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Abstrakt

V této bakalaiské praci je rozebirano téma investi¢niho rozhodovani. V teoretické ¢asti
jsou rozepsana témata spojena s nasledujici praktickou ¢asti. Dikladné jsou popsany
moznosti financovéani investicniho projektu, samotné typy analyz pro zhodnoceni
investice, v zavéru reserse jsou metody pro analyzu samotného podniku. V praktické casti
se nejprve analyzuje stav podniku pred aplikaci investice, v druhé ¢asti je porovnana

vyhodnost investice.
Abstract

This bachelor thesis deals with the topic of investment decision making. In the theoretical
section are themes discussed and connected with the following practical part. The
financing options for the investment project, the very types of analysis for the investment
appreciation, are thoroughly described in detail. The conclusion of the research are
methods for analyses of the business itself. The practical part first analyses the state of
the company before applying the investment, the second part compares the convenience

of the investment.
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UvVOD

Kazdy, kdo vstupuje do podnikatelského prostiedi, by mél mit jasné dané cile,
kterych chce dosahnout. Nejcastéjsim z nich je dosazeni co nejvyssiho zisku. ZvySovani
hodnoty podniku je dal§im z hlavnich cili. Pro jeho splnéni je nezbytné ovladani

investi¢niho rozhodovani.

Investi¢ni rozhodovani je nedilnou soucasti podnikani. Casto diky své dlouhodobosti
ovlivituje podnik fadu let. Dulezitost spravného rozhodnuti je podpoifeno faktem,
7e nespravné analyzovany investi¢ni zamér muze dovést podnik k apadku. Investice jako
takova je prakticky nevyhnutelnd, aby podnik udrzoval krok s dobou a konkurenci.
Urceni, zda—li je investice vhodna, je velmi naro¢né z divodu budoucich zmén nejen

v podniku, ale i na trhu. Proto je zasadni do vypoctu zabirat i faktor ¢asu.

Pro kvalitni rozhodnuti pfed investovanim je potieba zvazit stav podniku. Podnik neni
Casto schopen, ani to pro néj nemusi byt nejefektivné;si, financovat celou investici
z vlastnich zdroji. Finan¢ni instituce pfed poskytnutim financi zajimaji ukazatelé,
kterymi jsou zadluzenost, likvidita, rentabilita i ukazatele aktiv. Pro tyto ukazatele jsou

stanoveny nejvhodnéjsi hodnoty, které se v zavislosti na odvétvi podnikani mohou lisit.

Tato bakalaiska prace je zpracovavana za spoluprace se spole¢nosti Kera Green s.r.0.,
ktera se pohybuje na silné¢ konkuren¢nim trhu. Tento podnik se zabyva vyrobou
anaslednym prodejem substratd. Jeji specifikum je skryto v sezonnosti.
Aby byla uspokojena poptavka, je vyroba provadéna po cely rok, avSak prodeje
jsou pifevazné v jarnim obdobi. Tato nerovnovaha nese podniku velké naroky

na skladovani, proto i tato bakalafska prace se vénuje rozsiteni skladovacich prostor.

Prace je rozdélena na teoretickou a praktickou ¢ést. V teoretické ¢asti se za pouZiti
odbornych zdroji sepisuje postup pro celkovou realizaci investicniho projektu.
Prakticka ¢ast aplikuje teoretické postupy na spolecnost Kera Green a jeji investi¢ni

zZamer.
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CIiLE A METODIKA PRACE

Hlavnim cilem této prace je zhodnoceni investi¢nich projektd a jeho dopady
na budoucnost podniku za pouziti metod hodnoceni ekonomické efektivity z teoretické
Casti prace. Aby se podnik mohl rozhodnout co nejlépe, bude analyzovano vice variant
investi¢niho planu. Tyto plany budou zkoumany z hlediska cash flow, ale také z pohledu

nakladového zatizeni.

Dil¢im cilem této prace je za pouziti analyzy z teoretické casti zkoumat podnik
takzvanymi pomérovymi ukazateli, k ¢emuz slouzi data ucetnich vykazi bé&hem

let 2016-2018. Ty by mély ukéazat, zda je podnik schopen unést tihu investice.

Smér, ktery byl stanoven po vzajemné dohod¢ s majitelem spolecnosti, je mozno popsat
nasledovné. Z duvodu naro¢nosti vyroby na skladovaci prostory bylo rozhodnuto,
ze pravé do oblasti skladovani bude investice nejvhodnéjsi. Dal§im davodem
pro toto rozhodnuti je pfichod novych zikazniki, jejichz poptavka zvySuje vyznamné

objem produkce podniku, ktery v tuto chvili fesi zvySovanim poc¢tu smén a piescasy.

Metodikou zpracovani bakalaiské prace je sjednoceni informaci o tématu investovani
z odbornych zdroji. Popsané techniky hodnoceni ekonomické situace podniku
jsou vyuzity pro spole¢nost Kera Green pro zjisténi likvidity, rentability zadluZenosti
a ukazatell aktivity. Analyza investi¢éniho zaméru, ¢erpajici z hodnot CF a jednotlivych

nakladi, je pouzita pro zhodnoceni jednotlivych variant investice.
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1 TEORETICKA VYCHODISKA PRACE

Teoreticka Cast prace vychazi ze studia odborné literatury dané problematiky. V uvodu
této prace je rozebrana investice a jeji déleni z riznych hledisek. DalSim tématem
je financovani investi¢nich projekti, na néz navazuje samotna teorie porovnavani
investic. Nakonec jsou rozebrany moznosti analyzovani ekonomického stavu podniku,

kterymi nadéle zacina prakticka cast.

1.1 Investice

Valach (2010, s. 18) investici pfizna¢né interpretoval takto: ,, Investice tvori jeden z mostii

mezi pritomnosti a budoucnosti ekonomiky.*

Z teorie vyplyva, Ze investice je ve své zakladni podstaté ekonomickou ¢innosti.
Kde subjekt, kterym miize byt stat, podnik ¢i jednotlivec, se vzdava nynéjsi spotieby
za tcelem navySeni budouci produkce statkt (Valach, 2010, s. 18). Dalsi intepretace
investice nam ftika, Ze se jedna o vydani zdroji podniku, aby v nadchazejicim ¢asovém

intervalu pfinesly uZzitek (Synek a Kislingerova, 2015, s. 294).

Investice z pohledu makroekonomického

Déleni makroekonomické zachycuje hrubé a ¢isté investice (Valach, 2010, s. 19).

Do hrubych investic je zahrnuto pofizovani nebo Ubytek hmotnych ¢i nehmotnych

fixnich aktiv a dale zmény stavu zasob (Valach, 2010, s. 19).

Za c&isté investice jsou povazovany hrubé investice oprosténé o znehodnoceni kapitélu,

kterym jsou odpisy (Valach, 2010, s. 22).

Investice z pohledu mikroekonomického

Mikroekonomie zkouma podnik zblizka, vtomto piipadé se zaméfuje zejména
na kapitalové vydaje. Ty jsou podminkou pro navySovani piijmi budoucich letech.
Kapitalové vydaje se Vv podniku projevuji dlouhodobé, coZz je odliSuje od vydaji
provoznich. Hranice mezi témito vydaji neni upln¢ jasna, avSak z hlediska ucetniho
je pro dlouhodoby kapital stanoven interval delsi nez jeden rok. Proto do kapitalovych
vydaji zahrnujeme investici do dlouhodobého hmotného, nehmotného a finanéniho

majetku (Valach, 2010, s. 24-29).
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1.2 Tridéni investic
V této kapitole se zabyvam tématem rozdéleni investic, a to dle riznych kritérii.

1.2.1 Zakladni skupiny investic

Zakladnim dé€lenim investic je déleni z pohledu, do ¢eho kapital urceny k investovani
bude vlozen. Toto déleni muzZe byt povazovano i za déleni z pohledu ucetniho. Jedna
se 0 tii skupiny, kterymi jsou hmotné investice, finanéni investice a nehmotné investice.
Hmotna investice pro podnik pfindsi zejména rozsifovani vyrobnich kapacit. U finan¢ni
investice se zaméfujeme na koupi cennych papirt nebo zapuj¢nich penéz za ucelem
navyseni zisku pomoci uroku ¢i dividend. Investice nehmotné zahrnuji rozvoj vzdélani,
socialniho rozvoje, poptipad¢ pofizeni nového ,,know-how. Dalsi moznosti mohou byt

i vydaje do vyzkumu (Synek a Kislingerova, 2015, s. 293).

1.2.2 Podle rozvoje subjektu

Rozvojové investice pomahaji podniku v nastupu na novy trh, poptipadé prichod
snovym vyrobkem (sluzbou) nebo zvySeni objemu produkce. Takové investice maji

do budoucna potencial navySovani trzeb (Fotr a Soucek, 2011, s. 17).

Obnovovaci investice je mozno rozdélit do dvou kategorii. Prvni kategorie se vénuje
zafizeni ve spolec¢nosti, které je nefunk¢ni a je nutno ho nahradit novym z divodu udrzeni
podnikatelské cCinnosti. V druhé kategorii je zafizeni spolecnosti sice funkéni,
ale jeho provozni naklady velmi ptresahuji naklady zafizeni nového. Tato investice muze

mit pozitivni vliv na snizovani nakladt (Fotr a Soucek, 2011, s. 17).

Mandatorni investice, téz nazyvané jako regulatorni, jsou nutné pro zachovani
podnikatelské ¢innosti. Kvili zménam v zakonech jsou podniky nuceny ménit a inovovat
nevyhovujici procesy. Zmény v zdkonech se obvykle tykaji bezpecnosti prace,

ochrang zivotniho prostiedi ¢i zmény hygienickych norem (Fotr a Soucek 2011, s. 17).
1.2.3 Vzajemna zavislost investi¢nich projekti

U plné zavislych projekti je dulezité, aby vsechny takto svazané projekty byly splnény,
jinak neni mozné povazovat investi¢ni plan za splnény. Tyto projekty jsou ¢asto nazyvany

jako dil¢i. Jelikoz jsou rozdéleny z vétsiho projektu, neni mozné piistupovat K jejich
hodnoceni oddélen¢ (Fotr a Soucek, 2011, s. 18).
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Statisticky zavislé investi¢ni projekty jsou casto provazany technologickymi postupy,
cestami distribuce, identickym typem trhu nebo stejnymi zakazniky. U téchto projekti
je Casté, kdyz klesaji (rostou) vynosy nebo naklady jedno z nich, tak ma druhy projekt
stejné tendence. Druha nepiima zavislost zaznamenava u prvniho projektu nartist vynost
¢i nakladd, u druhého projektu pokles vynosut ¢i naklada a naopak (Fotr a Soucek, 2011,
s. 18).

Substituéni efekt se projevuje u ekonomicky zavislych projekta. Tyto projekty maji
Casto stejny smér pusobnosti, coz miize mit neblahy vliv na trzby z jednotlivych investic.
U hodnoceni je dulezité ponizit penézni toky o pokles piijmi, a to Vv zavislosti

na substitu¢nim projektu (Fotr a Soucek, 2011, s. 18).

Pro podporu jiz stavajicich investi¢nich projekti se zavadéji takzvané komplementarni
projekty. 1 tyto investice je tieba posuzovat dohromady se zavislymi projekty
(Fotr a Soucek, 2011, s. 18).

Vzajemné se vylulujici projekty. Investice, ktera se vyluCuje jiz se stavajicim
investi¢nim projektem, je nerealizovatelna z divodu potieby stejného zafizeni a vysledny

produkt je stejny (Fotr a Soucek, 2011, s. 18).

1.2.4 Forma realizace investice

Hledisko typu realizace se déli do dvou tiid. Prvni tfidou je akvizice, u které je zameér
potidit ¢ast nebo dokonce cely podnik zapadajici do podnikatelského planu podniku.
Druhou tfidou jsou investi¢ni vystavby, zde se jedna pfevazné o navySovani vyrobnich
kapacit. Tyto investice jsou bud’ vystavbou tzv. na zelené louce, nebo u jiz zavedenych
podnikd formou investice do projektt podporujicich smér podnikani (Fotr a Soucek,

2011, s. 18-19).

1.2.5 Velikost investi¢niho projektu

Velikost projektu je velmi téZko ur€itelna, jelikoz zalezi na poméru velikosti firmy
a vlozenych nakladi. Standardné se investice déli na malé, stiedniho rozsahu a velké.

Toto rozdéleni je dulezité zejména pro povéfeni rozhodujici osoby o investici

(Fotr a Soucek, 2011, s. 19).
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1.2.6 Podle vyvoje cash flow (penéZni toky)

Projekty, které v prvotnim obdobi vystavby maji zaporné cash flow a v dalSich obdobich
je cash flow kladné, jsou povazovany za projety se standardnim cash flow
(Fotr a Soucek, 2011, s. 19).

Nestandardni cash flow maji investice, které béhem své ptasobnosti vicekrat méni kladné
a zaporné hodnoty cash flow. Prvotni zména je stejna jako u standardni investice

a pri¢inou dalSich zmén mohou byt vysoké naklady na ukonceni projektu (Fotr a Soucek,

2011, s. 19).

1.3 Investi¢ni plan

Nazor Kislingerové (2010, s. 283) je vyjadien slovy: ,, Viastni priprava k realizaci
a nasledna realizace investicniho projektu je jednou ze zakladnich podminek tispéchu
v oblasti dlouhodobého strategického rozvoje podniku, a proto je treba vénovat

Jji nalezitou pozornost.

Veskery proces investovani se rozdéluji do tii na sebe navazujicich ¢asti.

Jedna se o piedinvesti¢ni, investi¢ni a provozni faze (Kislingerova, 2010, s. 283).

1.3.1 Predinvesti¢ni faze

Tato faze se nadale déli do dalSich tii ¢asti. Pocatecni casti je identifikace projektu,
navazuje na ni predbézny vybér a tato faze je ukoncena studii proveditelnosti

(Kislingerova, 2010, s. 283).

Pro identifikace projektu neni nutna vlastni analyza, ale je zapotiebi sledovani okoli
trhu, do kterého je investice planovana. Potiebné informace je mozno ziskat z odborného
tisku, ze studii, které vypracuji odbornici anebo statni instituce. Vysledkem této casti

je nekolik potencionalnich investi¢nich ptilezitosti (Kislingerova, 2010, s. 283-284).

Mostem mezi ostatnimi dvéma fazemi je predbéZny vybér. Ten slouzi k selekci
investi¢nich piilezitosti. Kritéria selekce mize byt soulad se zdkony o Zivotnim prostiedi
I S jinymi, nebo zda-li je pocatecni myslenka dostatecné revolucni, ale zaroven realna

(Kislingerova, 2010, s. 284).

Projekty, které projdou piedbéznym sitem, jsou podrobeny studii proveditelnosti. Prace
na analyzach je rozdélena mezi odborniky pro danou tematiku. Ti hodnoti mikro

I makrookoli. Jednou zhlavnich ¢&asti celé studie je zhodnoceni finan¢nich
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a technologickych potieb. Veskeré zaveéry musi byt podlozeny dostatkem vysledkl
z analyz. Mezi tkony pfi tvorb¢ studie patii analyza trhu, marketingova strategie, analyza
lokace, analyza rizika a analyza vstupi. Pokud je projekt stale vyhovujici, sestavi se plan

realizace. Po vybrani investice se jeji studie vyuziva jako podklad pro investory projektu.
(Kislingerova, 2010, s. 284-285).

1.3.2 Investiéni faze

V této Casti je tieba mit sestaveny Casovy harmonogram, ktery se méni v zavislosti
na dané situaci. V prvé fadé je pro podnik dulezité utvofit si finan¢ni, pravni a organiza¢ni
zékladnu. Dale podnik investuje do nezbytné technologie a majetku. Pied spusténim
zab&hového provozu je potieba vyftesit personalistiku. Pro celou investi¢ni fazi je velmi
dulezita kontrola probihajicich procest a nasledna korekce chyb (Kislingerova, 2010,
s. 285).

1.3.3 Provozni faze

Posledni etapa investice je faze provozni. V této fazi je dilezita zpétnd kontrola,
zda se predbézné analyzy potvrzuji. V piipadé vétsich odchylek od piedbézného planu
muze byt podnik nucen vynakladdat dal$i ndklady na udrzeni a korekci podnikani.
Pokud naklady pfesahnou urcitou hranici, je dilezité zvazit, zda-li je podnikatelsky zamér
udrzitelny (Kislingerova, 2010, s. 286).

1.4 Financovani investic

V této casti se vénuji financovani investi¢niho projektu z riiznych zdroji a jejich

rozdéleni.

Toto financovani je zaméfeno na projekty, kterymi jsou nejcastéji potizovany dlouhodobé
majetky nebo jeho obnovy. Z tohoto diivodu jsou nazyvany jako investice dlouhodobé.
Razeni podle &asové naro¢nosti délime na kratkodobé financovani, které je uréeno
pro financovani projektu, do jednoho roku. Financovani stifednédobé investice je mezi
jednim rokem az péti lety. Pii dlouhodobém financovani se zaméfujeme na investi¢ni

projekty s zivotnosti delsi nez pét let (Valach, 2010, s. 288-289).

Podnik, ktery planuje investovat, feSi u financovani, aby bylo dostate¢né efektivni,

avsak aby nebyla pfili§ porusena stabilita financi v podniku. DalSim kritériem pro podnik

v
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kritérii, podnik si voli mezi internimi a externimi zdroji financovani (Valach, 2010,
S. 288-289).

Tabulka ¢. 1: Pfehled moZnosti financovani
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: DluhoSova, 2010, s. 134)

Hledisko vlastnictvi
Hledisko piivodu zdroji

vlastni zdroje cizi zdroje

nerozdéleny zisk
Interni zdroje odpisy

rezervni fondy

vklady vlastnik investi¢ni bankovni ivér
) . dotace, dary emitované dluhopisy
Externi zdroje .
leasing

1.4.1 Interni zdroje

Interni zdroje se dé€li do tii zékladnich Casti. Rezervni fondy, pfimo pro investice tvotfené,
nerozdéleny zisk, ktery zbyl z minulych obdobi a nakonec odpisy. Zbylé interni zdroje
jsou souhrnn¢ nazyvany jako ostatni. Patfime mezi né kapital ziskany z prodeje majetku

nebo nevycerpané penézni fondy pro zaméstnance (Valach, 2010, s. 289).

Pti pterozdélovani zisku si podnik odklada ¢ast z néj prevazné pro kryti neocekavanych
zmén rizik, tento odlozeny kapital je rezervnim fondem. Kdyz podnik vyhodnoti
finan¢ni situaci za dobrou a rozhodne se investovat, mlize vyuzit ¢ast rezervniho fondu

pro kryti vydaju na tuto investici (Valach, 2010, s. 359).

Na konci béZného obdobi je podnik povinen vy¢islit, poptipade i odvést dai z piijmu.
Zbyly zisk se poniZi o ptidély jiz zminénym rezervnim fondim, dale jsou rozdéleny
tantiémy nebo jsou i rozdéleny podily na zisku. Po téchto operacich zbyde podniku
nerozdéleny zisk. Mize se jednat o nerozdéleny zisk za vice minulych obdobi.

Ten je z internich zdroju financovani nejpouzivanéjsi (Valach, 2010, s. 355-356).

Jelikoz dlouhodoby, hmotny a nehmotny majetek je vloZzen do podniku na delsi obdobi,
neni jednorazoveé preveden do provoznich ndklada, ale je v pribéhu let odepisovan.
Odpisy, ac¢ jsou vedeny jako naklady, nejsou vydajem. Pravé tyto penézni prostiedky

mohou byt pouzity podnikem K investi¢ni ¢innosti (Valach, 2010, s. 344).
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Vyhodami samofinancovani je, Ze podniku nevznikaji dalsi naklady na ziskavani financi.
Podnik si sdm rozhoduje i o rizikové¢jSich investicich a neni vazan véfiteli. Nevyhodou
pro podnik je, ze tyto zdroje jsou pomérné nestabilni, zvlast¢ pak nerozdéleny zisk.
Nizky tlak okoli na spole¢nost muze pusobit i negativnim snizovanim efektivity

podnikani (Valach, 2010, s. 363-364).

1.4.2 Externi zdroje

Jedna se o zdroje, které byly podniku zaptij¢eny za jistych podminek. Tyto zdroje s sebou
piinasi 1 zvysSeni nakladi. Externi zdroje je mozno rozdé¢lit na bankovni uvéry, leasing,

emise akcii u akciovych spolec¢nosti (Valach, 2010, s. 289).

Podnik pfistupuje k financovani z cizich zdroju zpravidla za podminek, ze jiz je vybran
investi¢ni plan. Externiho financovani se vyuziva pii zakladani podniku, kde je piijem
Z podnikani opozdén od prvotnich vydajii. V ptipadé€, ze by podnik nechtél vyuzivat
externich zdroji pro svou naslednou expanzi, mohl by se dostat do potizi kvili
nedostate¢nému ptizptisobeni technologickému pokroku. Dale by na trhu mohla

ptrevladnout expandujici konkurence (Rezinakova, 2012, s. 30).

Jednou z moznosti pro spole¢nost je ziskat financovani od bankovnich instituci,
a to pomoci uvéru. Podle ¢asového intervalu rozdélime uvéry prevazné na kratkodobé,
sttednédobé a dlouhodobé. Dlouhodobé tivéry banky nabizi nejcastéji jako hypotecni
uvéry nebo terminované pujcéky — investi¢ni avér (Valach, 2010, s. 396).

Terminované Gvéry jsou nazyvané té€z jako investi¢ni very z diivodu jejich nejcastéjsiho
pouzivani. Ziskané zdroje jsou pfevazné pouzivany k financovani investi¢nich projekt,

pro rozsifeni majetku spole¢nosti (Valach, 2010, s. 396-397).

U hypote¢niho uvéru je podnik nucen rucit bance nemovitym majetkem. Postupem
pro ziskani hypote¢niho uvéru je nabidka majetku do zastavy, ktery banka nésledné

schvaluje (Valach, 2010, s. 398-399).

Dotace lze dé&lit na dv€é zakladni casti zpohledu financovanych projekta.
Dé&lime je na investi¢ni (tvrdé) projekty a neinvesticni (mé&kké) projekty. Investiéni
projekty jsou sméfovany na nakup dlouhodobého hmotného ¢i nehmotného majetku
nebo modernizaci ¢i rekonstrukei stavajicich majetkt spolecnosti. Neinvesti¢ni projekty
jsou orientovany na sektor lidskych zdroju jako jsou certifikace, specifické formy

vzdé¢lavani, rekvalifikace aj. (Tauer, 2009, str. 32).
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Typem podpory mohou byt zvyhodnéné ptjcky a zaruky, poptipadé dotace ¢i granty
a v neposledni fad¢é zvyhodnény prodej majetku. (Tauer, 2009, s. 61) V kazdém programu
je vzdy stanoveno, kdo o danou podporu mtize zadat, napt. kraje, obce, malé a stiedni

podniky, fyzické osoby, neziskové organizace ¢i vysoké skoly. (Tauer, 2009, s.27)

Dotace, také nazyvana podporou De minimis je poskytovana od roku 2010.
Tento typ financovani projekti je mozno Cerpat do vyse 200 000 EUR, pro pfepocet
na ¢eské koruny je vyuzivan kurz Evropské centralni banky, a to ze dni poskytnuti
podpory. Na rozdil od vySe zminénych moznosti financovani neplynou podniku
povinnosti Kk protiplnéni. Tato podpora neni brana jako vetejnd dotace, diky tomu
nenaruSuje hospodafskou rovnovéhu. Ziskani finan¢nich prosttedkii je naro¢ny
administrativni proces, aby nenastalo jiz zminéné naruseni rovnovahy. Pro ziskani dotace
podnik musi spliovat podminky a nesmi Cerpat v poslednich tfech letech dotaci
de minimis nad maximalni hodnotu 200 000 EURO. Dale ve stejném obdobi nesmi uzivat
jinou vefejnou podporu. Pokud je podnik propojen s jinym podnikatelskym subjektem,
tyto podminky se vztahuji i na n&j (NARIZENI KOMISE (EU) &. 1407/2013).

1.5 Ekonomicka efektivita na zakladé vynosnosti

Zanalyzovani investi¢niho projektu je pro podnik zasadni, jelikoz poskytuje informace
0 potencialu budouci investice a mize byt vyuzit K porovnani a vybéru mezi vice plany.
Posloupnost pii vybéru je nasledovna. Nejprve projekt projde fazi investi¢niho
rozhodovani, které zhodnoti napln investice. Rozhoduje se Vroviné technickych

parametru (Fotr a Soucek, 2011, s. 68).

Po zvoleni spravného projektu, dle investi¢niho rozhodnuti, pfichazi na fadu rozhodnuti
finanéni. Porovnava strukturu a velikost finan¢nich zdrojd, které zvolend investice

vyzaduje (Fotr a Soucek, 2011, s. 68).

Finan¢ni a investicni rozhodnuti jsou tUzce spjaty a jejich spoleénym zakladem
je cash flow za celou zZivotnost projektu (Fotr a Soucek, 2011, s. 68).
Dalsim délenim, které bere jako proménou faktor ¢asu, je rozdéleni i metod pro hodnoceni

ekonomické efektivnosti investi¢nich projekti pomoci statickych a dynamickych

metod hodnoceni (Kislingerova, 2010, s. 286).
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1.5.1 Metody statické

Statické metody maji velmi omezené moznosti vyuziti. Jsou vhodné pro investicni
projekty s kratkou dobou Zivotnosti. Cim vét§i je narok spole¢nosti na vynosnost,
tim vice je dulezity faktor ¢asu. Tyto metody, i pfes svou nepiesnost, se tési veliké oblibe,

a to i diky jednoduchosti jejich pouziti (Valach, 2010, s. 81).
Primérny ro¢ni vynos spolecnosti predbézné ukaze, kolik jim dana investice pfinese
piijmu za jedno obdobi (Kislingerova, 2010, s. 287).

t=1 CF;
N

@CF =
@CF  pramérny rocni vynos
N doba Zivotnosti
t jednotlivé roky investice

CFt  cash flow v jednotlivych letech zivotnosti (Kislingerova, 2010, s. 287)

Navazanim na piedchozi primérné ro¢ni vynosy je vypocet doby, za kterou se podniku
investice vrati, za podminek zachovani primérnych ro¢nich vynosu. Tato technika
je nazvana pramérna doba navratnosti (Kislingerova, 2010, s. 288).

K

@t=m

] primé&rnd doba navratnosti

K kapitalové vydaje investice (Kislingerova, 2010, s. 288)

Pro zjisténi, jaka procentualni Cast kapitalu investovana do projektu se podniku vrati
za jedno obdobi, je zapotiebi spocitat primérnou procentni vynosnost (Kislingerova,
2010, s. 288).

_ocr

or e

Qr pramérna procentni vynosnost (Kislingerova, 2010, s. 288)

Hlavni nevyhodou analyzovani pomoci statickych metod je opomijeni faktort Casu
arizika. Pouziti t€chto metod je urceno pro projekty s kratkou zivotnosti, kde se faktor
¢asu pfili§ neprojevi. Dale slouZi pro analyzu méné dulezitych investic, které skytaji méné

rizika (Kislingerova, 2010, s. 288).
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1.5.2 Metody dynamické

Pro projekty, u nichz se pocita s delsi dobou zivotnosti, je zapotiebi analyzovat pomoci
dynamickych metod. Tyto metody, oproti nepiesnéj$im statistickym metodam, zahrnuji
i faktor Casu. Diky odstranéni zkreslenych vysledkii muaze dojit i k zméné vybéru

investice (Valach, 2010, s. 81).

Metoda ¢isté souc¢asné hodnoty zjist'uje, zda je pro firmu efektivni projekt realizovat.
Piijmy V jednotlivych letech je zapotiebi diskontovat tak, aby byla uvazena ménici
se hodnota penéznich prostiedki v zavislosti na case. Naslednym odectenim
kapitalovych vydaji na investici zjistime potiebny vysledek. Pro ¢istou soucasnou
hodnotu plati, ze investici je vhodné realizovat, kdyz je jeji vysledek kladny.
Projekt s ¢istou sou¢asnou hodnotou rovnou nule spole¢nosti nezvysuje, ale ani nesnizuje
hodnotu, a proto je na zvazeni, zda-li takovy projekt realizovat. V ptipad¢ zapornych
vysledkt neni vhodné projekt realizovat, jelikoz hodnotu podniku snizuje (Valach, 2010,
s. 99-101).

N

CSHI = CF, K
N (1+i0)t

t=1

CSHI &ista soucasna hodnota investice (Synek a Kislingerova, 2015, s. 304)

Vnitini vynosové procento lze oznacit za diskontni miru, pfi které kapitalové vydaje
jsou rovny diskontovanym piijmim z investice. Jednou z interpretaci vzorce pro vypocet
je (Valach, 2010, s. 117-118):

N

1
CF,———=K
:E: Fa+i)t

n=1
Dalsi vhodnou metodou pro zjistovani vyhodnosti investi¢niho projektu je pomér mezi
piinosy investice a jejimi pocateénimi vydaji. Tato metody se nazyva index ziskovosti.
Hodnota pro schvaleni planované¢ho projektu by méla byt vétsi, anebo alespoil rovna
jedné. Cim vyssi tato hodnota je, tim i tento projekt je vyhodn&jsi (Kislingerova, 2010,

s. 300-301).
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CF,

Itv 1 ( )t
=11+
Pl=——-—
K
Pl index ziskovosti (Kislingerova, 2010, s. 300-301)

Casto vyuzivanou analyzaéni metodou je doba navratnosti. Pomoci ni je zjistén Gasovy
interval, za ktery spole¢nost ziska zpét naklady spojené s investici. Je vhodné pro kazdy
investi¢ni projekt stanovit novou dobu navratnosti, av§ak v praxi se ¢asto voli stale stejna
doba navratnosti u vSech projektli. Podniky se snazi snizovat dobu navratnosti

na co nejnizsi, aby delsi doba Zivotnosti pfinesla vyssi rentabilitu (Valach, 2010, s. 142).

N
K= Z CFt
t=1

1.6 Ekonomicka efektivita investice na zakladé nakladu

V této kapitola se zaméfime na mén€ uzivané hodnoceni investi¢nich projekti.
Tato analyza se na rozdil od téch ptedchozich vénuje porovnavani nakladl plynoucich

z provedené investice (Valach, 2010, s. 83).
Metoda prumérnych ro¢nich nakladu

Tato metoda se zabyva porovnavanim primérnych nakladi za obdobi u jednotlivych
vybranych investic. Kritériem pro prikaznost této metody je, aby zvazované investice
byly ve srovnatelném rozsahu pusobnosti a jejich cena byla stejnd. Nejvyhodnéjsi
variantou se stane ta, kterd bude mit primérné ro¢ni naklady nejnizsi (Valach, 2010,
s. 83-84).
_Kxi(1+ DN
@A+ -1
R prumérné ro¢ni naklady na investici
\ ostatni provozni naklady za rok (Valach 2010, s. 84).

Metody diskontovanych naklada

I ptes podobny princip, jako u predchozi metody hodnoceni investi¢niho projektu pomoci
diskontovani, tuto metodu mulZeme povazovat za presnéj$i. Misto primérnych

se pouzivaji diskontované provozni naklady investice (Valach, 2010, s. 90).
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: 1
D =K Z V4 —
* i (1+10)t
t=1
D diskontované naklady na investici (Valach 2010, s. 90).

1.7 Hodnoceni ekonomické situace podniku

Tato Cast je veénovéana analyze pomérovych ukazatell, kterd je pro podnik jednou
ze zéakladnich metod ke stanoveni finan¢ni situace podniku. O tyto informace maji zajem
nejen vlastnici podniku, ale 1 jeho vétitelé. Pro analyzu byly vytvoreny desitky ukazatelt,
které se mnohdy pfili§ nelisi od téch zakladnich. Témito ukazateli jsou rentabilita,

likvidita, ukazatele aktivity a zadluZzenost (Dluhosova, 2010, s. 76).

1.7.1 Rentabilita

Hlavnim smérem méteni je rentabilita vloZeného kapitélu. Pro uréeni se pouziva rizné

modifikovaného zisku a ¢ast analyzovaného vlozeného kapitalu (Dluhosova, 2010, s. 80).

Rentabilita aktiv je jednim z kli¢ovych ukazatell rentability. Divodem je pocitani
s celym souborem aktiv, aniz by se bral v potaz jejich zdroj financovani (Dluho$ova,
2010, s. 80).

EBIT
ROA = -
aktiva

ROA rentabilita aktiv
EBIT zisk pied zaplacenim dang a Groku (Dluhosova, 2010, s. 80).

Pro zjisténi vynosnosti vlastnich zdroji se pouziva vypocet rentability vlastniho
poklesem urokové miry cizich zdroji, poptipadé narGstem vlastniho kapitélu,
ktery zpravidla navySuje nerozdéleny zisk. Tento zdroj, i pfes to, ze je planovany
na budouci investice, mize byt investovan do¢asn¢, napiiklad do terminovanich vladu
a tim zvysit jeho vykonost (DIluhoSova, 2010, s. 81).

EAT
ROE = >
vlastni kapital

ROE rentabilita vlastniho kapitalu

EAT zisk po zdanéni (Dluhosova, 2010, s. 80).
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Poslednim vybranym ukazatelem je rentabilita trzeb. Ta je pfevdzné pouzivana
v podniku K internimu porovnani vydéleénych slozek spolec¢nosti, nebo k porovnavani
spolecnosti v pribé¢hu Casu. Nizka hladina této rentability je Casto ukazatelem Spatného
vedeni spole¢nosti a naopak (Dluhosova, 2010, s. 82).

EAT
triby

ROS =

ROS rentabilita trzeb (Dluhosova, 2010, s. 82)

1.7.2 Likvidita

Likvidita ukazuje aktualni schopnost podnikatelského subjektu platit své zavazky.
Za nejlikvidnéjsi se povazuje penézni hotovost. Snizovani likvidity u jednotlivych druhti
majetku firmy ukazuje na obtiZznosti jejich promé&néni zpét na hotovost. Je zapotiebi
odlisit solventnost, ktera ukazuje dlouhodobou schopnost platit zavazky. Likvidita
je rozdélena do tii zakladnich kategorii podle toho, jaké ¢asti obézného majetku firmy

jsou do vypoctu zahrnuty (Hrdy a Krechovska, 2016, s. 192-193).

Nejpouzivangjsi analyzou je béZna likvidita, ktera ukazuje schopnost podniku hradit
své kratkodobé zavazky z celych obéznych aktiv (Hrdy a Krechovska, 2016, s. 193).

obézn4 aktiva

b&zna likvidita =
ezna VA = ratkodobé zavazky

Po vytazeni nejméné likvidni slozky, kterou jsou zasoby, dostavame pohotovou likviditu
(Hrdy a Krechovska, 2016, s. 193).

obézna aktiva — zasoby

h a likvidita =
pohotova likvidita kratkodobé zavazky

Pokud podnik chce zjistit okamzitou likviditu, je zapotiebi do vypoctu zapocitat
jen nejlikvidnéjsi slozku obéznych aktiv, kterou je kratkodoby finanéni majetek
(Hrdy a Krechovska, 2016, s. 193).

kratkodoby finan¢ni majetek

kamzit4 likvidita =
okamzita kvidia kratkodobé zavazky

Nejvyhodnéjsi hodnoty pro jednotlivé likvidity se mohou lisit v zavislosti na odvétvi,
v niz firma podnika, avSak zakladnimi hodnotami jsou: (Hrdy a Krechovska, 2016,
s. 194).
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Tabulka €. 2: Doporudené hodnoty likvidity
(Zdroj: Hrdy a Krechovska, 2016, s. 194)

Ukazatel Doporucena hodnota
Bézna likvidita 15-25
Pohotova likvidita 1-15
Okamzita likvidita >0,2

1.7.3 Ukazatele aktivity

Tento ukazatel podniku ukaze, zda efektivné hospodati s aktivy. Podnik, ktery drzi
nad Gcelné mnozstvi aktiv, ma piebyte¢né naklady snizujici zisk. Naopak nedostatecné
mnozstvi aktiv snizuje podniku potenciondlni trzby. Tento ukazatel se nejcastéji vztahuje
k zasobam, pohledavkam, zavazkaum, popiipadé stalym aktivim. V prvé fad¢ zjistujeme,
kolikrat se v podniku ukazatel oto¢i a nasledné zjistime dobu jedné obratky (Synek, 2011,
s. 355).

U zasob se podnik snazi pocet obratek zvySovat a doba obratu zdsob se snizuje,
aby mu nevznikaly vysoké naklady na skladovani. Aby podnik zjistil, zda jeho obrat
zasob je dobry, je vhodné ho srovnat s oborovym primérem (Synek, 2011, s. 355-356).

trzby

obrat zasob = —————
prumérna zasoba

Doba obratu zasob nam vy¢isluje pocet dni trvani jedné obratky. Ve vzorci je pocitano
s Cislem 3635, které piestavuje pocet dni v roce (Hrdy a Krechovska, 2016, s. 218).

zasoby

doba obratu zasob = W

Takto vyuzité vzorce obratu a doby obratu je mozno aplikovat na jiz zminované piedméty

analyzy.

1.7.4 Zadluzenost

Zadluzenosti podniku je chapano pouzivani cizich zdroju pro financovani aktivit podniku.
Pokud se firma rozhodne cizi zdroje pouzit, je pro ni zasadni, zda ji financovany projekt
pfinese vice, nez bude nucena zaplatit na ndkladech na cizi kapitdl. Vypoctem
zadluzenosti se spole¢nost dozvi jeji financni stabilitu. Tuto stabilitu podnik ziskava

rovnovahou mezi financovanim vlastnim a cizim. Ukazateli zjist'ujici tuto rovnovahu
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jsou celkova zadluzenost a koeficient samofinancovani (Hrdy a Krechovska, 2016,
s. 219-220).

Celkova zadluZenost je také nazyvana jako ukazatel véfitelského rizika. Z téchto nazva
vyplyva pomér, ve kterém narast zadluzeni zvySuje i riziko pro véfitele. Procentualni
vysledek by nemél presdhnout 50 %, na zdkladé doporucenych standardi
(Hrdy a Krechovska, 2016, s. 220).

cizi kapital

Celkova zadluzenost = - * 100
aktiva celkem

Pfimou navaznost na zadluzeni méa koeficient samofinancovani, ktery je ukazatelem
vlastniho rizika. Jeho vysledek je také uveden v procentech (Hrdy a Krechovska, 2016,
s. 220).

vastni kapital

Koeficien samofinancovani = - -
f f celkova aktiva

Pro kontrolu vypoctu je dilezité, aby soucet celkové zadluzenosti a koeficientu
samofinancovani daval celkové financovani podniku, tudiz je vysledek 100 %

(Hrdy a Krechovska, 2016, s. 220).

Dalsim zésadnim ukazatelem pro podnik je ukazatel urokového kryti. Tento ukazatel
podniku nastini, kolikrat zisky z ¢innosti podniku pievysi naklady na uroky. Jestlize
vysledek klesne na hodnotu jedna, znamena to pro podnik, ze veskery zisk ptipadne
na urok, coz mtize dovést podnik k tipadku (Hrdy a Krechovska, 2016, s. 221).

EBIT
uroky

ukazatel Grokového kryti =

EBIT zisk pted odpoctem trokl a zdanénim (Hrdy a Krechovska, 2016,
s. 220).

Doporucéené hodnoty trokového Kryti jsou alespon tii a vyssi (Hrdy a Krechovska,
2016, s. 221).
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2 SOUCASNY STAV PODNIKU

Tato kapitola obsahuje popis analyzy podniku. Pfed samotnou aplikaci planované
investice je dilezité seznamit se S minulosti i S nynéjSim stavem spolecnosti. V prvni ¢asti
budou popsany poméry ve spoleénosti i na trhu. Nasledn¢ bude dukladné
charakterizovana soucasna vyrobni technologie. Zavér této kapitoly bude vénovan

vypoctim, které jsou dulezité pro rozhodovani o budoucnosti podniku.

2.1 Popis spolecnosti

Analyzovanou spole¢nosti je Kera Green s.r.o. Obchodni znatka KERA vznikla
ze spojeni prvotnich produktd, které firma prodévala. Jedna se o Keramzit a Raselinu.
Spole¢nost ma kofeny vroce 1992, kdy majitel spolecnosti, Jaroslav Zimcik,
zacinal jako fyzicka osoba. V roce 2017 vznikla spole¢nost s ruéenim omezenym,

ktera na pocatku roku 2018 byla sloucena s jiz zmintovanou fyzickou osobou (Zim¢ik).

Podnikani pan Zim¢ik zacal pobliz mé&sta Hulin na pronajatém pozemku. Po par letech
jiz tyto prostory byly nedostatecné a spolecnost piesidlila do pronajaté haly v obci
Skastice u Kroméfize. K odkoupeni zbylého aredlu byvalého zemédélského druzstva
doslo v roce 1997. Prostory prosly rozsahlou rekonstrukei a z vétSiny byly prevedeny
na skladovaci prostory, zbyla ¢ast slouzi k vyrobnimu procesu. Toto sidlo spole¢nost
vyuzivd nadale 1 pres potfebu vétsiho prostoru. Tento problém by mél byt vyfeSen

nasledné rozebiranou investici (Zim¢ik).

Velikost podniku dle EU

Jaroslav Zim¢ik své podnikani zacal se tfemi zaméstnanci a v prvnich letech obrat firmy
neptekro¢il milion korun. Velkym milnikem pro spole¢nost byl rok 2000, kdy se obrat
pohyboval okolo deseti milioni a podnik zaméstnaval devét stalych zaméstnanci
(Zim¢ik).

V soucasnosti v podniku pracuje 30 stalych zaméstnanci a v roce 2017 jejich obrat
ptesahl hodnotu téi miliont euro. V tomto roce se i bilan¢ni suma zvedla nad 2,5 milionu
euro. Tyto hodnoty podnik zatazuji dle natizeni komise (ES) ¢. 800/2008 do skupiny
malych podniki. (Zim¢ik).
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2.2 Obchodni vztahy

Spolecnost Kera Greem je diky své velikosti navazana na spoustu obchodnich partnert,

které v této Casti rozebereme.
Dodavatelé

Své dodavatele si spole¢nost ziskava v tuzemsku, ale i v zahrani¢i. Od nich ziskava
dalezit¢ materialy pro vyrobu, kterymi jsou raselina, keramzit, kiira, kompost, hnojiva
a folie. Z diivodu agresivniho konkurencniho prostiedi na trhu spolecnost své dodavatele
taji (Zimc¢ik).

Odbératelé

Spolecnost se jiz od zacatku své existence specializovala zejména na velkoobchod,
to z diivodu jednodussiho vytvareni dlouhodobych obchodnich vztaht. V posledni dobé
vSak ziskava odbératele i u maloobchodi. Nejvétsi sit’ odbérateld ma v tuzemsku,
ale od roku 1997 uspésné expanduji i na zahrani¢ni trhy. Prepravu spolecnost zadava

externé spolecnosti ACE TRANS s. r. 0 (Zimcik).
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Tabulka ¢. 3: Odbératelé
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Zim¢ik)

Odbératelé Staty
Skupina LIDL Slovenska republika, Ceska republika,
Rumunsko
> BAUHAUS ks, Slov,enska republika, Ceska republika,
2 Mad’arsko
|- v
‘E“ Kaufland, v.o.s. Slovenska republika, Ceska republika
Baumax s.r.o. Slovenska republika, Ceska republika
Terrasan s.r.o. Slovenska republika, Ceska republika

Agrona, spol. sr.o.
KINEKUS SLOVAKIA, s.r.0.
NAPRES spol. s r.o.

John zahradnictvi s.r.0.
BIOM, s.r.o.

GARDEN Centre s.r.0. Ceska republika
AgroBio Opava, s.r.o.
ROSA market s.r.o.
NOHEL GARDEN ass.

Slovenska republika

Velkoobchody

2.3 Konkurence

Nejsiln€jsim konkurentem na ¢eském trhu je akciova spole¢nost AGRO CS a. s.,
jejiz koteny sahaji az do roku 1974. Tento podnik se zabyva nejen vyrobou substrati
a hnojiv jako Kera Green, ale i vyrobou bioenergie, analyzou pudy ¢i strojirenskou
vyrobou. Spoleénost ma hlavni sidlo v obci Rikov, ktera je pod spravou Ceské Skalice.
Svou putsobnost §ifi po velké casti Evropy a to koupi, nebo zakladani matefskych
spolecnosti. Pro demonstraci velikosti spole¢nosti slouzi pofet zaméstnancd,
ktery pfesahuje 700 jedincii a také obrat presahujici 1,8 miliardy K¢. Tato spole¢nost
v poslednich letech aplikuje agresivni obchodni taktiky, mezi néz primarné patii

snizovani cen a $iroky marketingovy plan (AGRO CS ©2018).

Dalsim konkurentem, ktery je rovnéz akciovou spole¢nosti, je RaSelina a.s. Spole¢nost
byla v historii dominantni diky monopolu na t&zbu raseliny v Ceské republice. Z diivodu
vytéZeni zasob raSeliny v tuzemsku spolecnost ztratila silu na trhu. Tato spole¢nost

je povinna rekultivovat vytézené oblasti, S¢imZz jsou spojeny vysoké naklady.
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V poslednich letech spole¢nost vstupuje 1 na trh s prodejem rostlin, a to zptisobem
skupovani zahradnickych center. Sidlem spolecnosti je mésto Sobéslav. V soucasnosti

by se tato spole¢nost dala prirovnat k analyzované spolecnosti Kera Green

(Raselina ©2018).

Mezi dalsi podobné veliké spolecnosti patii BB Com s. r. 0., ktera sidli v Letohradé.
Tato spolecnost, diky své technice, dokaze produkovat i pro velkoobchod. Diky svym
konexim s nadnarodni spole¢nosti COMPO GmbH dodava své produkty
do hobbymarketu OBI, kde se Kera Green neangazuje (BB Com ©2018).

Nejmensim konkurentem pro analyzovanou spole¢nosti je SOL Kladno. Tato spolecnost
nedisponuje tak vyspélymi technologiemi a nema takovy objem produkce. Specializuji

se zejména na maloobchod, kde si drzi konkuren¢ni vyhodu v nizké cené (SOL).

2.4 Produkty

Siroky sortiment, ktery je vyrabén spolecnosti Kera Green s.r.o., lze rozdslit
do tii hlavnich znac¢ek: KERA, Naturegarden a Naturgarden green. Dalsi ¢asti produkce
je vyroba pro markety jako je LIDL nebo Bauhaus, ktetfi maji vlastni obchodni znacku

a analyzovana spolecnost je jen jejich primarnim vyrobcem (Zim¢ik).

Obrazek ¢. 1: Logo Naturegarden
(Zdroj: KERA GREEN ©2020)

Obrazek ¢. 2: Logo KERA
(Zdroj: KERA GREEN ©2020)
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Obrazek ¢. 3: Logo Naturegarden green
(Zdroj: KERA GREEN ©2020)

KERA

Spolecnost na zacatku své pusobnosti uvedla na trh své produkty pod znackou KERA.
Tato znacka je dodavéana nyni pfevazné pro fetézec Kaufland. Specifikem pro tuto fadu
je hobby kvalita, ktera je vyvazena niz8i cenou. Nasledujici tabulka ilustruje cely

sortiment znacky KERA (Zim¢ik).

Tabulka ¢. 4: Produkty KERA
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: KERA GREEN ©2020)

A - pelargodnie a balkonové rostliny

B - pokojové rostliny
Substraty

C - vysevy a predpéstovani sadby

U - Siroké pouziti (Univerzal)

Zahradni raSelina

Drcené kiira (Kirovy mul¢)

Travnikové hnojivo

Objem balenych produktu je od 10 litrt do 250 litrd (KERA GREEN ©2020).

Naturegarden

Z duvodu specifickych potieb rozsifujiciho se mnozstvi odbérateld spole¢nost piistoupila
k nové fad¢, kterou je Naturegarden. Tato fada se zaméfuje na prémiovou kvalitu.
Je vyrabéna dle ptesnych receptur z materiald prémiové kvality. Dale je balena
do kvalitngjsich UV stabilnich obali. Dalsi vyvoj produkce spole¢nost vénuje prave této
obchodni znacce. V nasledujici tabulce je specifikovan sortiment pro znacku

Naturegarden (Zim¢ik).
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Tabulka €. 5: Produkty Naturegarden
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: KERA GREEN ©2020)

pro konifery a okrasné dieviny

pro travniky

pro citrusy

pro palmy

pro petunie
Substraty

pro kaktusy a sukulenty

pro rododendrony

pro pelargonie

pro pokojové rostliny

Univerzal

Dekoraéni piniova ktira

Dekoraéni modiinova kara

Barevny mul¢

Keramzit

Organické hnojivo — slepici hniyj

Organické hnojivo — kravsky hntj
S pfimési Guana

Diky svému specifickému urceni jsou nadale substraty baleny do mensich pytlii v rozmezi
5 litrt az 75 litrd (KERA GREEN ©2020).

Naturegarden green

Tabulka ¢. 6: Produkty Naturegarden green
(zdroj: Vlastni zpracovani dle: KERA GREEN ©2020)

rajcata, papriky a okurky

Substraty bylinkova zahradka

orchideje

Raselina
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2.5 Technologické postupy

Spolecnost disponuje technologii, kterd ji umoznuje zpracovavat velké mnozstvi
materiadlu, a tim dokaze uspokojit poptavku velkoobchodnich odbératelti. Déleni celého
systému Ve spolec¢nosti Kera Green je rozdéleno na vyrobni linku, drti¢ kiry,

balici zaFizeni a skladovaci systém.
Vyroba

Diky reorganizaci vyrobni linky v roce 2012 spole¢nost zefektivnila provoz a objem
produkce zvysila z 60 m® na 80 m za hodinu. Sou¢asti této linky jsou dopravnikové pasy,
na kterych jsou pfi piepravé substratd ptimichavany protfepana aditiva. V dalsi Casti
je substrat promichan a zaroven jsou vytfidény nevhodné Casti jako odpad. Toto zarucuje

vysokou kvalitu a homogennost veskerych produktl (Zim¢ik).
Drceni kiiry

Drceni kiiry probiha oddélen¢ od zbylych procesii. Linka se skladd ze dvou casti,
atozdrtice od spolecnosti Willibald a rota¢niho sita od spole¢nosti Doppstadt.

Tyto stroje spolecnosti slouzi jiz od druhé poloviny devadesatych let minulého stoleti,
je kiira rozdrcena na potiebnou frakci a sito proseje pfili§ malé ¢i prachové castice,

Které¢ jsou nadale pouzivany na kiirovy kompost (Zim¢ik).
Baleni

Velmi dulezitou ¢asti podniku je balici technologie. Tato ¢ast byla v roce 2014 inovovana
a spolecnost investovala do jedné z nejvyspélejSich balicich linek v Evropé. Balici linku
dodala spole¢nost PKT Technology s.r.o., kterd pochazi Italie. Tato spolecnost dale
provedla repas na stavajici balici technologii. Ta je nyni ve spole¢nosti vyuzivana

na baleni méné prodavaného sortimentu (Zim¢ik).

Nova, vysokorychlostni linka, je slozena z davkovace, ktery zarucuje konstantni, zvoleny
objem daného produktu. V dalsi balici ¢asti je tepeln€ svarovana folie odebirana z valca.
Tento stroj je pfi nepietrzité vyrobé schopen zabalit az 35 baleni za minutu. Tento objem
produkce vSak zavisi na objemu jednotlivych baleni a také na balené suroving.
Po automatickych pasech se baleni dostavaji do predatoru, ktery vytlaci prebytecny
vzduch a nasklada vyrobky do zvolené vysky. V posledni ¢asti linky je cela paleta obalena

kryci folii, aby byly substraty a jiné produkty vodévzdorn¢ ochranény (Zimcik).
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Skladovani

Diky  kvalitni  balici  technologii  spole¢nost skladuje  produkty venku
jen na vyasfaltovanych plochach. Pro dobrou manipulaci, pomoci vysokozdvizného
voziku, jsou baleni seskladdna na paletach. Z diivodu kiehkosti jednotlivych baleni neni
mozno stavét vice nez dvé palety na sebe, proto spole¢nost musi disponovat rozsahlymi
skladovacimi prostory. Dalsim divodem pro tento rozsahly skladovaci systém je fakt,
7¢ jejich prodeje jsou sezénni. Aby ale uspokojili poptavku v jarnich mésicich, vyrabéji

celorocné (Zimcik).

2.6 Analyza hospodareni podniku

Pied investi¢énim planovanim je dulezité nejprve zhodnotit stav podniku. V teoretické

¢asti byly rozebrany pomérové ukazatele, které jsou vhodné pro toto zjisténi.

Pro analyzu spolecnosti byly vyuzitu uéetni vykazy. Pro roky 2016 a 2017 se pocita
S hodnotami podnikani fyzické osoby. Rok 2018 je diky slouceni pravnické a fyzické

vvvvvv

z podnikani fyzické osoby a zbytek roku jiz od Kera Green s.r.0. Aby nedoslo ke zkresleni

dat v roce 2018, nebylo do analyzy zahrnuto goodwill.

2.6.1 Rentabilita

V prvni fadé se analyzuje rentabilita podniku, ktera nastini, jak efektivné se hospodafi

s prostredky, tedy jaka je jejich ziskovost.

Tabulka ¢. 7: Hodnoceni rentability
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Rozvaha a VZZ 2016-2018)

Rok 2016 2017 2018

ROA 10, 09 % 5,60 % 6,00 %
ROE 17,22 % 10, 02 % 9, 86 %
ROS 4,47 % 1,82 % 1,82 %

Mrwe

roli hraje stoupajici mnozstvi materialu, ktery spolecnost potiebuje pro uspokojeni svych
zakaznikll. Mezi roky 2016 a 2017 aktiva spolecnosti vzrostla o 18 % a mezi roky 2017
a 2018 byl narist o 10 %. Na snizeny EBIT v letech 2017 a 2018 ma vliv neustale

se vyostiujici konkuren¢ni prostredi.
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Pokles EBIT se prenasi na EAT, ktery je vyzit k porovnavani nasledujicich ukazatela
rentability. Diky inovacim v poslednich letech spole¢nosti v roce 2018 opétovné vzrostly
naklady na uroky. Ty vSak snizuji Cisty zisk.

rwe

Propad rentability vlastniho kapitalu mezi roky 2016 a 2017 je zapfi¢inén snizenim EAT
na polovinu. I pfes tento pokles se dd povazovat rentabilita vlastniho kapitalu v dalSich

letech za dostateénou.

Narust trzeb mezi roky 2016 a 2017 byl 12 % a mezi roky 2017 az 2018 trzby narostly
dokonce 0 36 %. I pies vyrazné meziro¢ni narusty trzeb spole¢nosti, coz je k vidéni
v PRILOZE I, nizké hodnoty rentability trzeb poukazuji na nizkou marzi spole¢nosti,
coz souvisi s jiz zminovanym konkurenénim prostfedim. Zminéna konkurence ma vliv
jen na Cast odbératell. To podniku mize pomoci piinést vys$si marze, jelikoz cena
produktl se stanovuje pro kazdy kontrakt jednotlivé. Proto pfichod dalSich zdkazniku

muze zajistit zpétny narust ROS.

2.6.2 Likvidita

Dalsim ze zdkladnich ukazatelli pro podnik je likvidita. Nasledujici tabulka popisuje

schopnost placeni svych kratkodobych pohledavek.

Tabulka ¢. 8: Hodnoceni likvidity
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Rozvaha a VZZ 2016-2018)

Rok 2016 2017 2018 Doporucené
hodnoty
Pohotova
likvidita 0,40 0,19 0,24 1-15
Okamzita
likvidita 0,17 0,03 0,11 >0,2

Z uvedenych hodnot likvidity vyplyva, Ze spole¢nost ma nejveétsi mnozstvi prostiedkt

vazano V nejméné¢ likvidnich zasobéch, coz je pro jejich odvetvi priznacné.

Vyznamnym cinitelem spole¢nym pro vsechny typy likvidity jsou rostouci kratkodobé

zavazky, a to zejména mezi lety 2016 a 2017.

I pfes neustaly narust obéznich aktiv, jmenovité materialu, se bézna likvidita propadla

pod hranici doporuc¢enych hodnot. Pfi¢inou toho je jiz zminéné znac¢né navySeni
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kratkodobych zavazkl K uvérovym institucim. Tyto nizké hodnoty mohou skytat problém
pro budouci hledani véfitelt. V roce 2016 tyto zavazky Cinily 10 mil. K¢, v roce 2017
byl narist o 150 % a to na 25 mil. K& Do konce roku 2018 kratkodobé zavazky
K uvérovym institucim narostly o 24 % a to na 31 mil. K¢& (viz. PRILOHA I)

Pohotova likvidita je ve vSech meéfenych obdobich hluboko pod doporucenymi

Mrwe

sektorem sluzeb a sektorem vyroby, kde podniky se sezonni vyrobou drzi velké mnozstvi
zasob na skladé. Pfi srovnani s okamzitou likviditou Ize fict, ze podnik nedisponuje

velkym mnozstvim kratkodobych pohledavek.

U okamzité likvidity byl patrny pokles. Podnik v minulosti aplikoval rizikovéjsi postupy
V podnikani za u¢elem maximalizace zisku. Diky zaloZeni pravnické osoby a planovani

nového rozvoje se spole¢nost rozhodla si ponechat vice penéznich prostiedka.
2.6.3 Ukazatele aktivity

vvvvvv

Tato tabulka podniku poskytuje informace, jak dlouho jsou zasoby v podniku vazany.

Tabulka ¢. 9: Hodnoceni obratu a doby obratu zasob
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Rozvaha a VZZ 2016-2018)

Rok 2016 2017 2018
Obrat zasob 2,94 2,37 2,64
Doba obratu zasob 124 dni 154 dni 138 dni

V roce 2017, kdy podnik, i pies velky narast zasob, nedokazal vygenerovat takovy nartst
i u trzeb, zaznamenal propad. Zména z roku 2018 by méla byt pro podnik pocatkem
pozitivniho trendu obratu zasob. Jednou z pti¢in vysokych hodnot doby obratu zasob jsou

produkty, které jsou prodavany primarné v jarnich meésicich.

2.6.4 Zadluzenost

S kazdou dalsi investici do podniku pfichazi i potfebny kapital na jeji financovani.
ZadluZzenost pomaha vyc¢islit, zda-1li je spole¢nost schopna unést tihu dal$ich nakladu
na kapital.
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Tabulka €. 10: Hodnoceni zadluZenosti
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Rozvaha a VZZ 2016-2018)

Rok 2016 2017 2018 Doporucene
hodnoty
Celkova zadluzenost | 66,56 % | 77,52 % 71, 60 % >50 %
Koeficient 33.44% | 22,48 % 28, 40 %
samofinancovani
Ukazatel irokového >3
Kryti 3, 85 2,13 231 >

Pomér mezi celkovou zadluZenosti a koeficientem samofinancovani ukazuje na mozné
riziko ziskavani novych véfiteli zejména ze strany bank. Tato rizikova strategie
financovani podniku ma vyhodu v podobé¢ finanéni paky, kdy podnik muze investovat

vice do vlastniho rozvoje za pouziti jen zlomku vlastnich zdroji.

Kolisani celkového zadluZeni v letech 2016-2018 prili§ nesouvisi s celkovymi aktivy,
které meziro¢n€¢ neustale rostou. Narist zadluzenosti vroce 2017 podnik zptsobil

financovanim investice do rozvoje z cizich zdroju.

MV

35% snizenim EBIT z 5 829 000 K¢ na 3 814 000 K¢, ale 1 naristem nakladd na aroky
z1 513 000 K¢ na 1 793 000 K¢, tedy o necelych 19 %. Pokud by trokové kryti
pietrvavalo dlouhodobé pod hodnotou 3, mohl by mit podnik problémy se ziskanim
financi pro planovany rozvoj. Rok 2018 ukazuje, Ze podnik opét zacina rust diky
nepomérnému narustu EBIT 0 18 % oproti nakladim na uroky o 8 %. Jednou z pfi¢in
kolisani tohoto ukazatele je planovani a nasledny pfechod na spolecnost s ruenim

omezenym.
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3 NAVRH A VYHODNOCENI INVESTICNIHO
PROJEKTU

Spole¢nost Kera Green v poslednich 10 letech prosla mnohymi modernizacemi. Nové
technologie v soucasnosti nejsou pro spole¢nost divodem k investovani. Diky
ekonomickému rastu a stale vétsi poptavce po jejich produktech se stdva nejveétSim
problémem kapacita tloznych prostor. Ten podnik v tuto chvili fesi praci na piescasy.
K tomuto stavu pfispiva jiz diive zminéna sezoénnost produkce v tomto odvétvi,

viz nasledujici graf. (Zim¢ik).

HJaro ELéto mPodzim ®=Zima

Graf ¢. 1: Produkce podniku dle obdobi
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Zim¢ik)

3.1 Popis investi¢niho projektu

Po vzajemné dohodé€ s vedenim spolecnosti bylo rozhodnuto, ze zpracovavany investi¢ni
zamér bude zaméfen na rozSifeni skladovacich prostor. Vedeni spolecnosti jiz pfedem
zamitlo moznost pronajmu jinych skladovacich prostor, jelikoz spole¢nost méa ve svém
majetku pozemek, ktery je pro rozsifeni skladovacich prostor idedlni. Tento pozemek
je dosud soucasti zemédélského pidniho fondu (dale jen ZPF) a jeho vynéti z tohoto
fondu je nezbytné pro jeho zastavéni. To bude provedeno V prvni Cast investicniho

projektu (Zim¢ik).
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Obrazek ¢. 4: Schéma podniku
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: 1Katastr)

Z vyse prilozené mapy vyplyva, ze pozemek uréeny pro novou vystavbu skladovacich
prostot zabira zna¢nou ¢ast pozemku spolecnosti a jednalo by se tedy o velké navyseni

skladovacich prostor. Rozloha pozemku pro projekt je 6 840 m? (IKatastr).

Pii tipravé pozemku je pocitano s vystavbou cesty pro pohyb vysokozdvizného voziku.
Ta bude situovana uprostifed pozemku o Sifce 3 metry, tento rozmér je podnikem
vyhodnocen jako nejefektivnéjsi a poskytuje dostateny manipulacni prostor
bez zbytecného ubytku skladovaci plochy. Na zbytku plochy budou uskladnovany

Europalety, které maji standardizovany rozmér 120 cm x 80 cm. Vzhledem k tomu,
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ze substraty casto ptesahuji plochu palety, podnik stanovil navyseni rozméra substratu
na 125 cm x 83 cm (Zim¢ik).

Délka pozemku je 160 m. Cesta pro pohyb vysokozdvizného voziku bude tedy zabirat
480 m? z celkové plochy pozemku. Po odeéteni komunikace od celkové plochy 6840 m?
zbyde pro uskladnéni palet 6360 m2. Na tomto prostoru je mozné uskladnit celkem

6131 palet pti rozméru 125 cm x 83 cm (IKatastr).

Z praxe podniku vyplyva, Ze do druhého patra je mozno uskladnit 70 % objemu prvniho
patra. Kapacita nové vystavby je tedy po zaokrouhleni na stovky 10 400 Europalet.
Aktualni skladovaci prostor podniku umoziuje uskladnit 8 200 Europalet.

Z toho vyplyva, ze skladovaci prostor podniku naroste 0 vice nez 125 % (Zimcik).

3.1.1 Prestavba svépomoci (varianta A)

Pokud by se spole¢nost rozhodla pro toto feseni, tak by veskeré provadéné prace byly
Vv rezii spolecnosti a jejich zaméstnanct. Nasledujici tabulka nastifiuje odhadované
naklady na jednotlivé ¢innosti. | kdyz spole¢nost ma zaméstnance, ktefi pracuji s tézkou
technikou, v mnoha piipadech by se pro né jednalo o prvni zkuSenost s danou ¢innosti.
V zavislosti na tomto faktoru je nacenéni jednotlivych tikoni hrubym odhadem vedeni

spole¢nosti na zakladé minulych projekta.

Tabulka ¢. 11: Rozpocet (varianta A)
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Rozpocet Cena (K¢)
1. faze
Vynéti z ZPF 4800000
2. faze
Zemni prace a sanace podlozi 1544408
Oploceni a kanalizace 733976
3. faze
Konstrukce zpevnéné plochy 6157320
Celkem 13235704
Provozni naklady Cena (K¢)
Oprava komunikace v pétiletych
intervalech 100000
Roc¢ni vymena filtrace a Cisténi nadrzi 32000
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Prvni faze projektu je pro vSechny tfi zamySlené varianty stejnd. Jedna se o vynéti
pozemku ze zemédélského piadniho fondu. Aktualni cena pro vynéti pozemku
(BPEJ 3.58.00) je 70 K¢&. Jelikoz se ale pozemek nachazi ve tfidé ochrany II.,
je tato hodnota desetinasobna. Pro pozemek o celkové vyméte 6840 m? se tedy jednd o 4,
8 milionu K¢ (3.58.00, ©2019).

Pro druhou fazi projektu byli vyhrazeni tfi zaméstnanci. Dva pracovnici operujici
s tézkou technikou, u kterych je mési¢ni mzda 35 000 K¢&/osoba. Tieti pomocny
pracovnik ma mési¢ni mzdu 25 tisic K¢ Odhadovana doba dokonceni zemnich praci
a sanace podlozi je jeden mésic, tedy 20 pracovnich dni po osmihodinovych sménach.
Mzdové naklady tedy jsou 95 000 K¢. Naklady na stroje jsou tvofeny pouze spotiebou
paliva, ktera je 8 litrii na jednu motohodinu pfi cené nafty 31, 80 K¢&. V souctu tvori
naklady na dva stroje 81 408 K¢&. Skryvka, ktera je tvofena 30 centimetry pudy,
bude odvezena na okolni pole, kde zeméd€lci nezadaji finanéni kompenzaci.
Zbylych 20 cm pudy vykopu, tedy 1 368 m® bude odvezeno v kontejnerech, jelikoz jeji
vyuziti pro zemédélské tidely neni vhodné. Cena jednoho kontejneru o obsahu 10 m?
je 5000 K¢, celkové naklady na odvoz ¢ini 684 000 K¢. Na stejnou ¢astku je vycislena

sanace podlozi — odhadovana cena je 100 K&/m? (Zimgéik).

Prace na kanalizaci a oploceni je naplanovana na 10 pracovnich dni. Mzdové néklady ¢ini
na jednoho zaméstnance s bagrem a druhého pomocného zaméstnance 30 000 K.
Kanalizace bude sestavena z PVC trubek o délce 200 metrti a s cenou 120 000 K¢.
Nutné retenéni nadrze o objemu 160 m3 jsou nacenény na 24 500 K& za 10 m®
s piipoc¢tenim filtrace v hodnoté 96 800 K¢. Oploceni dvou stran pozemku o délce 203 m
stoji i s branou 95 176 K¢ (TOP nadrze, [2020]).

Treti faze se neobejde bez zasahu externi spoleCnosti kvili tomu, Ze asfaltovani
je slozitou operaci a spole¢nost nema ani potiebné vybaveni. Piiprava prostor probiha
5 dni a naklady na mzdy bagristy a pomocného délnika jsou 15 000 K¢. Navrzeni 40 cm
podkladu pod asfaltovou plochu je v hodnoté 870 Ké&/m?. Externi spole¢nost si nacenila
dokonéeni skladovaci plochy na 550 K¢&/m? (PORR, [2019]).

Pocatecni hodnota investice je nizkd, avSak méné profesiondlni postupy by spolecnost
musela kompenzovat kazdoro¢nimi provoznimi naklady vhodnoté 32 000 K¢
av pétiletych intervalech by byla nutna oprava vozovky vcené 100 000 K¢
(PORR, [2019]).
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3.1.2 Castetna zakazkova vyroba (varianta B)

Tato varianta se snazi skloubit dohromady ostatni dvé varianty. Spole¢nost diky své
technice by mohla jednoduché vykopové prace a navazeni materidlu provadét sama.

Za to slozité operace by v tomto piipadé byly svéfeny riznym odbornym spole¢nostem.

Tabulka ¢. 12: Rozpoéet (varianta B)
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle:)

Rozpocet Cena (K¢)
1. faze
Vynéti z ZPF 4800000
2. faze
Zemni prace a sanace podlozi 1544408
Oploceni a kanalizace 1384132
3. faze
Konstrukce zpevnéné plochy 9630720
Celkem 17359260
Provozni naklady Cena (K¢)
Oprava komunikace v pétiletych intervalech 100000
Vymeéna filtru a ¢isténi nadrzi ve dvouletych
intervalech 63000

Jak jiz bylo zminéno, prvni faze — varianta B koresponduje s variantou A.

Stejné tak u druhé faze je vyuzito maximalné svépomoci. Jedinym rozdilem
je profesionalni  vystavba kanalizace a retenénich nadrzi od spolecnosti
MEA Water Managment s.r.o. Hlavni ¢asti prace je instalace dvou vsakovacich
retenénich nadrZi o objemu 2 x 88, 6 m®. Celkové nacenéni jejich praci je 1 288 956 K&.
Soucasti ceny je zaroven tiilety zarucni servis a pribézna udrzba. Dale spolecnost MEA
poskytuje i pozaruéni servis, kdy ve dvouletych intervalech za tGplatu 63 000 K¢ vymeéni

filtr a vycisti reten¢ni nadrze (MEA).

Se tieti fazi by se spole¢nost spolehla na spole¢nost Porr a.s., se kterou jiz v minulosti
spolupracovala. Kalkulace ceny projektu vystavby skladovaci plochy je 9 630 720 K¢.

Tato cena zahrnuje dvoulety zaruéni servis (PORR, [2019]).

Stejné jako u dvou dalsich variant by komunikace byla opravovana spolecnosti Porr,

ktera v pétiletych intervalech provadi opravy 1 ve zbytku aredlu. Vedeni spolecnosti
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odhaduje opravy této nové plochy okolo 100 000 K¢. Jedna se zejména o vymletou
vozovku v krajich kvili najizdéni zasobovacich kamionti (PORR, [2019]).

3.1.3 Vystavba externi spole¢nosti (varianta C)

Posledni varianta C spociva v zadani celého projektu cizi spole¢nosti. Diky tomu

by se spolecnost mohla vénovat svému oboru podnikani naplno.

Tabulka ¢. 13: Rozpocet (varianta C)
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Zim¢ik)

Rozpocet Cena (K¢)
1. faze
Vynéti z ZPF 4800000
2. faze
Zemni prace a sanace podlozi 1728012
Oploceni a kanalizace 1640956
3. faze
Konstrukce zpevnéné plochy 11788740
Celkem 19957708
Provozni naklady Cena (K¢)
Oprava komunikace v pétiletych intervalech 100000
Roc¢ni Cisténi retenénich nadrzi 7000
Vyména filtru v dvouletim intervalu 45000

Jelikoz faze jedna je jen administrativni zaleZitosti, neni zapocitana do €innosti cizi
spole¢nosti. Tato spolecnost za¢ina své pusobeni ve fazi dve, kdy svou praci naceiuje
nal728012K¢. V této cené jsou zahrnuty vykopové prace, nasledna instalace kanalizace
a oploceni v hodnoté 1 640 956 K¢. Kompletné pod svoji spravou ma externi spole¢nost
i vyhotoveni tieti faze, kdy veskera Cinnost stoji 11 788 740 K&. Celkova castka
15157 708 K¢ zahrnuje i velkou vyhodu této varianty, tou je pétilety servis vsech
provedenych praci touto spole¢nosti (RTS CLOUD, ©2020).

Pozaruéni servis se vztahuje na ¢isténi nadrzi v cené 7 000 Ké&/rok. Dale poskytuje
ve dvouletych intervalech vyménu filtru v jimi nainstalovaném zafizeni na filtraci

destové vody (RTS CLOUD, ©2020).
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3.2 Financovani projektu

Moznosti financovani investi¢niho projetu jsou jednou z hlavnich informaci k rozhodnuti
se o realizaci. Nasledujici kapitola vysvétluje aktudlni moznosti spole¢nosti a plany

na financovani tohoto projektu.

3.2.1 Financovani pomoci dotace

Ziskani dotace je slozity a zavazujici proces. Pro tuto bakalaiskou praci jsou pouzity
neoficialni, avSak standardni postupy. Dotace, poskytnuta od odboru zivotniho prostiedi
Zlinského kraje, bude u projektu pouzita na financovani prvni faze projektu,
tedy na vynéti pudy ze ZPF. Jedna se o dotaci De minimis, jejiz maximalni hodnota
V souctu za posledni tii G¢etni obdobi nesmi presahnout 200 000 €. Vedeni spole¢nosti

se rozhodlo poprvé pro erpani tohoto typu dotace (Zivotni prostedi, [2019]) .

Pro potieby této prace je vyuzit kurz Ceské koruny a eura ze dne 9. dubna 2020, ktery ¢ini
1 €: 26, 905 K¢&. Z ptepoctu kurzu plyne, Ze maximalni ¢astka, 0 kterou podnik muize
zadat je 5 381 000 K¢ (Kurzy devizového trhu, ©2020).

Jak jiz bylo zminéno, cena za vynéti z plidniho fondu je 4,8 milionu K¢. I pfesto,
Ze se jedna o cenu nizsi, neZ je maximalni strop, podminkou pro ziskani této dotace
je podileni se na financovani. Zadost se vztahuje na 90 % z prvni faze investi¢niho

projektu, tedy na 4, 32 milionu K¢ (Zim¢ik).

3.2.2 Financovani z vlastnich zdroji

Financovani celého projetu z vlastnich zdroji je pro tuto spole¢nost neunosné, jelikoz
nemaji dostatek likvidity. Dale se jedna o rodinny podnik, spole¢nost nechce navySovat

zakladni kapital pfichodem dalSiho investora (Zim¢ik).

Aby spole¢nost ziskala jiz zminénou dotaci, bude muset z vlastnich zdroji financovat
vynéti ze ZPF ve vysi 10 %. Jedna se o castku 480 000 K¢&, kterou by stalo vynéti,
pokud by se nejednalo o ptidni ochranu Il (3.58.00, ©2019).

Dalsi finance, které je spolecnost nucena vydat je na zakladé¢ podminek banky. Banka
bude financovat 80 % projektu (viz nize) a Kera Green zafinancuje zbyvajicich 20 %

¢astky (Zimcik).
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3.2.3 Financovani pomoci bankovniho uvéru

Vyuziti uvéru se vztahuje k profinancovani 2. a 3. faze investi¢niho projektu.

Pro vypocet urokové sazby, kterou podnik ziska, je vyuzito mé&si¢ni hodnoty PRIBOR.
V soucasné dob¢ dochazi k velikym zméndm na financnich trzich a neni jisty vyvoj
hodnoty PRIBOR. I kdy?Z je pravdépodobné, Ze hodnota bude nizsi, aby CNB podpotila
tuzemskou ekonomiku. Pro tento projekt je vyuzita hodnota z prvniho mésice tohoto roku
2,10 % p. m., jelikoz i navrh nize popisovanych uvéri pochazi ztohoto obdobi.
Financovani zastituje banka, se kterou spole¢nost dlouhodobé spolupracuje. Na zakladé
toho jsou poskytnuté procentni uroky tak nizké (Fixing urokovych sazeb

na mezibankovnim trhu depozit — PRIBOR, ©2020).

Ve vsech variantach poskytl do zaruky bance majetek spole¢nosti, kterym vsak jiz z ¢asti
bance ruc¢i za minulé uvéry (Zimcik).

Varianta A

Tato varianta pro podnik znamena vydaje v hodnoté 8 435 704 K¢. Jak jiz bylo zminéno,
podnik bude ze svého financovat 20 %, tedy 1 687 141 K¢&. Od banky je k dispozici uvér

ve vysi 6 748 563 K¢ s urokem 3, 61 % p. a. Pro avér je vyuzito konstantnich splatek
v hodnoté 123 100, 87 K¢&/ mésic (Zimcik).

Tabulka ¢. 14: Naklady na urok a umoteni dluhu v horizontu let (varianta A)
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: PRILOHY 1I)

Rok | Naklady na turok (K¢) | Umoteni dluhu v letech (K¢)
2021 223006.34 1254204.06
2022 176972.86 1300237.54
2023 129249.81 1347960.59
2024 79775.16 1397435.24
2025 28484.63 1448725.77
> 637488.80 6748563.20

Z nasledujici tabulky plyne, Ze spole¢nost na trocich u tohoto uvéru v horizontu péti let
zaplati 637 488, 80 K¢&. Soucasti PRILOHY 1I je cely splatkovy plan, jehoZ prvotni
splatka spada k prvnimu mésici roku 2021. Cely uvér je placen konstantni mési¢ni
splatkou v hodnoté 123 100, 86 K¢&.
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Varianta B

U této varianty je taktéz vyuzito poméru financovani ve vysi 80 % ku 20 %. Bankou
je poskytnut avér v hodnoté 10 047 408 K¢ a podnik ze svych zdroju poskytne celkem
2 511 852 K¢&. Urok, ktery banka pozaduje za své sluzby, je stanoven na 3, 75 % p. a.
Tento uvér je splatny v péti letech s konstantni mésicni splatkou 183 906, 94 K¢.
Preplatek na uroku je v celkové vysi 987 008, 13 K¢. Rozlozeni uroku v jednotlivych
letech je piehledné v nasledujici tabulce, jakoZto i postupné umoiovani poskytnuté ¢astky

bankou. Sou&asti PRILOHY 11 je opét cely splatkovy plan (Ziméik).

Tabulka €. 15: Naklady na tGrok a umoteni dluhu v horizontu let (varianta B)
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: PRILOHY II)

Rok | Naklady na arok (K¢) | Umoteni dluhu v letech (K¢)
2021 344992.9 1861890.3
2022 273959.4 1932923.9
2023 200215.8 2006667.4
2024 123658.9 2083224.4
2025 44181.2 2162702.1
> 987008.1 10047408.0
Varianta C

Spole¢nost v tomto piipadé zada o ¢astku 12 301 902 K¢, u niz banka na oplatku zada
urok 3, 93 % p. a. | u této varianty musi podnik ze svych zdrojii uvolnit 20 % financi,

a to pies 3 miliony korun, ptesnéji 3 075 475, 60 K¢ (Zim¢ik).

Tabulka ¢. 16: Naklady na aurok a umoieni dluhu v horizontu let (varianta C)
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: PRILOHY II)

Rok | Naklady na arok (K¢) | Umoteni dluhu v letech (K¢)
2021 442844.70 2271193.58
2022 351961.35 2362076.92
2023 257441.25 2456597.03
2024 159138.85 2554899.42
2025 56902.83 2657135.45

> 1268288.97 12301902.40

Tato tabulka obsahuje, kolik podnik zaplati na trocich v jednotlivych letech a jakou
Castku preplati za celych pét let. Podrobnéjsi tabulka, kterd obsahuje mésic¢ni splatkovy
plan, je sou¢asti PRILOHY II. Ta taktéz ukazuje, Ze jde o Givér s konstantnimi mési¢nimi

splatkami v hodnoté 226 169, 86 K¢
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3.3 Hodnoceni investi¢niho projektu

V této ¢asti se hodnoti, ktery projekt je nejvhodnéjsi realizovat a jaky vliv bude mit
na podnik. Pro hodnoceni se vyuziva statickych a dynamickych metod hodnoceni
z pohledu dopadu na cash flow i hodnot nakladovosti. Nakonec analyzy jsou zhodnoceny

dopady na cash flow celého podniku

3.3.1 Vypocet cash flow z investi¢niho projektu

Tato cast prace se zabyva stanoveni provozniho cash flow v budoucich 30 letech
U jednotlivych variant investice. Tento ukazatel je hlavnim faktorem pro nasledné

hodnoceni ekonomické efektivity investice.

Dopady varianty A

Tato varianta projektu, i pies to, Ze je pro podnik nejlevnéjsi, byla odmitnuta vedenim
spole¢nosti. Spole¢nost nechce nést veskeré riziko neodborné provedené prace.

Hlavnim diavodem je, Ze se pozemek nachazi u vodniho toku a podlozi nemusi byt
tak pevné, jak se ocekava. Dalsim problémem pro spole¢nost je striktni ochrana zivotniho
prostiedi pro ziskani dotace. Destova voda musi byt kvalitn¢ vyfiltrovana od prvku
pohonnych hmot a necistot pied tim, nez je z reten¢nich nadrzi vypousténa do vodniho

toku zpét. Vyuziti této vody pro ucely vyroby spole¢nost neplanuje.
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3.3.2 Dopady varianty B

Tabulka ¢. 17: Stanoveni Cash flow z investice (varianta B)
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Obdobi | Trzby (K&) | Provozni naklady (K¢) | Néklady na prescasy (K¢) Odpisy (K&) VH (K¢) VH po zdanéni (K&) | Odpisy (K&) CF (K¢)
2021 0.00 0.00 -566594.10 175829.64 390764.46 316519.21 175829.64 492348.85
2022 0.00 0.00 -566594.10 427014.84 139579.26 113059.20 427014.84 540074.04
2023 0.00 0.00 -566594.10 427014.84 139579.26 113059.20 427014.84 540074.04
2024 0.00 63000.00 -566594.10 427014.84 76579.26 62029.20 427014.84 489044.04
2025 0.00 100000.00 -566594.10 427014.84 39579.26 32059.20 427014.84 459074.04
2026 0.00 63000.00 -566594.10 427014.84 76579.26 62029.20 427014.84 489044.04
2027 0.00 0.00 -566594.10 427014.84 139579.26 113059.20 427014.84 540074.04
2028 0.00 63000.00 -566594.10 427014.84 76579.26 62029.20 427014.84 489044.04
2029 0.00 0.00 -566594.10 427014.84 139579.26 113059.20 427014.84 540074.04
2030 0.00 163000.00 -566594.10 427014.84 -23420.74 -23420.74 427014.84 403594.10
2031 0.00 0.00 -566594.10 427014.84 139579.26 113059.20 427014.84 540074.04
2032 0.00 63000.00 -566594.10 427014.84 76579.26 62029.20 427014.84 489044.04
2033 0.00 0.00 -566594.10 427014.84 139579.26 113059.20 427014.84 540074.04
2034 0.00 63000.00 -566594.10 427014.84 76579.26 62029.20 427014.84 489044.04
2035 0.00 100000.00 -566594.10 427014.84 39579.26 32059.20 427014.84 459074.04
2036 0.00 63000.00 -566594.10 427014.84 76579.26 62029.20 427014.84 489044.04
2037 0.00 0.00 -566594.10 427014.84 139579.26 113059.20 427014.84 540074.04
2038 0.00 63000.00 -566594.10 427014.84 76579.26 62029.20 427014.84 489044.04
2039 0.00 0.00 -566594.10 427014.84 139579.26 113059.20 427014.84 540074.04
2040 0.00 163000.00 -566594.10 427014.84 -23420.74 -23420.74 427014.84 403594.10
2041 0.00 0.00 -566594.10 427014.84 139579.26 113059.20 427014.84 540074.04
2042 0.00 63000.00 -566594.10 427014.84 76579.26 62029.20 427014.84 489044.04
2043 0.00 0.00 -566594.10 427014.84 139579.26 113059.20 427014.84 540074.04
2044 0.00 63000.00 -566594.10 427014.84 76579.26 62029.20 427014.84 489044.04
2045 0.00 100000.00 -566594.10 427014.84 39579.26 32059.20 427014.84 459074.04
2046 0.00 63000.00 -566594.10 427014.84 76579.26 62029.20 427014.84 489044.04
2047 0.00 0.00 -566594.10 427014.84 139579.26 113059.20 427014.84 540074.04
2048 0.00 63000.00 -566594.10 427014.84 76579.26 62029.20 427014.84 489044.04
2049 0.00 0.00 -566594.10 427014.84 139579.26 113059.20 427014.84 540074.04
2050 0.00 163000.00 -566594.10 427014.84 -23420.74 -23420.74 427014.84 403594.10

> 0.00 1482000.00 -16997823.00 12559260.00 2956563.00 2381466.21 | 12559260.00 14940726.21
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Jak jiz bylo zminéno a vyplyva to i z nasledujici tabulky, spolecnost tento projekt nema
pro zvyseni trzeb, ale primarné pro snizeni mzdovych nakladii na pfescasy. Je vSak
pravdépodobné, Ze objem produkce a trzby V tiicetiletém horizontu vzrostou a potom by

tato investice mohla byt vyhodné;jsi.

Dle popisu projektu podnik vyuziva dvouletého zaru¢niho servisu, na ktery nasledné

navazuji pravidelné intervaly oprav v celkové hodnoté 1 482 000 K¢.

Jak jiz bylo zminéno, narast skladovaci plochy je vice nez dvojnasobny, proto bylo
odhadnuto, ze se uspofi alespon 90 % nakladi na presCasy. V tabulce je tato tspora

zietelna ze zaporné hodnoty nakladii na pres€asy. Za 30 let podnik uspoii 16 997 823 K¢.

Poslednim nakladem, ktery zasahuje do vypoctu provozniho cash flow, jsou odpisy
z hodnoty 12 559 260 K¢ nového majetku. Jedna se o takzvanou pozemni stavbu spadajici
do odpisové skupiny €. 5. Vedeni spole¢nosti se rozhodlo pro rovnhomérné odpisy, a to ve
1haité 30 let. Podrobnou tabulku odpisti obsahuje PRILOHA III (zékon ¢. 586/1992 Sb., 0
danich z ptijmu).

Jako spole¢nost s ru¢enim omezenym je jejich vysledek hospodaieni zdanén 19% sazbou
dan¢ z piijmu. Na zavér do vypoctu cash flow znovu pfictou odpisy tohoto nového

majetku spole¢nosti. Celkové cash flow za vSechny roky Zivotnosti je 14 940 726,21 K¢.
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3.3.3 Dopady varianty C

Tabulka ¢. 18: Stanoveni Cash flow z investice (varianta C)
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Obdobi | Trzby (K¢&) | Provozni naklady (K&) | Néklady na prescasy (K¢) Odpisy (K&) VH (K¢) VH po zdanéni (K¢&) | Odpisy (K<) CF (K¢)
2021 0.00 0.00 -566594.10 215283.29 351310.81 284561.75 215283.29 499845.05
2022 0.00 0.00 -566594.10 522830.85 43763.25 35448.23 522830.85 558279.08
2023 0.00 0.00 -566594.10 522830.85 43763.25 35448.23 522830.85 558279.08
2024 0.00 0.00 -566594.10 522830.85 43763.25 35448.23 522830.85 558279.08
2025 0.00 0.00 -566594.10 522830.85 43763.25 35448.23 522830.85 558279.08
2026 0.00 7000.00 -566594.10 522830.85 36763.25 29778.23 522830.85 552609.08
2027 0.00 52000.00 -566594.10 522830.85 -8236.75 -8236.75 522830.85 514594.10
2028 0.00 7000.00 -566594.10 522830.85 36763.25 29778.23 522830.85 552609.08
2029 0.00 52000.00 -566594.10 522830.85 -8236.75 -8236.75 522830.85 514594.10
2030 0.00 107000.00 -566594.10 522830.85 -63236.75 -63236.75 522830.85 459594.10
2031 0.00 52000.00 -566594.10 522830.85 -8236.75 -8236.75 522830.85 514594.10
2032 0.00 7000.00 -566594.10 522830.85 36763.25 29778.23 522830.85 552609.08
2033 0.00 52000.00 -566594.10 522830.85 -8236.75 -8236.75 522830.85 514594.10
2034 0.00 7000.00 -566594.10 522830.85 36763.25 29778.23 522830.85 552609.08
2035 0.00 152000.00 -566594.10 522830.85 -108236.75 -108236.75 522830.85 414594.10
2036 0.00 7000.00 -566594.10 522830.85 36763.25 29778.23 522830.85 552609.08
2037 0.00 52000.00 -566594.10 522830.85 -8236.75 -8236.75 522830.85 514594.10
2038 0.00 7000.00 -566594.10 522830.85 36763.25 29778.23 522830.85 552609.08
2039 0.00 52000.00 -566594.10 522830.85 -8236.75 -8236.75 522830.85 514594.10
2040 0.00 107000.00 -566594.10 522830.85 -63236.75 -63236.75 522830.85 459594.10
2041 0.00 52000.00 -566594.10 522830.85 -8236.75 -8236.75 522830.85 514594.10
2042 0.00 7000.00 -566594.10 522830.85 36763.25 29778.23 522830.85 552609.08
2043 0.00 52000.00 -566594.10 522830.85 -8236.75 -8236.75 522830.85 514594.10
2044 0.00 7000.00 -566594.10 522830.85 36763.25 29778.23 522830.85 552609.08
2045 0.00 152000.00 -566594.10 522830.85 -108236.75 -108236.75 522830.85 414594.10
2046 0.00 7000.00 -566594.10 522830.85 36763.25 29778.23 522830.85 552609.08
2047 0.00 52000.00 -566594.10 522830.85 -8236.75 -8236.75 522830.85 514594.10
2048 0.00 7000.00 -566594.10 522830.85 36763.25 29778.23 522830.85 552609.08
2049 0.00 52000.00 -566594.10 522830.85 -8236.75 -8236.75 522830.85 514594.10
2050 0.00 107000.00 -566594.10 522830.85 -63236.75 -63236.75 522830.85 459594.10

> 0.00 1215000.00 -16997823.00 15377378.00 405445.00 235585.71 | 15377378.00 15612963.71
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Varianta C podniku pfinasi nejvyssi pocatecni vydaje. Diky své pétileté zaruce je ziejmé,
Ze ptinasi podniku usporu oproti varianté¢ B na provoznich nakladech 267 000 K¢.

Vzhledem k tomu, Ze se jedna o stejny typ nemovité stavby, je zvolen totozny druh
rovnomeérného odpisovani. V tomto piipad¢ je odepisovana Castka ve vysi 15 377 378 K¢

(viz PRILOHA III) (Zakon ¢&. 586/1992 Sb., ©2010-2020).

Ze stanoveného vypoctu lze vycist, ze podnik ma za 30 let provozu kladné cash flow

Vv hodnoté 15 612 963, 56 K¢.
3.3.4 Hodnoceni ekonomické efektivity investice
Pomoci této ¢asti prace se vedeni podniku bude moci rozhodnout pro nejefektivnéjsi

variantu investice. Pro vypocty se vyuziva jiz zminéné cash flow a jednotlivé naklady

S projektem spojené na zaklad¢ vlastniho zpracovani.
Statické metody

Metody jsou zékladem pro hodnoceni efektivity investice. Jejich vyhodou je rychlé
a jednoduché stanoveni vysledkt. Pro tento projekt hraji roli, nejsou vSak piili§ presné,
jelikoz pracuji s praimérnymi daty, ktera u projektu s tficetiletou zivotnosti mohou zna¢né
zkreslovat. Z toho dtvodu je ze statickych metod vybrana jen metoda pramérnych
ro¢nich nakladu, jelikoz naklady s investici spojené jsou pievazné konstantni.

Metoda prumérnych ro¢nich naklada

Tato metoda se zabyva nejen Uspory nakladl, ale zabyva se celou nékladovosti
v nasledujicich letech od investice. Pro tento vypocet je dilezita stejna Zivotnost a stejny

ucinek projektu.

Pro tuto i nasledujici analyzu je dilezité stanovit kapitalové vydaje investice (K).
Varianta B

17359260 — (0,9 x 4800000) = 13039260 K¢&

Od celkovych pocateénich nakladi je zde odectena hodnota ziskané dotace De minimis,
jelikoZ ta podniku nepfinas$i v budoucich letech zadné finanéni zdvazky k jejimu

poskytovateli. Stejného postupu je vyuzito 1 u nasledujici varianty.
Varianta C

20177378 — (0,9 x 4800000) = 15857378 K¢&
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Tabulka €. 19: Vysledky primérnych ro¢nich naklada
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Metoda primérnych ro¢nich nékladt (K<)
Varianta B 641049.90
Varianta C 882476.09

Pro vypocet bylo vyuzito 8% diskontni sazby, dale také jiz vypocitané kapitalové vydaje
investice. Poslednim udajem jsou ostatni provozni néaklady, do kterych zasahuji
| jiz zminéné Gspory nakladi na mzdach. Primérna hodnota ostatnich provoznich nakladu

je -517 194,10 K¢ u varianty B a pro C jsou tyto naklady v hodnoté -526094.10 K¢.

| vtomto ptipadé je pro podnik vyhodnéjsi varianta B, protoze jeji primérné naklady

jsou nizsi o 241 426,19 K¢/ rok.

3.3.5 Dynamické metody

Pomoci dynamickych metod, které vyuzivaji faktoru ¢asu, poskytnou vedeni spole¢nosti
presnéjsi data pro rozhodovani.

Za diskontni miru (i) byla zvolena podnikem pozadovana ziskovost 8 %, a to na zakladé

vysledkt rentability aktiv v minulych letech.
Cista soucasna hodnota

Nejzakladnéjsi dynamickd metoda pro rozhodnuti mezi vice variantami investice

je bezesporu ¢ista souc¢asna hodnota.

Tabulka ¢. 20: Vysledky ¢isté sou¢asné hodnoty
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

CSHI (K&)
Varianta B -7394752.05
Varianta C -9917064.64

Z vysledku vyplyva, ze podnik zvolil az ptili§ vysoké procento pozadované ziskovosti.
Hodnota 8 % by u projektu mohla byt dosazena, pokud by podnik v prubéhu Zivotnosti
zvysil objem produkce, a tim i trzby. Samotnd Uspora na mzdovych nakladech
je nedostate¢na. Pokud by podniku v prubéhu let vzrostly i mzdové naklady, vzrostla
by ijejich uspora diky realizaci. 1 piesto, ze nartst mezd je pravdépodobny,

neni S nim pocitano v této praci, jelikoZ by se projevil u vSech variant investice.
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Vnitini vynosové procento

Tato procentni sazba podniku poskytne hodnotu ziskovosti, kterou od projektu ocekavat.
U tohoto ukazatele je pro rozhodovani hlavni, aby vysledek vybrané varianty nebyl
zaporny.

Tabulka €. 21: Vysledky vnitiniho vynosového procenta
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Vnitini vynosové procento (%)
Varianta B 0.91
Varianta C -0.10

Analyza potvrzuje vyhodnost varianty B, jelikoz vysledky varianty C potvrzuji,
Ze samotna realizace i pii zapoCteni faktoru ¢asu by podniku nevratila vstupni néklady,
natoz né&jaky zisk. Vysledek necelého jednoho procenta je také vcelku nizky,

avsak zajiStuje podniku alespon navratnost kapitalovych vydaja investice.
Index ziskovosti

Ukazatel, ktery naznacuje, kolik kazda investovana koruna podniku pfinese, je index
ziskovosti. Pro jeho vypocet, jak jiz je zminéno v teoretické casti, je zapotiebi

diskontované provozni cash flow a jeho vydéleni kapitalovymi vydaji investice.

Tabulka ¢. 22: Vysledky indexu ziskovosti
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Index ziskovosti (K¢)
Varianta B 0.43
Varianta C 0.37

Varianta C by dle vysledku ptinesla 0 6 haléit na kazdou korunu méné nez varianta B,

coz u takto dlouhodobého a nakladného projektu je nezanedbatelnou odchylkou.

Bohuzel jelikoz index ziskovosti je provazan s CSHI, vznikd zde stejny problém
s pozadovanou ziskovosti, kterou investice nedosahuje. Proto z vysledki vyplyva,

ze podnik na kazd¢ investované korun¢ trati 57 haléiti u varianty B a 63 halétti u varianty

C.

53



Doba navratnosti

Pro nazornost u doby navratnosti jsou data soucasti grafu.

Doba navratnosti
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-14000000
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Navratnost varianta B Navratnost varianta C

Graf ¢. 2: Vysledky doby navratnosti
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Jelikoz je objem produkce a s tim spojené naklady na pies¢as nerovnomérny, nelze urcit
ptesngjsi datum navratnosti. Pro variantu B je navratnost na necelych 26 letech, a pokud
by podnik tento navrh projektu realizoval tento rok, mohl by navratnost oéekavat béhem
roku 2047. U varianty C se potvrzuje, Ze neni pro podnik vyhodna4, jelikoz za celou dobu
zivotnosti nedokaze ptfinést na usporach nakladi castku, kterou podnik vynalozi

na realizaci.

3.3.6 Dopad projektu na CF podniku

Dosud se vybrané varianty investi¢niho projektu hodnotily jen z provozni stranky.
Pokud by podnik projekt realizoval jen za pomoci vlastnich zdroja financovani, dopady
na cash flow podniku byly stejné jako jiz spocitané provozni CF. Jelikoz podnik
nedisponuje dostatkem zdroji, musi vyuZzit financovani pomoci bankovniho Uvéru.
Dopady nakladi na troky a postupné umofovani uvéru se projevuje v CF proniku,

jak je uvedeno v nasledujicich tabulkach.
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Tabulka ¢. 23 Dopady na CF podniku (varianta B)

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Obdobi CF investice Umor Urok bez dané z pijmu Dopad na CF podniku | Diskontované CF
2021 492348.85| 1861890.33 279444.24 -1648985.72 -1526838.63
2022 540074.04 | 1932923.86 221907.09 -1614756.90 -1384393.78
2023 540074.04 | 2006667.40 162174.82 -1628768.18 -1292968.69
2024 489044.04 | 2083224.35 100163.69 -1694344.00 -1245393.42
2025 459074.04 | 2162702.06 35786.75 -1739414.76 -1183816.46
2026 489044.04 0.00 0.00 489044.04 308180.70
2027 540074.04 0.00 0.00 540074.04 315128.02
2028 489044.04 0.00 0.00 489044.04 264215.28
2029 540074.04 0.00 0.00 540074.04 270171.48
2030 403594.10 0.00 0.00 403594.10 186942.16
2031 540074.04 0.00 0.00 540074.04 231628.50
2032 489044.04 0.00 0.00 489044.04 194206.12
2033 540074.04 0.00 0.00 540074.04 198584.10
2034 489044.04 0.00 0.00 489044.04 166500.44
2035 459074.04 0.00 0.00 459074.04 144719.28
2036 489044.04 0.00 0.00 489044.04 142747.29
2037 540074.04 0.00 0.00 540074.04 145965.24
2038 489044.04 0.00 0.00 489044.04 122382.80
2039 540074.04 0.00 0.00 540074.04 125141.67
2040 403594.10 0.00 0.00 403594.10 86590.39
2041 540074.04 0.00 0.00 540074.04 107288.81
2042 489044.04 0.00 0.00 489044.04 89955.01
2043 540074.04 0.00 0.00 540074.04 91982.86
2044 489044.04 0.00 0.00 489044.04 77121.92
2045 459074.04 0.00 0.00 459074.04 67033.03
2046 489044.04 0.00 0.00 489044.04 66119.62
2047 540074.04 0.00 0.00 540074.04 67610.15
2048 489044.04 0.00 0.00 489044.04 56686.91
2049 540074.04 0.00 0.00 540074.04 57964.81
2050 403594.10 0.00 0.00 403594.10 40108.11

> 14940726.21 | 10047408.00 799476.58 4093841.63 -3008436.28

V tabulce pro variantu B se ukazuje, jak dulezité rozdily vznikaji pfi diskontovani

vysledku, to samé se projevuje i u varianty C. Pro nejpiesnéjsi zhodnoceni je vyuzito

diskontované CF. I pfesto, Ze Uroky jsou danové uznatelnym nakladem, soucet

diskontovanych dopadii na cash flow podniku vychazi na -3 008436,28 KE&.

Tento vysledek ukazuje, Ze tato investice ve své podobé neni pro podnik vyhodna

a podnik realizaci ztraci ptes 3 miliony K¢.
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Tabulka €. 24: Dopady na CF podniku (varianta C)
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Obdobi CF investice Umor Urok bez dané z piijmu | Dopad na CF podniku | Diskontované CF
2021 499845.05 | 2271193.58 358704.21 -2130052.74 -1972271.05
2022 558279.08 | 2362076.92 285088.69 -2088886.54 -1790883.52
2023 558279.08 | 2456597.03 208527.41 -2106845.36 -1672481.77
2024 558279.08 | 2554899.42 128902.47 -2125522.81 -1562322.72
2025 558279.08 | 2657135.45 46091.29 -2144947 .65 -1459815.33
2026 552609.08 0.00 0.00 552609.08 348237.46
2027 514594.10 0.00 0.00 514594.10 300260.71
2028 552609.08 0.00 0.00 552609.08 298557.49
2029 514594.10 0.00 0.00 514594.10 257425.17
2030 459594.10 0.00 0.00 459594.10 212880.99
2031 514594.10 0.00 0.00 514594.10 220700.59
2032 552609.08 0.00 0.00 552609.08 219448.67
2033 514594.10 0.00 0.00 514594.10 189215.18
2034 552609.08 0.00 0.00 552609.08 188141.86
2035 414594.10 0.00 0.00 414594.10 130697.35
2036 552609.08 0.00 0.00 552609.08 161301.32
2037 514594.10 0.00 0.00 514594.10 139078.81
2038 552609.08 0.00 0.00 552609.08 138289.89
2039 514594.10 0.00 0.00 514594.10 119237.66
2040 459594.10 0.00 0.00 459594.10 98605.09
2041 514594.10 0.00 0.00 514594.10 102227.08
2042 552609.08 0.00 0.00 552609.08 101647.19
2043 514594.10 0.00 0.00 514594.10 87643.24
2044 552609.08 0.00 0.00 552609.08 87146.09
2045 414594.10 0.00 0.00 414594.10 60538.16
2046 552609.08 0.00 0.00 552609.08 74713.72
2047 514594.10 0.00 0.00 514594.10 64420.40
2048 552609.08 0.00 0.00 552609.08 64054.97
2049 514594.10 0.00 0.00 514594.10 55230.11
2050 459594.10 0.00 0.00 459594.10 45673.24

3 15612963.71 | 12301902.40 1027314.07 2283747.24 -4692401.94

Kvili tomu, Ze varianta C v analyze s provoznim cash flow dosahla neuspokojivych
vysledkd, dopady na cash flow podniku jsou hor§Si nez u varianty B.
Podnik by pfi realizaci tohoto projektu tratil o dalSich 1 683 965,66 K¢ za 30 let Zivotnosti
projektu.

3.4 Shrnuti vysledki analyzy

| pfes to, ze podnik tuto investici neplanuje, pro navyseni objemu prodeje
je pravdépodobné, ze v nasledujicich tficeti letech k tomu dojde. To mize byt brano
za jeden z argumentu pro realizaci. Dal$im tizce spjatym argumentem jsou velké mzdové
naklady, které jsou navySovany cenou pies¢asu v obdobi sezony. Pokud by podnik
roz$ifeni kapacity nerealizoval, velmi brzy by se dostal na absolutni maximum objemu
prodeje, jelikoz v tuto chvili jiz podnik pracuje v sezonnim obdobi V tfisménném

provozu.
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Varianta A, i ptfes svou nizkou nakladnost byla z pocatku zavrhnuta, jelikoz podniku
pfinasi vy$s$i mnozstvi rizika. Pokud by podnik nedodrzel nékteré naroky pro Cerpéani
dotace, mohl by byt vyzvan K jejimu vraceni. Proto bylo rozhodnuto, zejména v situaci

okolo hospodaieni s vodou, svéfit praci odborniktum.

Vysledky varianty B jednozna¢né ukazuji na to, Ze tato investice je pro podnik
nejvyhodngjsi. Jelikoz se jedna o variantu, kde ¢ast prace zastavaji pracovnici podniku,
je tato varianta pro podnik levnéjsi. V soucasné dobé také podnik fesi provozni potize
v souvislosti s pandemii Covid-19. Pracovnici, pro které podnik nema v tuto chvili praci,
mize pievelet na prace na realizaci projektu. Podnik nema velkou fluktuaci zaméstnancti
a svym odborné proskolenym zaméstnancim by nebylo vhodné davat vypovéd,
aby se podnik mohl vratit k puvodni produkci. Je nutné ale zminit, Ze i tato varianta
nedostihuje pozadované ziskovosti 8 %, ale sprovoznim cash flow jen 0,91 %.

Po zapoéteni nakladii na poskytnuty Gver se vsak ukazuje, Ze tento zisk je nedostatecny.

Nejnakladnéjsi varianta C v provedené analyze rovnéz ukazuje, Ze neni pro podnik
vyhodna, pokud se jedna jen o usporu na nakladech. Podnik by sice bez omezeni vlastni
vyroby mohl tento projekt realizovat, a to i s odborn&jsim zpracovanim. Na zakladé
analyzy z provoznich cash flow se ukazuje, ze doba navratnosti je delsi nez doba
zivotnosti. Tuto zkuSenost prohlubuji i vysledky dopadd na cash flow podniku,

kde jsou zapocteny i vysoké naklady na poskytnuty Gveér.

Zavéretnym zhodnocenim a doporu¢enim je, aby podnik ptemyslel o odlozeni
investi¢niho projektu do doby, nez ziskd nové kontrakty, které zvysi objem produkce
a nova vystavba by pfinesla 1 nartst trzeb. Pokud se vSak podnik rozhode pro realizaci,
mél by zvolit variantu B, ktera je pro podnik nejméné nevyhodna. V tomto obdobi mize
svym pracovnikiim poskytnout praci na vykopovych pracich. Po skonceni krizového

obdobi bude moci s pracovniky pocitat v obnoveni provozu.
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ZAVER

Tato bakalarska prace se zabyva hodnocenim investi¢niho projektu. V prvni casti
je shrnuta teorie, ktera pojednava o vsSech postupech hodnoceni efektivity investice
a jejim financovani. Dale je teoreticky popsano, jak zjistit ekonomické zdravi podniku.
Vyuziti rentability, likvidity, analyzy zadluzenosti a ukazateli aktivy je zakladnim

kamenem pro spravné zhodnoceni soucasné situace podniku.

Vsechny tyto metody byly aplikovany na spole¢nost Kera green s.r.o., pro kterou je téma
bakalarské prace zpracovano. Z hodnoceni ekonomické situace podniku vyplyva,
ze podnik aplikuje rizikovou strategii podnikani, avSak kvuli vypjaté situaci na trhu.
Dale se ukazuje, ze podnik ¢erpa velké mnozstvi financi z cizich zdrojt, coz by mohlo
¢init problém pfi finalnim rozhodnuti o poskytnuti nového tvéru pro tento investi¢ni

projekt.

Mnozstvi tloznych prostor bylo oznaceno za slabinu pfi vyrobnim procesu. Investi¢ni
zamér byl sméfovan na jeho rozsifeni. Jiz na zac¢atku vedeni podniku rozhodlo o vyuziti
pozemku vV jejich majetku. Varianty feSeni byly rozdéleny na zpusob vystavby
skladovacich prostor, a to svépomoci, externi spole¢nosti nebo kombinaci obou variant.
Financovani tohoto projektu bylo feSeno ze tfi zdroji, dotaci de minimis, uvérem

a nejmensi ¢ast z divodu nizkého vlastniho kapitalu by byla hrazena ze zdroja podniku.

Priméarnim cilem bakaléaiské prace bylo zanalyzovat pro podnik varianty investovani
a vybrat tu nejvhodné&jsi. Hlavnimi postupy byly metody statické a dynamické na zakladé
budouciho provozniho cash flow a také nakladu s investici spojenych. Nasledné byly
vypocteny i dopady na cash flow celého podniku. Naplnénim cili je navrhnuti,
aby podnik srealizaci pockal na vhodnéjsi obdobi, jelikoz je ziejmé, ze realizace
v budoucnu bude nutna. Varianta B, ktera je slou¢enim vystavby svépomoci a externimi
dodavatelskymi firmami, je vtuto chvili krajnim feSenim, které by podnik mohl
realizovat, jelikoz jeji navratnost je nejblize 100 %. Podniku se tento projekt i pfesto miize
vratit, pokud uspora na mzdach bude vyssi, nez bylo pocitano, a to na zakladé narastu

mez, poptipade zjisténim, ze Gispora nakladl na prescasy je vyssi nez 90 %.
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PRILOHA I: Uéetni vykazy fyzické i pravnické osoby

2016 2017 2018
FOP FOP FOP + SRO
Obdobi 3 | Obdobi4 | Obdobi 5
ROZVAHA v tis. KE v tis. KE v tis. KE
AKTIVA CELKEM 57,745 68,084 92,300
A. Pohledavky za upsany zakladni kapital 0
B. Dlouhodoby majetek 24,086 24,227 39,058
B.I. Dlouhodoby nehmotny majetek 111 0 17,403
B.l.1. Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje
B.I.2. Ocenitelna prava 111 0 -2
B.1.2.1. Software 111 -2
B..2.2. Ostatni ocenitelna prava
B.I.3. Goodwill 17,405
B.1.4. Ostatni dlouhodoby nehmotny majetek
Poskytnuté zalohy na DNM a
B.L.5. nedokon&eny DNM 0 0 0
B.1.5.1. Pokskytnuté zalohy na DNM
B.1.5.2. Nedokonéeny DNM
B.II. Dlouhodoby hmotny majetek 23,975 24,227 21,656
B.II.1. Pozemky a stavby 12,047 11,497 11,426
B.I.1.1. Pozemky 3,663 3,663 3,623
B.I.1.2. Stavby 8,384 7,834 7,803
B.II.2. Hmotné movité véci a jejich soubory 11,928 10,631 10,206
B.II.3. Ocenovaci rozdil k nabytému majetku
B.Il.4. Ostatni dlouhodoby hmotny majetek 0 0 0
B.1.4.1. Péstitelské celky trvalych porostu
B.1.4.2. Dospéla zvifata a jejich skupiny
B.1.4.3. Jiny dlouhodoby hmotny majetek
Poskytnuté zalohy na DHM a
B.1l.5. nedokonéeny DHM 0 2,099 23
B.Il.5.1. Pokskytnuté zalohy na DHM
B.I.5.2. Nedokonéeny DHM 2,099 23
B.III. Douhodoby finanéni majetek 0 0 0
B.III.1. Podily - ovlddana nebo ovladajici osoba
Zap(ljcky a uveéry - ovladana nebo
B.lII.2. ovladajici osoba
B.III.3. Podily - podstatny vliv
B.IIl.4. ZapuljCky a uvéry - podstatny vliv
B.III.5. Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily
B.III.6. ZapuljCky a uvéy - ostatni
B.IIL.7. Ostatni dlouhodoby finanéni majetek 0 0
B.III.7.1. Jiny dlouhodoby finanéni majetek
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby
B.IIl.7.2. | finan¢ni majetek
C. Obézna aktiva 32,403 42,550 53,241
C.L Zasoby 25,585 35,579 43,562
C.l.1. Material 17,034 25,307 32,225
C.1.2. Nedokonéena vyroba a polotovary
C.1.3. Vyrobky a zbozZi 8,551 10,272 11,337
C.1.3.1. Vyrobky 7,772 10,082 11,075
C.1.3.2. Zbozi 779 190 262
C.l4. Mlada a ostatni zvifata a jejich skupiny
C.L5. Poskytnuté zalohy na zasoby
C.IL Pohledavky 3,963 5,906 5,274
C.I.1. Dlouhodobé pohledavky 0 0 0
C.I.1.1. Pohledavky z obchodnich vztahl




Pohledavky - ovladana nebo

C.I.1.2. | ovladajici osoba
C.I1.1.3. Pohledavky - podstatny vliv
C.l.1.4. Odlozena danova pohledavka
C.I.1.5. Pohledavky - ostatni 0 0 0
C.I1.1.5.1. Pohledavky za spolecniky
C.l1.1.5.2. Dlouhodobé poskytnuté zalohy
C.I1.1.5.3. Dohadné ucty aktivni
C.I.1.5.4. Jiné pohledavky
C.1.2. Kratkodobé pohledavky 3,963 5,906 5,274
C.1.2.1. Pohledavky z obchodnich vztahi 1,956 1,685 3,149
Pohledavky - ovladana nebo
C.1.2.2. | ovladajici osoba
C.1.2.3. Pohledavky - podstatny vliv
C.1.2.4. Pohledavky - ostatni 2,007 4,221 2,125
C.1.2.4.1. Pohledavky za spoleéniky
Socialni zabezpeceni a
C.1.2.4.2. | zdravotni pojisténi
C.1.2.4.3. Stat - dariové pohledavky 1,802 3,119 1,953
C.1.2.4.4. Kratkodobé poskytnuté zalohy 205 1,101 172
C.1.2.4.5. Dohadné ucty aktivni
C.1.2.4.6. Jiné pohledavky 1
C.Il1. Kratkodoby finanéni majetek 0 0 0
C.l.1 Podily - ovladana nebo ovladajici osoba
C.lL.2 Ostatni kratkodoby finanéni majetek
C.IV. Penézni prostredky 2,855 1,065 4,405
C.IV.1. Penézni prostredky v pokladné 65 23 2,480
C.IV.2. Penézni prostfedky na uétech 2,790 1,042 1,925
D. Casové rozliseni aktiv 1,256 1,307 0
D.1. Naklady pfistich obdobi 1,256 1,307 0
D.2. Komplexni naklady pfistich obdobi
D.3. PFijmy pristich obdobi
2016 2017 2018
FOP FOP FOP + SRO
Obdobi 3 | Obdobi4 | Obdobi 5
ROZVAHA v tis. K& v tis. K& v tis. KE
PASIVA CELKEM 57,745 68,084 92,300
A. Vlastni kapital 19,311 15,257 38,678
A.l Zakladni kapital 15,986 13,728 30,279
Al Zakladni kapital 15,986 13,728 30,279
A.l.2. Vlastni podily (-) 0
A.l3. Zmény zakladniho kapitalu 0
Al Azio a kapitalové fondy 0 0 2,518
All1. AZio a kapitalové fondy 2,518
Alll.2. Kapitalové fondy 0 0 0
A.ll.2.1. Ostatni kapitélové fondy 0
Ocenovaci rozdily z pfecenéni
A.ll.2.2. | majetku a zavazku (+/-) 0
Ocenovaci rozdily z pfecernéni pfi
A.ll.2.3. | pfeménach obch.korp. (+/-) 0
Rozdily z pfemén obchodnich
All.2.4. | korporaci (+/-) 0
Rozdily z ocenéni obchodnich
All.2.5. | korporaci (+/-) 0
ALllL Fondy ze zisku 0 0 0
AllllLL. Ostatni rezervni fondy 0




A.llL.2. Statutarni a ostatni fondy 0
A.lV. Vysledek hospodareni minulych let 0 0 1,738
A.IV.1. Nerozdéleny zisk minulych let 1,738
A.lV.2. Neuhrazend ztrata minulych let (-) 0
Jiny vysledek hospodafeni minulych let
A.lV.3. (+/-) 0
Vysledek hospodareni bézného
AV. ucetniho obdobi 3,325 1,529 4,143
Rozhodnuto o zalohové vyplaté podilu
A.VL. na zisku 0
B.+C. Cizi zdroje 38,434 52,777 53,622
B. Rezervy 0 0 0
B.1. Rezerva na dlichody a podobné zavazky 0
B.2. Rezerva na dan z pfijmu 0
B.3. Rezervy podle zvlasnich pravnich predpisu 0
B.4. Ostatni rezervy 0
C. Zavazky 38,434 52,777 53,622
C.l Dlouhodobé zavazky 21,244 16,468 12,932
C.I.1. Vydané dluhopisy 0 0 0
C.I.1.1. Vyménitelné dluhopisy 0
C.l.1.2. Ostatni dluhopisy 0
C.l.2. Zavazky k uvérovych institucim 9,651 16,464 12,637
C.L.3. Dlouhodobé pfijaté zalohy 0
C.l.4. Zavazky z obchodnich vztaht 0
C.L5. Dlouhodobé sménky k uhradé 0
C.l.6. Zavazky - ovladana nebo ovladajici osoba 0
C.l.7. Zavazky - podstatny vliv 0
C.1.8. Odlozeny darovy zavazek 0
C.I.9. Zavazky - ostatni 11,593 4 295
C.1.9.1. Zavazky ke spole¢nikiim 0
C.1.9.2. Dohadné ucty pasivni 0
C.1.9.3. Jiné zavazky 11,593 4 295
C.IL Kratkodobé zavazky 17,190 36,309 40,690
C.II.1. Vydané dluhopisy 0 0 0
C.l.1.1. Vyménitelné dluhopisy 0
C.ll.1.2. Ostatni dluhopisy 0
C.II.2. Zavazky k uvérovych institucim 10,000 25,000 31,071
C.IL.3. Kratkodobé pfijaté zalohy 2,702 3,915 2,250
C.ll.4. Zavazky z obchodnich vztahu 3,822 6,622 6,321
C.IL5. Kratkodobé sménky k uhradé 0
C.IL.6. Zavazky - ovladana nebo ovladajici osoba 0
C.IL.7. Zavazky - podstatny vliv 0
C.IL.8. Zavazky - ostatni 666 772 1,048
C.1.8.1. Zavazky ke spole¢nikim 0
C.1.8.2. Kratkodobé finan€ni vypomoci 0
C.1.8.3. Zavazky k zaméstnancim 388 480 668
Zavazky ze socialniho zabezpeceni a
C.11.8.4. | zdravotniho pojisténi 228 292 380
C.I1.8.5. Stat - dariové zavazky a dotace 50 0
C.11.8.6. Dohadné ucty pasivni 0
C.I1.8.7. Jiné zavazky 0
D. Casové rozlieni pasiv 0 50 0
D.1. Vydaje pfistich obdobi 50 0
D.2. Vynosy pfistich obdobi 0




2016 2017 2018
FOP Leden
+ SRO Un-
FOP FOP Pros
’ A Obdobi 5 | Obdobi 6 | Obdobi 7

VYKAZ ZISKU A ZTRATY v tis. K& v tis. K& v tis. K&
l. Trzby z prodeje vyrobku a sluzeb 74,796 82,943 111,283
Il Trzby za prodej zbozi 446 1,222 3,857
A. Vykonova spotieba 60,839 69,083 90,203
Al Naklady vynaloZené na prodané zbozi 344 823 335
A.2. Spotfeba materialu a energie 44,672 49,879 65,966
A.3. Sluzby 15,823 18,381 23,901
B. Zména stavu zasob vlastni €innosti (+/-) -2,638 -2,310 522
C. Aktivace (-) 0
D. Osobni naklady 9,661 10,509 14,933
D.1. Mzdové naklady 6,307 6,966 10,868
D.2. Naklady na soc. zab., zdr.poj., ost.naklady 3,354 3,543 4,065
D.2.1. Naklady na soc.zab. a zdr. poj. 2,179 2,401 3,632
D.2.2. Ostatni naklady 1,175 1,142 433
E. Upravy hodnot v provozni oblasti 3,201 2,756 2,837
E.1. Upravy hodnot dl. nehm. a hm. majetku 3,201 2,756 2,837

Upravy hodnot dl. nehm. a hm.
E.1.1. majetku - trvalé 3,201 2,756 2,837
Upravy hodnot dl. nehm. a hm.

E.1.2. majetku - do¢asné 0
E.2. Upravy hodnot zasob 0
E.3. Upravy hodnot pohledavek 0
Il. Ostatni provozni vynosy 2,166 2,019 182
I1.1. Trzby z prodaného dl. majetku 1,015 135
11.2. Trzby z prodaného materialu 1,844 1,009 45
111.3. Jiné provozni vynosy 322 -5 3
F. Ostatni provozni naklady 539 2,565 2,672
F.1. Zust.cena prodaného dl.majetku 139 0
F.2. Zst. cena prodaného materialu 0
F.3. Dané a poplatky 291 337 162

Rezervy v provozni oblati a komplexni
F.4. nakl.pf.obd. 0
F.5. Jiné provozni ndklady 248 2,089 2,510
* Provozni vysledek hospodareni (+/-) 5,806 3,581 4,155
V. Vynosy z dl. fin. majetku - podily 0 0 0

Vynosy z podilli - ovladana nebo ovladajici
IV.1. osoba 0
IV.2. Ostatni vynosy z podill 0
G. Naklady vynalozené na prodané podily 0
V. Vynosy z ost. dl.fin.maj. 0 0 0

Vynosy z ost.dl.fin.maj - ovlddana nebo
V.1, ovladajici osoba 0
V.2. Ost. vynosy z ost.dl.fin.maj. 0

Naklady souvisejici s
H. ost.dl.fin.majetkem 0
VI. Vynosové uroky a podobné vynosy 0 0 0

Vynos.uroky a podobné vynosy-ovladana
VI.1. nebo ovladajici osoba 0
VI.2. Ostatni vynosové Uroky a podobné vynosy 0
I Upravy hodnot a rezervy ve fin.oblasti 0
J. Nakladové uroky a podobné naklady 804 614 1,058

v




Nakladové uroky a podobné naklady -

J.1. ovladana a ovladajici osoba 0
Ostatni nakladové uroky a podobné

J.2. naklady 804 614 1,058

VII. Ostatni finanéni vynosy 23 233 337

K. Ostatni finanéni naklady 709 1,179 883

* Finanéni vylsledek hospodareni (+/-) -1,490 -1,560 -1,603

** Vysledek hospodareni pred zdanénim 4,316 2,021 2,551

L. Dan z pfijmu 991 492 453

L.1. Dan z pfijmu splatna 991 492 453

L.2. Dan z pfijmu odlozena (+/-) 0

** Vysledek hospodareni po zdanéni (+/-) 3,325 1,529 2,098
Prevod podilu na vysledku hospodareni

M. spoleénikim (+/-) 0
Vysledek hospodareni za tcetni obdobi

*kk (+/-) 3,325 1,529 2,098
Cisty obrat za G&etni obdobi =

* LA+IL+L+IV.+V.+VI+VIL. 77,431 86,417 115,659




PRILOHA II: Splatkové plany uvéra

Varianta A
Obdobi| T °°aEeK°§)1 SV | gplatka (K&) Urok (K&) Umor (K&) Konf(’g’éy) stav

1 6748563.2 | 123100.8666 |  20301.92763 102798.939 | 6645764261

2| 6645764.261|  123100.8666 |  19992.67415| _ 103108.1925| _ 6542656.068

3| 6542656.068|  123100.8666 |  19682.49034 |  103418.3763 |  6439237.692

4| 6439237602  123100.8666 |  10371.37339 |  103729.4933| _ 6335508.199

5| 6335508.199|  123100.8666 10059.3205 |  104041.5461|  6231466.653

6] 6231466653 |  123100.8666 |  18746.32885| 1043545378 | 6127112115

7| 6127112.115|  123100.8666 |  18432.39561 104668471 | 6022443.644

8| 6022443644|  123100.8666 |  18117.51796 |  104983.3487 |  5917460.295

o 5917460.295|  123100.8666 |  17801.69305|  105209.1736 |  5812161.122
10| 5812161122 |  123100.8666|  17484.91804|  105615.9486| 5706545173
11| 5706545173 |  123100.8666|  17167.19006|  105933.6766 |  5600611.497
12| 5600611497 |  123100.8666 |  16848.50625|  106252.3604 |  5494359.136
13| 5494350136 |  123100.8666|  16528.86373|  106572.0029|  5387787.133
14| 5387787.133|  123100.8666 | __ 16208.25963 106892.607 | 5280894.526
15| 5280894526 |  123100.8666 |  15886.60103 | 1072141756 |  5173680.351
16] 5173680351 |  123100.8666|  15564.15505|  107536.7116|  5066143.639
17| 5066143.639 |  123100.8666 |  15240.64878 |  107860.2179| _ 4958283.421
18] 4958283.421|  123100.8666|  14916.16929 |  108184.6974|  4850098.724
10| 4850098.724|  123100.8666 | _ 14590.71366 108510153 | 4741588571
20| 4741588571|  123100.8666|  14264.27895| 1088365877 |  4632751.983
21| 4632751.983|  123100.8666 |  13936.86222 | _ 109164.0044 | _ 4523587.979
22| 4523587.979|  123100.8666 13608.4605 | 109492.4061 | 4414095573
23| 4414095573|  123100.8666|  13279.07085| 1098217958 |  4304273.777
24| 4304273.777|  123100.8666 |  12948.60028 |  110152.1764 4194121.6
25 41041216  123100.8666 |  12617.31581| 1104835508 4083638.05
26 4083638.05 | 123100.8666 | 12284.94447 | 1108159222 | 3972822127
27| 3972822.127|  123100.8666| 1195157323 |  111149.2934|  3861672.834
28| 3861672.834|  123100.8666|  11617.19911|  111483.6675|  3750189.166
20| 3750189.166 |  123100.8666|  11281.81008|  111819.0476| _ 3638370.119
30| 3638370.119|  123100.8666|  1094543011|  1121554365|  3526214.682
31| 3526214682  123100.8666|  10608.02917 |  112492.8375|  3413721.845
32| 3413721845  123100.8666|  10269.61322|  112831.2534| _ 3300890.591
33| 3300890.591|  123100.8666| 9930179196 |  113170.6874|  3187719.904
34| 3187710.004|  123100.8666|  9580.724044|  113511.1426|  3074208.761
35| 3074208.761|  123100.8666 9248.24469 113852622 | 2960356.139
36]  2960356.139|  123100.8666| 8905738053 |  1141951286|  2846161.011
37| 2846161.011|  123100.8666|  8562.201041|  114538.6656 |  2731622.345
38| 2731622.345|  123100.8666|  8217.630555|  114883.2361|  2616739.109
30| 2616739.100|  123100.8666|  7872.023487|  115228.8432|  2501510.266
40| 2501510266  123100.8666 | 7525376717 | 1155754899 |  2385934.776
41| 2385934.776|  123100.8666|  7177.687118|  115923.1795|  2270011.597
42| 2270011597 |  123100.8666|  6828.951553 | 1162719151 |  2153739.681
43| 2153739.681|  123100.8666|  6479.166875| 1166216998 |  2037117.982
42| 2037117.982|  123100.8666|  6128.320928 | 1169725367 | 1920145445
45| 1920145445  123100.8666|  5776.437547|  117324.4291|  1802821.016
46| 1802821.016|  123100.8666| 5423486556 |  117677.3801|  1685143.636
47| 1685143636  123100.8666| 5060473771 | 1180313929 | 1567112243
48| 1567112243 |  123100.8666|  4714.395997 | 1183864706 |  1448725.772
40| 1448725.772|  123100.8666 |  4358.250031|  118742.6166|  1329983.156
50| 1329983.156|  123100.8666 400103266 110099.834 | 1210883.322
51 1210883.322|  123100.8666|  3642.740659 110458.126 | 1091425.196
52| 1091425.196|  123100.8666|  3283.370797|  119817.4958|  971607.6998
53] 971607.6098 |  123100.8666 202291983 | 120177.9468 851429.753
54 851420753 | 123100.8666 |  2561.384507 |  120539.4821|  730890.2708
55| 730890.2708|  123100.8666|  2198.761565|  120902.1051|  609988.1658
56|  609988.1658 |  123100.8666 | 1835047732 | 1212658189 |  488722.3469
57| 488722.3469|  123100.8666| 1470239727 |  121630.6269|  367091.7199

Vi




58]  367091.7199|  123100.8666|  1104.334257| 1219965324 |  245095.1876
50| 2450951876 |  123100.8666 |  737.3280226 | 1223635386  122731.6489
60|  122731.6480|  123100.8666|  369.2177106|  122731.6489 0

¥ 7386051.999 |  637488.7986 6748563.2
Varianta B
Obdobi| © °°326K°§)1 SV splatka (K@) Urok (K¢) Umor (K&) K"“‘z% stav

1 10047408 183906.9 31398.15 152508.8 | 9894899.215

2| 9894899215 183906.9 30021.56 1529854 | 9741913.839

3| 9741913.839 183906.9 30443.48 1534635 | 9588450.384

4| 9588450.384 183906.9 20963.91 153943 | 9434507.356

5| 9434507.356 183906.9 20482.84 1544241 9280083.257

6] 9280083.257 183906.9 29000.26 154906.7 | 9125176581

7| 9125176581 183906.9 28516.18 155390.8 | 8969785.823

8| 8969785.823 183906.9 28030.58 155876.4 | 8813909.468

9|  8813900.468 183906.9 27543.47 1563635 8657546
10 8657546 183906.9 27054.83 156852.1 | 8500693.895
11| 8500693.895 183906.9 26564.67 1573423 | 8343351.628
12| 8343351628 183906.9 26072.97 157834 | 8185517.667
13| 8185517.667 183906.9 25579.74 1583272 | 8027190474
14| 8027190.474 183906.9 25084.97 158822 |  7868368.509
15| 7868368.509 183906.9 24588.65 1503183 | 7709050.225
16| 7709050.225 183906.9 24090.78 159816.2 | 7549234.071
17| 7549234.071 183906.9 23591.36 1603156 | 7388918.493
18] 7388918.493 183906.9 23090.37 160816.6 | 7228101.927
10| 7228101.927 183906.9 22587.82 161319.1 7066782.81
20| 7066782.81 183906.9 22083.7 1618232 | 6904959571
21| 6904959571 183906.9 21578 1623289 | 6742630.635
22| 6742630.635 183906.9 21070.72 162836.2 6579794.42
23| 6579794.42 183906.9 20561.86 1633451 | 6416449.342
24| 6416449342 183906.9 20051.4 1638555 |  6252593.811
251 6252593.811 183906.9 10539.36 164367.6 |  6088226.231
26| 6088226231 183906.9 10025.71 1648812 |  5923345.002
27| 5923345.002 183906.9 18510.45 165396 5 5757948.52
28| 575794852 183906.9 17993.59 165913.3 | 5592035.174
20| 5592035.174 183906.9 1747511 166431.8 | 5425603.348
30| 5425603348 183906.9 16955.01 1669519 | 5258651423
31| 5258651423 183906.9 16433.29 167473.6 | 5091177.774
32| s001177.774 183906.9 15909.93 167997 | 4923180.769
33| 4923180769 183906.9 15384.94 168522 | 4754658.773
34| 4754658773 183906.9 1485831 1690486 | 4585610.146
35|  4585610.146 183906.9 14330.03 169576.9 | 4416033.243
36|  2416033.243 183906.9 13800.1 170106.8 | 4245926.411
37| 2245926411 183906.9 13268.52 170638.4 | 4075287.996
38|  4075287.996 183906.9 12735.27 1711717 | 3904116.335
39| 3904116335 183906.9 12200.36 1717066 | 3732409.763
40| 3732400763 183906.9 11663.78 1722432 | 3560166.608
41| 3560166.608 183906.9 1112552 1727814 | 3387385194
42| 3387385.104 183906.9 10585.58 1733214 | 3214063.837
43| 3214063.837 183906.9 10043.95 173863 |  3040200.851
44| 3040200851 183906.9 9500.628 1744063 |  2865794.543
45| 2865794543 183906.9 8955.608 1749513 | 2690843.216
46| 2690843216 183906.9 8408.885 1754981 | 2515345165
47 2515345 165 183906.9 7860.454 1760465 | 2339298.684
48| 2339208.684 183906.9 7310.308 176596.6 | 2162702.056
49| 2162702.056 183906.9 6758.444 1771485  1985553.565
50|  1985553.565 183906.9 6204.855 1777021 | 1807851.484
51| 1807851.484 183906.9 5649.536 178257.4|  1629594.085
52| 1629594.085 183906.9 5002.482 1788145 1450779.631
53| 1450779.631 183906.9 4533.686 1793732 | 1271406.382

Vil




54] 1271406.382 183906.9 3973.145 179933.8 1091472.591
55| 1091472501 183906.9 3410.852 180496.1 9109765077
56] 9109765077 183906.9 2846.802 181060.1 729916.3739
571 729916.3739 183906.9 2280.989 181625.9 548290.4271
58| 5482904271 183906.9 1713.408 1821935|  366096.8993
50|  366096.8993 183906.9 1144.053 182762.9 183334.0166
60| 183334.0166 183906.9 572.0188 183334 0

5 11034416 987008.1 10047408
Varianta C
Obdobi P"C“&Cg)‘ SV Splatka (K&) Urok (K¢) Umor (K¢) KO“?IC&Y) stav

1 12301902 | 226169.8562 40288.73 185881.1259 12116021.27

2| 1211602127 226169.8562 39679.97 186489.8865 1102953139

3| 11929531.39|  226169.8562 39069.22 187100.6409 11742430.75

4| 11742430.75|  226169.8562 38456.46 187713.3955 11554717.35

5| 11554717.35|  226169.8562 378417 188328.1569 11366389.19

6] 11366389.19|  226169.8562 37224.92 188944.9316 1117744426

71 1117744426  226169.8562 36606.13 189563.7263 10987880.54

8| 10987880.54|  226169.8562 35985.31 190184.5475 10797695.99

9| 10797695.99|  226169.8562 35362.45 190807.4019 1060688859
10| 1060688859 |  226169.8562 34737.56 191432.2961 1041545629
11| 1041545629 |  226169.8562 34110.62 192059.2369 10223397.05
12| 10223397.05|  226169.8562 33481.63 192688.2309 10030708.82
13| 10030708.82 226169.8562 3285057 193319.2848 9837389.538
14| 9837389538 |  226169.8562 32217.45 193952.4055 9643437.133
15| 9643437.133 | 226169.8562 31582.26 194587.5996 9448849.533
16| 9448849533 |  226169.8562 30944.98 105224874 | 9253624.659
17| 9253624.659|  226169.8562 30305.62 195864.2355 9057760.424
18| 9057760.424 |  226169.8562 29664.17 196505.6908 8861254.733
19| 8861254733 |  226169.8562 29020.61 197149.247 8664105.486
20| 8664105486 |  226169.8562 28374.95 197794.9108 8466310.575
21| 8466310575|  226169.8562 27727.17 198442.6891 8267867.886
22| 8267867.886 |  226169.8562 27077.27 1990925889 8068775.297
23| 8068775.297 226169.8562 26425.24 199744.6171 7869030.68
24 7869030.68 | 226169.8562 25771.08 200398.7807 7668631.899
25| 7668631.899 |  226169.8562 25114.77 201055.0868 7467576.813
26|  7467576.813 |  226169.8562 24456.31 201713.5422 7265863.271
27| 7265863.271 226169.8562 23795.7 202374154 | 7063489.117
28] 7063489.117 226169.8562 23132.93 203036.9294 | 6860452.187
29| 6860452.187 226169.8562 22467.98 203701.8753 6656750.312
30| 6656750.312 226169.8562 21800.86 204368.9989 6452381.313
31| 6452381313|  226169.8562 21131.55 205038.3074 | 6247343.005
32| 6247343.005|  226169.8562 20460.05 205709.8079 6041633.198
33| 6041633.198|  226169.8562 19786.35 206383.5075 5835249.69
34 5835249.60 | 226169.8562 19110.44 207059.4135 5628190.277
35| 5628190277 226169.8562 18432.32 2077375331 5420452.744
36| 5420452.744|  226169.8562 17751.98 208417.8735 5212034.87
37 5212034.87 226169.8562 17069.41 209100.442 5002934.428
38| 5002934.428|  226169.8562 16384.61 209785246 | 4793149.182
39| 4793149.182 226169.8562 15697.56 2104722926 | 4582676.889
40| 4582676.889|  226169.8562 15008.27 2111615894 4371515.3
41 43715153 | 226169.8562 14316.71 211853.1436 | 4159662.156
42| 4159662156 |  226169.8562 13622.89 212546.9627 3947115.194
43| 3947115194  226169.8562 12926 8 213243.054 3733872.14
44 3733872.14|  226169.8562 12228.43 213941.425 3519930.715
45| 3519930.715|  226169.8562 11527.77 214642.0831 3305288.632
46| 3305288.632 226169.8562 10824.82 215345036 3089943.596
47| 3089943596 |  226169.8562 10119.57 216050.2909 2873893.305
48| 2873893.305|  226169.8562 9412.001 216757.8556 2657135.449

VI




49 2657135.449 226169.8562 8702.119 217467.7376 2439667.712
50 2439667.712 226169.8562 7989.912 218179.9445 2221487.767
51 2221487.767 226169.8562 7275.372 218894.4838 2002593.283
52 2002593.283 226169.8562 6558.493 219611.3632 1782981.92
53 1782981.92 226169.8562 5839.266 220330.5904 1562651.33
54 1562651.33 226169.8562 5117.683 221052.1731 1341599.157
55 1341599.157 226169.8562 4393.737 221776.119 1119823.038
56 1119823.038 226169.8562 3667.42 222502.4358 897320.6017
57 897320.6017 226169.8562 2938.725 223231.1313 674089.4705
58 674089.4705 226169.8562 2207.643 223962.2132 450127.2573
59 450127.2573 226169.8562 1474.167 224695.6895 225431.5678
60 225431.5678 226169.8562 738.2884 225431.5678 0
13570191.37 1268289 12301902.4




PRILOHA III: Odpisy majetku investice

Varianta B
Rok Vsm(lg)cena Odpis (K&) | Opravky (K¢) Zc‘éf]t;‘t(lié’:)a
1 12559260 175829.64 175829.6| 1238343036
2 12559260 427014.84 602844.5| 1195641552
3 12559260 427014.84 1029859 |  11529400.68
4 12559260 427014.84 1456874|  11102385.84
5 12559260 427014.84 1883889 10675371
6 12559260 427014.84 2310904 |  10248356.16
7 12559260 427014.84 2737910|  9821341.32
8 12559260 427014.84 3164934|  9394326.48
9 12559260 427014.84 3501048|  8967311.64
10 12559260 427014.84 4018963 8540296.8
11 12559260 427014.84 4445978|  8113281.96
12 12559260 427014.84 4872993|  7686267.12
13 12559260 427014.84 5300008|  7259252.28
14 12559260 427014.84 5727023|  6832237.44
15 12559260 427014.84 6154037 6405222.6
16 12559260 427014.84 6581052|  5978207.76
17 12559260 427014.84 7008067 |  5551192.92
18 12559260 427014.84 7435082|  5124178.08
19 12559260 427014.84 7862007|  4697163.24
20 12559260 427014.84 8289112 4270148 4
21 12559260 427014.84 8716126|  3843133.56
22 12559260 427014.84 9143141|  3416118.72
23 12559260 427014.84 9570156|  2989103.88
24 12559260 427014.84 9997171|  2562089.04
25 12559260 427014.84 10424186 21350742
26 12559260 427014.84 10851201|  1708059.36
27 12559260 427014.84 11278215| 128104452
28 12559260 427014.84 11705230 854029.68
29 12559260 427014.84 12132245 427014.84
30 12559260 427014.84 12559260 0
Varianta C
Rok Vsm(ligé)ce”a Odpis (K&) | Opravky (K&) Z(:‘;t;‘t(lg)a
1 15377378 215283.202|  215283.292| 15162094.71
2 15377378|  522830.852|  738114.144|  14639263.86
3 15377378 |  522830.852| 1260944.996 14116433
4 15377378 |  522830.852| 1783775.848| 13593602.15
5 15377378 |  522830.852 2306606.7|  13070771.3
6 15377378 |  522830.852| 2829437.552| 12547940.45
7 15377378 |  522830.852| 3352268.404|  12025109.6




8 15377378 522830.852 3875099.256 11502278.74

9 15377378 522830.852 4397930.108 10979447.89
10 15377378 522830.852 4920760.96 10456617.04
11 15377378 522830.852 5443591.812 9933786.188
12 15377378 522830.852 5966422.664 9410955.336
13 15377378 522830.852 6489253.516 8888124.484
14 15377378 522830.852 7012084.368 8365293.632
15 15377378 522830.852 7534915.22 7842462.78
16 15377378 522830.852 8057746.072 7319631.928
17 15377378 522830.852 8580576.924 6796801.076
18 15377378 522830.852 9103407.776 6273970.224
19 15377378 522830.852 9626238.628 5751139.372
20 15377378 522830.852 10149069.48 5228308.52
21 15377378 522830.852 10671900.33 4705477.668
22 15377378 522830.852 11194731.18 4182646.816
23 15377378 522830.852 11717562.04 3659815.964
24 15377378 522830.852 12240392.89 3136985.112
25 15377378 522830.852 12763223.74 2614154.26
26 15377378 522830.852 13286054.59 2091323.408
27 15377378 522830.852 13808885.44 1568492.556
28 15377378 522830.852 14331716.3 1045661.704
29 15377378 522830.852 14854547.15 522830.852
30 15377378 522830.852 15377378 0

Xl




