248
B- Razervy 53 B4 587 55552
5.2, Rezerva na gan z pimi &0 22 3E1 BE11
85.4. \Cistatnl rezenvy a1 62 606 45981
C. FAVAIiy 480 428 523 656
C.L Diouhodpbe Zavarky a3 B2 983 S6 970
clz. Zavaziy K ivanovym Instibucim Gd 36114 50558
C.1a. Dlodeny danovy Zavazek G5 45 879 4B212




Rozvaha

k 31. prosinc 2020

‘Oznat. PASIVA rad. B&¥ng Miriuig
odanl BEstni
obdobi obdobi

a b c 5 &

. Kratkodobs Zavazky &6 377433 424 586
ciz Zavazky k Ovsrovym Insttucim &7 163 633 243 278
CIL3. Kratkodabe pjate zalohy &8 17 465 16223
C.L4. Zavazky 7 obchodnilch vztahil &4 154 441 134 937
C.LA. Zavazky ostaml 70 35504 30248

Cla3.  |Zavazky k zaméshancim 71 13 760 12335
Clla4.  |Zavazky ze socidinino zabezpeten 3 zoravotnino popsian 72 aoi7 TATT
ClIAS5. |5ta-danove Zavazy 3 dotace 73 2 546 7181
ClA6.  |Dohadné odty pashmi 74 4637 5308
CIAT.  |Ane zavazky 75 7934 3247
D. Cagovs roziiisni pasiv TE s 56|
0.1 wdaje pfistich obdobl T s 56




VYKAZ ZISKU A ZTRATY

druhove Elenéni

za rok kongici 31. prosincem 2020

{w Esicich KE)
Dbohodnl fiemea a cidlo
Igentitmadnl ko
Camat fad. Eking Minul®
ubetni abedni
obdobd abodob
a b c 1 2
L Trihy  prodeje wimbis & siuden 1 2141628 1741808
I Triby za prode] Zhod 2 & BaT) 18 =32
A jkonowA spateba 3 1447888 1218581
Al Makiady vymaiohend na prodand zhod 4 445 14 543
Az ‘Spofehs maleisiu a enengie g 1 184 7E5| S50 088
AE Sy g 25T BE5 241 630
E Zrina stawy zAsob viashil Snnost (+-) 7 -3E50 - 25487
c. Atvace ) g - 243
o. (Dsobn| Rakiady £l 3223 308 455
0.1 Mkzciow rakiady 10 251855 220 744
- Makindy na socaini mabevpeteni, Zdmwoind pofitinl a ostami| — —
rakiady
D24 Makiady na socainl zaberpeten 3 zdravoni pojlihenl 12 23308 74 023
D2z Sistatnl makdady 12 15487 14 28
E Uprany hodnot v prevoen| obisst L] o5 B35 &7 285
Uprawy hodnot diouhodobano nehmotn hmotrdho:
E1. " 0o 15 25068 87 523
14 Uprany hodnot dicuhodobahe nehmoindha 3 hmotrshc 1 - —
ey - rvald
1= Uprany hodnot dioshodobaho nehmotnkha a hmotrsho . . 120
- ety - dolnsnk - -
2 Uprany hodnot zascb 18 1115 -2 003
Uprarey hodnot pohiedédvek 18 - 2 287 14EE
. Oistatnl provoznl vinosy 20 47 225 25 161
R} Trity z prodaniho dioutodobeha majesu 1 020 1225
nz Triby z pre-daného matenaly 22 -t 29642
.z Jink prowozni vinosy 23 1z 281 15 294
F. Cistatnil prosecen| nakisdy 24 Ex139 2 qan(
F.1 Zistammona cena prodanann dicuhodobsha majetiy 2 E34s 20
F1 Srodany matarial 26 Trge2 I7 0
F.3. Ciand 2 popiatey 27 B5 E6E
Foszaryy v cmniobast ak xmi Nk itich
F.4. W R e i3 28 16625 Z 157
iobdobl
FE Jiné provazni nakiady 22 15502 12831
& F Wy ol (=] aq 38 118 182 487|




Vykaz zisku a Ziraty - druhowe &lenéni
Za rok kondici 21. prosincem 2020

Oznad. VIKAZ ZISKU A ZTRATY fad. BéEng Minule
ulatni natni
obidoll ahdobl
a b G 1 2
. Wynosy Z diouhodabeho financning majetku - podly Ed| 52 571
. wvynosy = podil - oviadana nebo oviddalicd osoba 3z o2 571
W ynosy Z ostatnihg diouhodobeho finanéniho majetku 3 160 3585 139 387,
VAL ';3"‘13?3}; nm;in;r;agamcmn finanéniho majetku - 34 160 304 139 387
wva Ostamnl wynosy Z ostatniho Mouhodobéeno fnancniho majetku | 35 1
H. :;l;::;m‘rs&jl:l & ostainim diouhodobym financnim 35 00 B3
w1 Vinosove roky a podonng wnosy 37 288 547
viz. Csianil vynosove roky 3 podobae vinasy 38 288 547
1. Upravy hodnot @ rezervy ve finanéni oblastl 39 -111 137
. Maklagiové Uroky 3 podobne naklady 40 4314 ¥ 939
J2 Celainl nakladove droky a podabngé naklady 41 4314 T 939
WL Ceiainl finanénl vinasy 42 53 661 21 520
K Cetainl finanénl naklady 43 55 368 18 889
. Finanén| wyslsdek hospodalen 44 158 673 308 T28
= Vyaledek hospodafen! pled zdanénim [+ 45 357 TBI) 477 215
L Da z prijnd 45 44532 32 094
L. Dafl z prml spiatna a7 45 165 28 573
L2. Diafl Z prml odiogena [+ 48 -1533 s
- vyslsdek hospodafan! po zdanéni (+-) 43 353 157 445121
vyslsdek hospodafen za ubatnl ocbdobl (+-) 50 353 157 445121
. Cisty obrat za ufstnl obdobl = |+ L = L = V. + V. + VL + - e
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