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ABSTRAKT

Prace se zabyva ekonomickym afinan¢nim hodnocenim investi¢niho projektu.
V praci budou identifikovany metody finan¢niho a ekonomického hodnoceni, které
budou aplikovany na konkrétni projekt pofizeni laserového paliciho centra. Prace
porovna moznost pofizeni stroje konvencni metodou za uZiti vlastnich a cizich

zdrojl s variantou pofizeni stroje s poskytnutou dotaci pro maly podnik.

KLICOVA SLOVA
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ABSTRACT

The master thesis deals with the economic and financial evaluation of an
investment project. The work will identify financial and economic evaluation
methods, which will be applied to a specific project to acquire a laser cutting
center. The work compares the possibility of acquiring a machine by conventional
methods using own and external resources with a variant of acquiring a machine

with a subsidy for a small business.
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1. Uvod

Diplomova prace se zabyva ekonomickym a finanénim hodnocenim investi¢niho
projektu - porizeni laserové paliciho stroje malou stavebni spole¢nosti zabyvaijici se
mimo jiné i kovovyrobou. Téma prace jsem si vybral s ohledem na moje pUsobeni
v této spolecCnosti a také proto, Zze tento projekt bude v roce 2021 realizovan
a mam porizeni stroje na starosti. Do budoucna navic spolec¢nost PEEM spol. s r.o.
planuje dalsi investice do vyrobnich a stavebnich projektl a tato prace poskytne
zazemi pro jejich financni, i ekonomické hodnoceni. Nasledné bude velmi zajimavé
konfrontovat v této praci uvazované financni vysledky s vysledky realnymi, které
budou k dispozici do konce roku 2022. Timto bude dosaZeno velmi cenné zpétné

vazby pro spolecnost.

PredloZena prace tak neni pouze teoretického charakteru, ale mize poskytnout
spole¢nosti PEEM spol. s r.o. velmi cennou zpétnou vazbu k planované investici
v praktické roviné. Investice do laserového paliciho stroje je nejvétSi v historii

spolecnosti a nese sebou proto vzhledem k velikosti spolecnosti nemalé riziko.

Cilem prace je popsani ekonomickych a financnich metod poufZitelnych pro
hodnoceni investi¢niho projektu a jejich nasledna aplikace pro hodnoceni vyse
uvedeného konkrétniho investicniho zaméru. Investicni zameér bude modelovan
pro situaci s i bez vyuZiti dotace z program Evropské Unie kdy budeme uvazovat
vyzvu programu OP PIK (Operacni program pro Podnikani a inovace pro
konkurenceschopnost) Inovace lll. vyzva. Vysledek porovnani bude vyznamnym
podkladem pro rozhodnuti, zda investici realizovat ¢i ne s ohledem na skutec¢nost,

Ze mira dotace pro malé podniky ¢ini 45 % z uznatelnych nakladd projektu.
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2. Investicni projekt

V teoretické Casti prace bude popsana zakladni teorie bezprostfedné se tykajicimi
problematiky feSené v praktické casti prace. Probrany budou zakladni pojmy
ohledné investovani, Zivotniho cyklu investice, moznostech pofizeni strojniho
vybaveni, zpusobl financovani, Zivotniho cyklu investice, hodnoceni investic,

strategii a analyzou rizik spojenych s investici.

VySe uvedené probirame s ohledem na naslednou aplikaci v pfipadové studii. Kdy
pro hodnoceni projektu je klicové stanoveni relevantnich nakladd a vynos(
investicniho zdméru, jelikoZ na zakladé téchto hodnot stanovime VZZ a cash flow
projektu.  Z  nich nasledné  ziskame  podklady pro  stanoveni
ekonomického a financniho hodnoceni projektu. V této kapitole strucné
probereme investi¢ni strategie, a nastinime r0zné druhy rizik, i kdyZz z jejich
hlediska nebudeme projekt v pripadové studii hodnotit. Budou pouze uvedena

rizika, ktera by se mohla investora v ramci projektu tykat.

21 Definice investice

Z pohledu podniku znamena investice pofizeni majetku za Ucelem generovani

nového, kdy tento sekundarni majetek firma nasledné proda svym zakazniklm. [1]

VVVVV

hodnoty ve prospéch budouci nejisté hodnoty." [2, str. 9]

Investovani do rozvoje je naprosto zasadni pro udrzeni prosperity a rlstu firmy
v dlouhodobém <&asovém Useku. Investice do novych zafizeni ¢ obnovy
a modernizace stavajicich urcuji konkurenceschopnost firmy, jelikoZz veskeré
vyrobni prostfedky podléhaji fyzickému a moralnimu opotfebeni. O vybéru investic
rozhoduje vlastnik firmy na zakladé reportingu od pracovnikld investi¢niho
controllingu, ¢i v pfipadé mensich firem na zakladé zpétné vazby od podrfizenych

vedoucich pracovnik{. Klicova je identifikace investi¢nich potfeb zohlednujici vize,

12



cile a strategie dané spolecnosti. DuleZité je nastaveni parametr(i projektu tak, aby
bylo mozné stanovit naklady a vynosy projektu a hodnotici kritéria na zakladé
kterych bude vlastni projekt hodnocen. Ddlezité je nalezeni vyhodného
a realizovatelného zpUsobu financovani v pripadé doporuceni projektu k realizaci.

(1]

Déleni investic je velmi rdznorodé, zohledriuje faktory podnéty k investici, vedeni
v UCetnictvi, vztahu k rozvoji firmy, vzajemného vlivu jednotlivych investic¢nich
projektd ¢i vécné naplné. Dle zatfidéni investice nasledné miZeme vhodné zvolit

hodnotici kritéria. [1]

Klasifikace investice dle vzniku podnétu investice:
e interni - tyto podnéty vychazi pfimo z fungovani firmy, mdze se jednat napf.
o potfebu Uspor pfi poklesu trhu nebo napf. nutnost pofizeni novych
vyrobnich kapacit v situaci kdy poptavka po produktech prevysuje vyrobni
kapacity,
e externi - tyto podnéty vychadzi mimo firmu, mUZe se jednat napfiklad
o investice do ekologizace procesl vyroby na zakladé zpfisnénych emisnich
limitd ¢i napf. otevieny nového segmentu na trhu - rozvoj elektromobility
v poslednich letech. [1]
Klasifikace investice dle vedeni v Ucetnictvi (fidi se zdkonem ¢. 586/1992 Sb.
o danich z prijma):
e dlouhodoby hmotny majetek - stroje, nemovitosti, vypocetni technika apod.
S pofizovaci cenou vyssi nez 40.000,- K¢ bez DPH s Zivotnosti delSi nez-li
jeden rok,
e dlouhodoby nehmotny majetek - software, know-how, patenty apod.
S porizovaci cenou vysSi nez 60.000,- KE bez DPH s Zivotnosti delSi nez-li

jeden rok.
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dlouhodoby financni majetek - cenné papiry, dluhopisy, obchodni podily
apod. [1]

Klasifikace investice dle vztahu k rozvoji firmy:

obnovovaci - pro zajisténi stavajiciho objemu produkce,
rozvojové - pro zajisténi vyssiho objemu produkce ¢i vyrobk{ a sluzeb,

regulatorni - pro zajisténi provozu. [1]

Klasifikace investice podle vzajemného vlivu investi¢ni projekt(:

plné substitucni - projekty se vzajemné nahrazuji - pfi realizaci jednoho neni
mozno realizovat druhy,

zCasti substitucni - projekty se vzajemné nahrazuiji,

nezavislé - projekty, které nemaji vzajemné zadnou vazbu, napf. pofizeni
nového BIM softwaru a pofizeni dodavky a je mozné je poridit soubézng,
komplementarni - projekty, které maji vzajemnou vazbu a pfi vzajemném
pofizeni dochazi k synergickému efektu coz pozitivné ovliviuje efektivitu

investic. [1]

Klasifikace investice podle vécné napiné:

nového vyrobniho zafizeni - pofizujeme vyrobni zafizeni pro vyrobu
znamého produktu na znamé trhy,

nového produktu - soubor Cinnosti, které maji za nasledek vyvinuti nového
vyrobku nebo sluzby,

nové organizace - zvysuje efektivitu fizeni produkce pomoci inovaci nepfimo
souvisejicich s vyrobou,

novych trhi - soubor ¢innosti potfebnych pro vstup na novy trh,

noveho okoli - v pfipadé zavaznych externich zmén investice reaguji
pfizplsobenim danym externalitam,

nové firmy - pofizeni podilu v/koupé jiného ekonomického subjektu. [1]

14



2.2 Investicni prostor

"Uspésnost investicnich zamérii zavisi na sprévném odhadu poptdvky po daném zboZi
a sluzbdch jako vystupu investice, na odhadu investicnich a provoznich ndkladd,
predpoklddanych vynosd, vyvoji drokové miry, zdanéni, na odhadu vyvoje rizikovych

faktord." [2, str. 13]

Zakladni investicni prostor tvori tfi ukazatele vynos, stupen likvidity a riziko. Jako
vynos oznacCujeme Cisté prijmy investice za celou Zivotnost investice. Stupen
likvidity ndm udava, jak rychle je moZzné investované penize ziskat zpatky. Riziko

vyjadfuje moznost zmény predikovanych vynosu. [2], [3]

Vynos

Stuper likvidity Riziko
Obrazek 1 - Zakladni investi¢ni prostor [2]
Obecné plati, Ze ¢im je investice méné rizikova, tim mensi nabizi vynos napf.
Ceskym statem emitované dluhopisy, které nemusi pokryt ani rlst inflace. Inflace

znamena meziro¢ni rlst cenové hladiny a prakticky ndm tak znehodnocuje penize.

2.3  Zivotni faze projektu

Investicni proces podle provadénych cCinnosti rozdélujeme na faze dle stupné
realizaci od vlastni identifikace investi¢ni potfeby po likvidaci projektu. VSechny
Casti jsou naprosto nezbytné pro bezproblémovou realizaci projektu. Jedna se
o faze:

e predinvesticni,

e investicni,

15



e provozni,

o likvidace. [4], [1]

V nasledujicich podkapitolach blize probereme jednotlivé Zivotni faze projektu

spolu s hlavnimi ukoly, na které je nutné se zaméfit. Nize uvedeny obrazek ¢. 2

v 7

uvadi moznosti ovlivnéni investi¢nich nadkladl dle jednotlivych fazi. Nejvyssi
schopnost jejich ovlivnéni je mozna v predinvesticni fazi projekt, pak tato
schopnost strmé klesa. Naopak roste znalost detailt projektu, kdy nejvyssi znalost

detailu projektu je v provozni fazi.

| Predinvesticni faze | Schopnost ovlivnéni | Znalost detailu }

(vyhledavani) | investiénich naklad feéemprOJektuJ
L

i

’ \
L»{ Zadani projektu i
Fanmrran
Uvodni projektova |
dokumentace |

| r e, — -— — 1 [ — “
Provadéci -

. Realizace ‘ ; ‘

‘__, projektova L vystlavby \_,1 Radrjg ptr)ovoz. |

dokumentace ‘ i udrzba |

R 7A___K

Doba zivotnosti projektu

Zahajeni
projektu |

Obrazek 2 - MoZnost ovlivnéni investi¢nich naklada projektu [6]

Na niZze uvedeném obrazku ¢. 3 je zobrazen kompletni Zivotni cyklus stavebniho
investi¢niho projektu. Zivotni faze jsou aplikovatelné na jiné, nez-li stavebni
projekty a liSi se predevSim délkou investicni faze, ktera na rozdil od stavebniho
projektu bude vyrazné nizsi. V pripadé projektu hodnoceného v této praci se jedna

o0 cca tfi mésice, které pokryvaji vyrobu, dodani a instalaci porizovaného stroje.
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Provozni faze je totozna se stavebnim projektem, investi¢ni zamér svym provozem
generuje hospodarsky vysledek tvoreny vynosy, které jsou nasledné porovnavany
s porizovacimi naklady. Po ukonceni provozni faze prichazi faze likvidace, kdy je
nutna dalsi investice pro dalsi rozvoj provozu nebo rozhodnuti o ukonceni
provozu. Pfi ukonceni provozu je nutno dale pocitat i s naklady na zbourani stavby

¢i v nasem pripadu o likvidaci strojniho zafizeni. [2]

Identifikace podnikatelskych I:'}
rilezitosti - o B
L Preinvesticni faze
(pfedprojektova pfiprava)
Technicko - ekonomicka studie I:>

!

Uvodni projektova dokumentace —
Realizacni projektova dokumentace — Investicni faze
(projektova pfiprava a
Realizace vystavby I:') realizace wstavby)
Pfiprava uvedeni do provozu, ::
aktualizace dokumentace
Spousténi a najeti \:>
Provozni faze
Udrzba zafizeni —
(provoz)
VyuZivani zafizeni —>
Zastaven| provozu zarizeni |:> Likvkiscs
Likvidace zafizeni — (odstaven)

Obrazek 3 - Etapy Zivota stavebniho projektu [6]
Naplni investic je dosahnout v planovaném casovém horizontu zaplaceni
pofizovacich nakladl a nasledné dosdhnout zisku - budouci pfidané hodnoty. Zda-
li a do jaké miry investicni projekt spliiuje vySe uvedené kritéria feSime

v predinvesti¢ni fazi projektu. [5]
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2.31 Predinvesticni faze

Predivesti¢ni faze je ze v3ech fazi nejdllezitéjsi, jelikoz zde definujeme zakladni
parametry projektu a zaroven mame v této fazi nejvySSi moznost ovlivnéni

investi¢nich nakladd. Predinvesti¢ni faze se déli na tfi etapy:

¢ identifikace podnikatelskych pFilezitosti,
e predbézné technicko-ekonomické studie,

e hodnoceni budouciho projektu a rozhodnuti o realizaci. [6]

Identifikace podnikatelskych prileZitosti

Tato etapa tvofi zaklad predinvesticni faze, jelikoZ vlastni investici realizujeme
surCitym cilem rozvoje aktivit dané spoleCnosti. Vramci identifikace
podnikatelskych prilezitosti zkoumame mozné pfilezitosti na trhu, které nasledné
podrobime dalSimu studiu. Na zakladé ziskanych dat vytvofime tzv. "Opportunity
studies" neboli zakladni ideové navrhy obsahujici stru¢né informace umoznuijici
zakladni posouzeni pripadné realizace projektu. Cilem je na tuto studii vynaloZit co
nejméné casu a prostfedkd. Na zakladé tohoto dokumentu rozhodneme, zda se

ma investi¢ni zamér dale rozvijet ¢i ho opustime. [6]

PfedbéZné technicko-ekonomické studie

V prfipadé, Ze uspésné identifikujeme pfilezitost a nasledné urc¢ime nutnou
investici, je nezbytné nachystat podklady pro finalni odsouhlaseni ¢i zamitnuti
projektu. Timto podkladem je predbézna technicko-ekonomicka studie, ktera do
detailu popisuje investicni zamér. S ohledem na potrebnost presnych dat pro
vytvoreni odborného podkladu pro rozhodnuti, vypracovani této studie vyzaduje

pomérné znacné zdroje. [6]
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PFi praci na predbézné technicko-ekonomické studii se zamérujeme na nasleduijici:

o identifikace a zvaZeni vSech variant,

e zda posuzovany projekt spliuje parametry pro zpracovani podrobné
zdroje,

e jadro projektu spliuje kritérium investorské atraktivity, abychom do néj
ulozili svoje prostredky,

e prislibu ekonomické efektivnosti, kdy rozhodovani probiha napf. na zakladé
marketingové analyzy, analyzy poptavky a nabidky na relevantnim trhu
apod.,

e dopady na Zivotni prostfedi s ohledem na platnou legislativu. [6]

Na zakladé vypracované studie rozhodneme, zda-li projekt ma dostatecni potencial
rentability. Pokud ano, rozhodneme o realizaci detailni technicko-ekonomické
studie. V opacném pripadé je projekt zamitnut napf. zakladé zjiSténi pfitomnosti

vysoko-rizikovych faktor(.

Hodnoceni budouciho projektu a rozhodnuti o realizaci

Po posouzeni finalni a detailni technicko-ekonomické studie je nasledné
pripravena finalni varianta projektu, ktera po odsouhlaseni slouZi pro realizaci
zaméru. Tato studie stavi na predchozich analyzovanych podkladech, které
dopomohly vyloucit prebytecné varianty a jejichz zakladé zaroven doslo minimalné
k predbéZznému posouzeni financovani projektu a identifikaci zdrojud, ze kterych je

vhodné projekt financovat. [6]

2.3.2 Investicni faze

Po definitivnim odsouhlaseni realizace projektu zacina faze investi¢ni. Tato faze

obsahuje fadu Cinnosti a nema presné vymezenou napln, jelikoZ konkrétni ¢innosti
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se odviji od predmétu investice - jina ¢innosti budou nutné pro pofizeni stroje i
zarizeni nez-li pro stavebni projekt. [6] Investicni faze tak de facto predstavuje
soubor cinnosti od odsouhlaseni investicniho zaméru po uvedeni investice do
provozu. Obecné obsahuje nize uvedené Cinnosti:

e vytvoreni potfebné financ¢ni, pravni a organizacni zakladny,

e ziskani zakladni technologie (nakupem ¢i vyvojem) a jeji technické

dokumentace,

e nabidkové fizeni - vybér dodavateld dlouhodobych i kratkodobych aktiv,

e ziskani dalSiho potfebného majetku,

e zajiSténi a zaskoleni zaméstnancy,

e zabéhovy provoz. [1]

V pfipadé, Ze bychom uvazovali o projektu stavebniho charakteru, jsou cinnosti
urCené CcasteCné legislativou. Napfriklad rozsah vypracovani projektové
dokumentace je definovan prilohou wvyhlasky ¢ 499/2006 Sb. Vyhlaska
o dokumentaci staveb. Tato vyhlaSka vymezuje rozsah a obsah jednotlivych
projektovych stupnd. Celkovy rozsah cinnosti je od vlastni studie stavby, pres
projektovou dokumentaci pro stavebni Ufady, vlastni realizaci stavby a konecnou
kolaudaci. Investi¢ni ¢ast stavebniho projektu tedy délime nasledovné:

e zpracovani zadani stavby,

e zpracovani uvodni projektové dokumentace,

e zpracovani realizacni projektové dokumentace,

e realizace vystavby,

e pfiprava a uvedeni do provozu a zkusebni provoz,

e aktualizace dokumentU a systémd. [6]

2.3.3 Provozni faze

Po investicni fazi nastava faze provozni, v niz je investice provozovana. V pripadé,

Ze se jedna o stavebni dilo, tak jej vyuziva najemce/kupuijici, v pfipadé pofizeni
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stroje jej provozuje investor. V této fazi, by po kvalitni pfipravé projektu
v pfedchozich fazich teoreticky nemélo dochazet k zasadnim problémm, nicméné
v praxi se jim nevyhneme. Na mozné problémy, které by se mohly vyskytnou
v provozni fazi, nahlizime z hlediska kratkodobého a dlouhodobého. Kratkodobé
problémy maji plvod v investi¢ni fazi a vétSinové je mozné je za vynaloZeni dalSich
nakladl odstranit a pokracovat v provozu. Dlouhodobé problémy maji plvod
v predinvesti¢ni fazi a ve fazi provozovani neni jiz Uplnd korekce mozna.
Dlouhodobé problémy dopadaji jak na vynosy tak i naklady projektu a mohou
znamenat i vlastni ukonceni investi¢niho projektu. [1], [4] Shrnuti vySe uvedeného

je vtabulce ¢. 1.

Tabulka 1 - Investi€ni problémy [1]

Dopad Kratkodoby Dlouhodoby

Vznik podcenénim Investi¢ni faze Pfedinvesticni faze

PFiciny Operativni Strategické

Dusledky Nakladové Vynosové

Moznosti FeSeni Dil¢i zasah Komplexni zmény

Lokalizace Provozni Obchodni, trzni

Uspésnost Znatné Velmi omezena

Odstranéni pfricin Lze Nelze

Kol L Umoir:luje: , Zésadvnl' I,<orekce Casto vede k
pokracovani ukonceni

2.3.4 Likvidace

Po ukonceni provozni faze nasleduje posledni Ctvrta faze likvidace. V této faze
investicni objekt dosahl findlni drovné své Zivotnosti a bez dalsi investice do
modernizace by nebylo mozno jej provozovat. Je tak nutno pocitat s naklady na
likvidaci - napf. zbourani budovy, demontaz zafizeni. Na druhou stranu je mozné
pocitat ale i s moznymi pfijmy napF. v podobé prodeje Srotu. Tyto vynosy nicméné

ani zdaleka nedosahnou na celkové naklady likvidace a je proto nutné pro posledni
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fazi dobfe stanovit tzv. likvidacni hodnotu projektu. Tato hodnota se stanovuje
velmi obtizné, jelikoZ se tyto pripadné vydaje planuji na mnoho let dopfedu a jedna
se pouze o odborné odhady. Tyto odhady jsou na zakladé zkuSenosti autor(

odborné literatury z praxe vétSinou vyznamneé podhodnocené. [6]

2.4 Zdroje financovani projektu

Zajisténi dostatecného financovani projektu je zcela zasadni pro bezproblémovou
realizaci projektu. Financovani projektu by mélo byt naplanovano uz v ramci
predinvesticni faze, jelikoz forma financovani je klicova pro vyuziti v metodach
hodnoceni investic. Na zakladé aplikace téchto hodnoticich metod se konkrétni
projekt pfipadné doporudi nebo naopak nedoporuci k realizaci. Financovani musi
pokryt kromé investicni faze také castecné i fazi provozni, ve které projekt
nevydélava - napr. z ddvodu pomalého zavadéni inovace na trh. Zdroje financovani
délime dle pdvodu a vlastnictvi. Dle plvodu rozdélujeme zdroje na interni
pochazejici pfimo z firmy (vynosy z podnikatelské cinnosti, odpisy, prodej
dlouhodobého majetku) a na ty externi pochazejici mimo firmu (vklady vlastnika,
kratkodobé i dlouhodobé Uvéry od bankovnich domd, vklady dalSich
ekonomickych subjektll, obligace, subvence a dary a rizikovy kapitadl - Venture
Capital) Dle vlastnictvi délime zdroje na vlastni a cizi, kdy vlastni zdroje bereme
vétSinové jako zdroje interni a ¢ast externich a cizimi zdroji oznaCujeme vesSkery cizi
kapital ve firmé. Hlavnim rozdilem mezi cizimi a vlastnimi zdroji je skute¢nost, ze
vlastni zdroje neni nutné splacet a nejsou generovany dalSi naklady v podobé
uroku. Z vyse uvedeného jasné plyne, Ze financovani projektu pomoci cizich zdroju
sebou nese riziko neschopnosti dodrzeni zavazk(, které zavisi na velikosti cizich
zdroji pouzitych v projektu. PouzZiti vlastnich zdrojd toto riziko negeneruje,
nicméné jen malé procento spolecnosti ma dostatek vlastniho kapitalu, aby
pokryly cely investi¢ni projekt. [1], [6] Shrnuti rozdéleni zdrojl dle jejich plvodu je

schematicky znazornéno v tabulce €. 2.
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Tabulka 2 - Vlastnictvi zdrojui [1]

Vlastnictvi zdroj

Vlastni Cizi
. ] o zisk e podnikova banka
interni ,
?g, e odpisy e rezervy
S avéry financni instituci
& » vklady - dluhopis
° °
E , vlastnikd unopisy -
> | externi e finandnileasing
S e dotace a dary .
o . e obchodni tvéry
e venture capital .2
e ostatni zavazky

2.41 Vlastni zdroje

Vlastni firemni zdroje pochazi predevsim z vynos( podnikatelské aktivity (ktera
samozifejmé musi generovat zisk), odpisl, ¢i nerozdéleného zisku. Vyhodou
financovani investic z vlastnich zdroju je faktickd bezpecnost jejich vyuziti, protoze
nenavysuji zavazky spolecnosti, nevystavuji spole¢nost riziku, neriskujeme
moznost neschopnosti splaceni pfi pomalém rozjezdu projektu a nemusime
splacet Uroky ze zapUljceného kapitalu. Problémy s financovanim projektu pomoci
vlastnich zdroji tvofi jejich dostupnost a také fakt, Ze vlastni zdroje jsou
nakladnéjsi nez-li zdroje cizi. Problém dostupnosti vlastnich zdroju je nasleduijici:
firma s Cistym obratem kolem 50 milion{ korun roc¢né se ziskovosti 10 % z obratu
by na posuzovanou investici okolo 15 miliond vydélavala tfi roky za predpokladu,
Ze si tato Cisla udrzi. S ohledem na aktualni situaci na trhu kvali pandemii nemoci
COVID-19 je moZné povazovat tento scénar za velmi optimisticky. Dale je nutné
podotknout, Ze za tfi roky mdze dojit ke zméné situace na trhu zpldsobem, kdy
predpokladané ekonomické hodnoceni projektu z predinvesticni faze nebude
aktualni a investice jiz nebude rentabilni (napf. z dlvodu zvySeni konkurence
v daném segmentu). Vlastni zdroje jsou proto pro spole¢nost drazsi i z divodu, Ze
vlastnici logicky ocekavaji vyssi miru zhodnoceni svého kapitalu, nez-li je urokova
mira cizich zdroja. [1] Déle se tomuto tématu budeme vénovat v pripadové studii.

Zavérem podkapitoly jeSté uvedu jednu definici:
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"Vlastni zdroje jsou draZsi, protoZe vlastnik vloZenim nebo ponechdnim kapitdalu ve
firmé podstupuje vétsi riziko, a proto poZaduje vétsi vynosnost neZ véritel, a to bez
ohledu na fakt, Ze v rozvojové fdzi casto ocekdvany vynos reinvestuje do firmy a svij
skutecny vynos tim odklada na pozdéjsi dobu - ovsem toto cini s ocekdvanim, Ze pozdéji
obdrZi vynos, ktery zhodnoti i jeho prodlouZenou dobu cekdni. Ndakladem vlastniho
kapitdlu je takovy podil na zisku, ktery odpovidd poZadované vynosnosti vlioZeného

kapitdlu s ohledem na podstoupené riziko." [1, str. 183]

2.4.2 Cizi zdroje

Veskeré zdroje firmy, které nejsou vlastnimi zdroji firmy oznacujeme, jako zdroje
cizi. Jednd se o v podstaté o zapUjceny kapitdl, ktery bude nutné v dohodnutém
casovém horizontd horizontu splatit a za pdjceni tohoto kapitalu musi spolec¢nost
zaplatit Uroky. Cizi zdroje supluji vlastni zdroje, pokud jimi firma nedisponuje ¢i to
pro ni neni vyhodné. [6]

Dle platného ¢lenéni ucetniho vykazu délime cizi zdroje nasledovné:

e rezervy - rezerva na ddchody a podobné zavazky, rezerva na dan z pfijmu
apod.,

e dlouhodobé zavazky (splatnost delSi nez jeden rok) - dlouhodobé vydané,
dluhopisy, dlouhodobé zavazky k avérovym institucim - napf. bankovni Gvér
apod.,

e kratkodobé zavazky (splatnost kratSi nez jeden rok) - kratkodobé vydané
dluhopisy, kratkodobé zavazky k uUvérovym institucim - napf. revolving
apod.,

e ostatni pasiva - vydaje pristich obdobi, vynosy pristich obdobi. [6], [7]

NejcastéjSimi pouzivanymi cizimi zdroji jsou uUvéry od Uvérovych instituci -
predevsim od komercnich bank a vydavani dluhopist. Bankovnim Uvéry jsou

zpravidla vypUjcené prostredky fixované na néjaky projekt, které jsou dle
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dohodnutého splatkového kalendare hrazeny vcetné Urok(. Banky standardné
nepUjcuji na 100 % hodnoty projektu a vétSinou vyZaduji bud finan¢ni spoluti¢ast
firmy - nizSi vySe Uvéru (ktera opét fixuje vlastni zdroje podniku) nebo zajisténi
jinym majetkem. Dluhopisy jsou cenné papiry vydavané firmou za ucelem ziskani
kapitalu. Dluhopis se prodava véfiteli s dohodnutym harmonogramem vyplaceni

uroku a splatnosti celé hodnoty cenného papiru. [6]

Pro vétSinu malych a stfednich podnikl je dostupné pouze ziskani bankovniho
avéru. Bankovni Uvéry maji mnoho podob - dlouhodobé, kratkodobé, revolvingové
- mozZnost pribézného Cerpani a splaceni do vySe schvaleného limitu. Po podani
zadosti si banka vyzada od klienta ucetni vykazy (jak odevzdané na obchodni
rejstrik, tak vykazy pribézné) a vyhled budouci obchodni naplné. Na zakladé téchto
podkladd banka udéli klientu rating a stanovi Uvérovy limit. Podle ratingu klienta je
stanoven urok dle vyhodnocené miry rizika. Obecné plati, ze ¢im je klient
rizikovéjsi, tim mu banka pUjci za vy3si Ukor. U stavebnich projektd byva zvykem
uvolhovani Uvéru po dohodnutych etapach - napf. pfi dokonceni spodni stavby
banka uvolni finance za tuto etapu. Tento fakt znamena potfebu zapojeni vlastnich
zdrojU spolecnosti pri zacatku vystavby, coz projekt komplikuje a spousta vétSich
stavebnich firem si tyto prostfedky vypUj¢i od svych dodavatell prodlouzenim

splatnosti faktur.

Praxe je takova, Ze pokud firma nedisponuje dlouhodobym majetkem, ¢i nema
v bance dlouhodobé vysoké obraty, tak je dosazeni vyhodného uUvéru velmi
problematické. V dobé pandemie nemoci COVID-19 byly dokonce nékteré rizikové

obory z pujcek zcela vylouceny.

2.4.3 Leasing

Financovani projektd pomoci leasingu je specifickou zalezitosti s ohledem na

vlastnictvi a vyznam do Ucetnictvi. Leasing je de-facto pronajem pofizovaného
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statku po dobu jeho Zivotnosti. Po zaplaceni vSech splatek teprve statek prechazi
do majetku kupujiciho za symbolickou cenu. V minulosti byl hojné pouzivan
v rdmci pofizovani automobill do majetku firmy, coZ dnes neplati. V dnesni dobé
je vyhodnéjsi pro firmu pofidit auto na Gvér, jelikoZ si mGze v rdmci zrychleného
odepisovani dat do nakladd 20 % z porizovaci ceny vozidla, kdeZto v rdmci leasingu

je danove uznatelnym nakladem pouze mésicni splatka.

Leasingy rozdélujeme dle doby pronajmu na:
e Financni leasing - jedna se o dlouhodobou variantu pronajmu statku, tato
doba se standardné sjednava na dobu ekonomické Zivotnosti statku,
e Operativni leasing - kratkodoba doba pronajmu, doba pronajmu je nizsi nez

doba ekonomické Zivotnosti statku. [6]

Moznost financovani pomoci leasingu je zde uveden predevSim pro porovnani
s uvérem. Pouziti Uvéru ma vyhodu, jak bylo vySe uvedeno moznost vyuZiti
dariovych odpist jako tzv. "danového stitu", ktery chrani investora pred platbami
dani z pfijm0 podnikatele. U leasingu tato moznost neni, takZze na vétsinu projekt(
je vyhodnéjsi vyuziti uvérd. Vyhodou kratkodobého leasingu (operativniho) je
jednoduchost planovani a stabilita nakladl, jelikoz zde standardné neplatime

naklady za servis a opravy, jelikoZ se nejedna o nas majetek.

2.5 Investicni strategie

V této kapitole rozebereme investi¢ni strategie dle jejich hlavnich druhi. Volba
vhodné investi¢ni strategie je kli€ova pro vstup na dany segment trhu. Spatna
volba strategie muzZe dovést projekt do Cervenych cisel ¢i aZ k jeho predcasnému
ukonceni. Jako pfiklad bych uvedl situaci, kdy se investor rozhodne vstoupit na trh
strategii nakladového prvenstvi, bez dostatecné identifikace dalSich subjektl na
trhu. M0zZe tak nastat situace, Ze nakladové prvenstvi ma jiny ekonomicky subjekt

a investor nedosahne planovaného podilu na trhu.
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Za kazdou investici by mél stat relevantni ddvod, at se uz jedna o vstup na novy
trh, rozsifeni vyrobni kapacity ¢i napf. zvySeni kapacity. Cilem investic ¢asto byva
dosazeni konkurencni vyhody, ktera bude mit za nasledek zvySeni trzeb a zisku.
Pro vétSinu cilu nejsou dostate¢na data ziskand marketingovym prizkumem,
jelikoZ investice vétSinou nepfipravuje nova spolecnost a je tfeba vyhodnotit dalsi
faktory. V této podkapitole si uvedeme Ctyfi prvky investicnich strategii. Jedna se
o nasleduijici:

e Geografickou strategii,

e Strategie z hlediska trzniho podilu,

e Strategii z hlediska vazby vyrobku na trh,

e Marketingovou strategii. [6]

2.5.1 Geograficka strategie

Zakladnim krokem pro kazdou spolecnost, ktera chce urcit vypovidajici
konkurencni pozici je nezbytné nalezeni relevantniho trhu, kde zapocne svoje
pUsobeni. Uvazujeme Ctyri moznosti:
e VSechny segmenty geograficky omezeného lokalniho nebo regionalniho
trhu,
e Zvoleny segment na narodnim trhu i mezinarodnich trzich,
e Zvoleny segment ve zvolené geografické oblasti,

e VSechny segmenty ve vSech geografickych oblastech. [6]

V praxi to znamena, Ze napriklad firma z Brna se zaméfenim na zednické prace by
neméla urcit jako svij relevantni trh vychod Slovenské republiky, jelikoz by
s ohledem na geografickou vzdalenost a povinnost vyplacet svym zaméstnanclm
diety, nebyla konkurenceschopna. DalSim hlediskem je nutnost provozu pobocky
na Slovensko, aby se ekonomicky subjekt mohl stat platcem DPH, coz pfinasi dalsi

naklady. Navic se jedna o segment, ktery nevyzaduje velkou odbornost a Ize i na
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tomto segmentu trhu ocekavat silnou konkurenci. Geografické zaméreni této firmy

z Brna v oboru zednictvi by tak mélo byt idealné v ramci Jihomoravského kraje.

2.5.2 Strategie z hlediska podilu na trhu

Po stanoveni geografického urceni trzniho segmentu si podnik musi urcit cil, se
kterym vstupuje na trh. Cilem je trzni podil, kterého chce firma ve zvoleném
segmentu dosahnout a hlavni motivaci pro jeho stanoveni je predevsim vySe
vynosnosti. Pro ziskani trzniho podilu jsou k dispozici tfi zakladni strategie:

e Strategie nakladového prvenstvi,

e Strategie diferenciace,

e Strategie trzniho vyklenku. [6]

Strategie nakladového prvenstvi

které umozni mit nejvyhodnéjsi prodejni cenu. Tato strategie je vhodna predevsim
v pripadé produkce ve velkych objemech s cilem dosazeni velkého trzniho podilu.
Naklady pomUZe sniZzovat napfiklad zavedeni nové technologie, cena vyrobnich

vstupu ¢i efektivnéjsi vyrobni postupy.

Strategie diferenciace

Cilem této strategie neni prodavat produkty co nejlevnéji, ale jejich odliSeni od
produktl konkurence. Odliseni mUZe byt dano napfiklad delsi zarukou, rychlou
a dostupnou servisni siti, zakaznickym servisem ¢i mistem vyroby produktu

(v soucasné dobé u zdkaznikl z Evropy pozitivné vnimana evropska produkce.
Jako priklad z praxe je moZno uvést garanci firmy HILTI u jejich spotfebniho

materidlu v podobé vrtakl. Kazdy vrtdk ma na sobé rysku znacici opotfebeni.

V pfipadé, Ze vrtak selZze a nedoslo k jeho opotfebeni, tak ho bezplatné vyméni.
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Nutno podotknout, Ze znacka HILTI patfi mezi nejdrazsi na trhu a pres tento fakt je

velmi Uuspésna.

Strategie trZzniho vyklenku

Strategie cili na nepokryty segment trh (tzv. "mezeru na trhu"), na kterou se zaméri
s plnou efektivitou pro co nejlepsi vysledek. V nepokrytém segmentu trhu se
naléza malé mnoZstvi potencidlnich zakaznikd a produktd, avSak mala konkurence
umoznuje zavedeni vysokych cen. Uvedena strategie je vhodna pro malé firmy,

které mohou snadnéji v noveé oblasti dominovat.

2.5.3 Strategie z hlediska vazby vyrobek - trh

Mozné strategie se rozliSuji podle jakého vyrobku (soucasného, nového) budeme
zvySovat podil na typu trhu (dosavadni, novy). Nejméné rizikova je strategie
penetrace, kdy dodavame uz zabéhnuty produkt a pouze zvySujeme odbyt, nejvic
rizikova je strategie diverzifikace, kdy dodavame novy a neozkouSeny produkt na
novy trh. UvaZujeme zde opét Ctyfi strategie podle:

e Strategie penetrace - zaméruje se na dodavani soucasnych produktl na

dosavadni trhy a rozsifeni stavajiciho podilu na trhu
e Strategie rozvoje produktd - dodavani novych produktd na dosavadni trhy
e Strategie rozvoje trhl - dodavani stavajicich produktl na nové trhy

e Strategie diverzifikace - dodavani novych produktl na novém trhu [6]

2.5.4 Marketingova strategie

Mame zde dvé moznosti, na jejichz zakladé je mozZzné zvySit objem zakazek,
strategii zamérenou na konkurence a strategii trzni expanze. Prvni moznosti je
zaméreni se na konkurenci, které bychom odebirali podil na trhu. Toho se da
dosahnout cenovou politikou, ddrazem na kvalitu a znacku apod. Tuto strategii

pouzivame, pokud dany trh nema prostor pro zvyseni poptavky. Druha moznost se
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zaméruje na trh, kdy ma za cil zvysit poptavku u stavajicich zakaznikd ¢i otevieni

trhu nového.

2.6 Rizika

Kazda investice, kterou spolecnost uskutecni znamena pro ekonomicky subjekt
riziko. Toto vlastni riziko roste, pokud je investice financovana z vétsi ¢asti cizim
zdroji. Stanoveni miry rizika bude probrano nize. V této podkapitole si stru¢né

rozebereme rozdélni rizik dle rdznych hledisek.

Rizika délime nasledovné:
e Podnikatelské a Cisté riziko
e Systematické a nesystematické riziko
e Vnéjsi a vnitini riziko
e Ovlivnitelné a neovlivnitelné riziko

e Primarni a sekundarni riziko [5]

2.6.1 Podnikatelské a cisté riziko

Podnikatelské riziko definujeme jako moZnost, Ze se investi¢ni projekt muZze
vyrazné lisit od pland z predinvesticni faze. Odchylka miZe byt pozitivni i negativni.
Pozitivni odchylka byva vitana, jelikoz znamena napf. vysSi zisk, nez bylo
planovano. Nicméné i tak to znadi pouZiti Spatnych vynosovych podklad(
v technicko-ekonomické studii. Negativni odchylka znamena v lepSim pfipadé nizsi

zisk, nez byl plan, ale mdze pro dany ekonomicky subjekt znamenat i bankrot. [5]

Cistym rizikem rozumime poskozenim majetku v disledku nenadalé udalosti
(klimatické jevy, selhani technologii, selhanim lidi). Takové riziko neni mozné
dopfedu predpovédét, pouze ho Ize castecné eliminovat pojisténim investice. To

znamena vynaloZeni dalSich prostrfedk{ na situaci, kterd nemusi viibec nastat. [5]
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2.6.2 Systematické a nesystematickeé riziko

Systematickym  rizikem rozumime moZzny negativni vyvoj na narodni
a makroekonomické Urovni, jez ekonomicky subjekt nema moznost ovlivnit. Jedna
se napriklad o pokles HDP, zvySeni nezaméstnanost, inflaci apod., které postihnou

vSechny subjekty plsobici na daném trhu. [5]

Nesystémovym rizikem rozumime negativni jevy na Jdrovni jednotlivych
mikroekonomickych subjektd. MizZe se jednat napriklad o zvySeni konkurence
v daném segmentu, odchod kvalifikované pracovni sily ke konkurenci az po havarii
vyrobniho zafizeni). Jednotlivé podniky maji moZnost diversifikace (rozrdzriovani)
rizika pro snizeni mozZnych negativnich dopadd napf. nebyt zavisly na jednom
pramyslovém odvétvi. [5]

2.6.3 Vnejsi a vnitini riziko

Rizika ovliviujici zivotni cyklus investi¢niho projektu, ktera pochazi mimo prostredi
daného podniku nazyvame riziky externimi. Mlze se jednat o vlivy od ostatnich
trznich subjektd, tak vlivy ndrodniho a globdalniho charakteru. Tato rizika miZeme

definovat v ramci poctivé provedené SWOT analyzy. Pfi provadéni SWOT analyzy je

identifikujeme jako pfilezitosti a hrozby. [5]

Vnitfni rizika vychazi pfimo z fungovani daného trzniho subjektu. Vnitfni rizika
v rdmci SWOT analyzy popisujeme jako silné a slabé stranky, kdy mizeme odhalit
napf. persondlni nedostatky, technické problémy, malou schopnost pfizplsobenim

trznim zménam apod. [5]

2.6.4 Ovlivnitelné a neovlivnitelné riziko

Moznost ovlivnéni rizika zavisi na jeho v€asné identifikaci. Nalezeni rizikovych
faktor(l v rdmci planovani investice spadd do predinvesticni faze projektu, kdy

muZeme riziko vyloucit, ¢i se na néj pripravit pro minimalizaci dopadl na projekt.
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Neovlivnitelné riziko je to, které nema projektovy manazer moznost ovlivnit napf.

Zivelné pohromy. [5]

Neovlivnitelné riziko byva v praxi freSeno smluvné, nazyva se "vis major" a jedna se
o pravni skutecnost pokryvajici udalosti, které ani jedna ze smluvnich stran
nemohla ovlivnit, a které zplsobi Skodu. Na zakladé vy3si moci pak nemUze napfr.
objednatel odstoupit od smlouvy ¢i vyuzit smluvnich sankci, pokud na zakladé
prokazatelné Zivelné pohromy ¢i jiné katastrofy neni druha smluvni strana schopna
pInit povinnosti dané uzavifenou smlouvou. Stejné tak by byl ochranén i objednatel

v pfipadé neplnéni svych zavazku na zakladé vySsi moci.

2.6.5 Primarni a sekundarni riziko

V pfipadé, Ze nalezneme moznost feSeni primarniho rizika, tak toto opatfeni mize

mit za nasledek dalSi dopady, coz nazyvame rizikem sekundarnim. [5]

2.6.6 Proces fizenirizika

Cilevédomy proces, ktery se zabyva rizikem a nejistotou po cely Zivotni cyklus
projektu. Rizenf rizik by mélo zahrnovat viechna rizika a nejistoty, které by mohly
nastat. Tento proces se sklada ze dvou podprocesu - analyzy rizik a jejich vlastniho
fizeni. Celkoveé se déli na nasledujicich pét fazi:

e Identifikace rizik a jejich sledovani,

e Stanoveni vyznamnosti rizika,

e Méfenirizika,

e Hodnoceni rizika a rozhodovani o riziku,

e Priprava a realizace opatfeni na snizeni rizika. [5]

Na projekt, ktery bude hodnocen v této praci se z vySe uvedenych rizik vztahuje
predevSim riziko podnikatelské. Timto rizikem je vyjadfena odchylka ve
stanovenych vynosech a nakladech v okamziku, kdy by doslo k jejich vyraznému

snizeni Ci zvySeni a v nejhorSim pripadé hrozi ztratovy provoz projektu.
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DalSim rizikem vstupujicim do nami hodnoceného projektu je riziko systematické,
toto nam castecné nasimulovala pandemie nemoci COVID-19, kdy doslo
k celkového zastaveni nékterych segmentt. Primyslovi zakaznici investora nastésti
nejsou pandemii vyrazné v Ceské republice zasaZeni, ale zatim neni jasné, jak se
bude tato zdravotnicka a nasledné ekonomicka krize vyvijet. Neni vyloucena
moznost, Ze vldda bude nucena pfistoupit k uzavireni region(, jaké bylo realizovano
napf. ve Spanélsku, kdy byly regionalné uzavfeny viechny podniky, které nebyly

nutné pro zajisténi chodu statu.
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3. Principy ekonomického hodnoceni investicnich projektu

V nasledujici kapitole se budeme zabyvat metodami ekonomického hodnoceni
investi¢nich projektd. Dle zohlednéni vlivu ¢asové hodnoty penéz se metody
rozdéluji na dvé zakladni, a to na statické a dynamické metody. V ramci Zivotniho
cyklu projektu se pouzivaji oba typy. Statické metody jsou vyuZitelné s ohledem na
jejich pomérnou jednoduchost pfi pfedbézném hodnoceni projektu pro tzv.
prvotni sito, tedy zda-li bude mit projekt ekonomicky smysl. Dynamické metody
poté pfi vypracovani technicko-ekonomické studie, kde je zahrnut vliv Casu
a pripadného rizika. Zavér kapitoly poté bude patfit diskuzi penéznich tokd

projektu.

NiZze uvedené metody budou pouzity pro hodnoceni investicniho projektu, ktery
resi prakticka cast ve formé pripadové studie této prace . Statické metody budou
v pfipadové studii pouzity predevSim pro demonstraci rozdilu v porovnani

s metodami dynamickymi.

3.1 Statické metody

Statické metody hodnoceni investic pouzivdme predevsim pro hodnoceni projektd
kratkodobého trvani a v predinvesticni fazi. Na jiné hodnoceni nejsou pfrilis
vhodné, jelikoZz dostatecné nezohlednuji faktor ¢asu, souvisejici rizika tyto metody

nezohlednuji vliibec. [1]

Vyhodou uziti statickych metod je jejich Casova nenarocnost a jednoduchost
dosazovanych veli¢in, které v dobé vymysleni investice jsou znamé a dostupné
v dostatec¢né presnosti. Principem vétSinou byvad porovnavani vynos( z investic

k odhadnutym nakladtm projektu.
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3.1.1 Rentabilita kapitalu

Principem téch statickych metod je porovnavani zisk( projektu k pouzitym zdrojlm
financovani projektu. Z ddvodu moZné zdsadni zmény vstupnich Udajd se
doporucuje tyto ukazatele pouzivat pro ro¢ni zhodnoceni projektu. Mezi nejhojnéji
pouzivané ukazatele patfi:

e ROE - rentabilita vlastniho kapitalu,

e ROA - rentabilita celkového kapitalu,

e ROI - rentabilita dlouhodobé investovaného kapitalu. [3]

ROE - rentabilita vlastniho kapitalu

Rentabilitu vlastniho kapitalu vyjadfujeme délenim cistého nebo hrubého zisku
k pouzitému vlastnimu kapitalu do projektu. Vysledna hodnota nam pouze udava,
do jaké miry doslo k zhodnoceni investovaného vlastniho kapitalu bez navaznosti

na celkové vynalozené naklady.

ROA - rentabilita celkového kapitalu

Rentabilitu celkového kapitalu stanovujeme podilem cistého &i hrubého zisku
k celkovym ndakladlm. Celkové naklady zahrnuji vlastni kapitdl i cizi zdroje
vynalozené na projektu. Z vypoctu dosahneme celkového zhodnoceni pouzitych

zdrojU.

ROI - rentabilita dlouhodobé investovaného kapitalu
Vypocet rentability dlouhodobé investovaného kapitadlu se od vySe uvedené

rentability liSi pouze délitelem, ze kterého jsou vylouceny kratkodobé cizi zdroje.

3.1.2 Prosta doba navratnosti

"Dobou ndvratnosti (Payback method) rozumime pocet let, za které projekt vytvofi

vynosy R ve vysi investovanych ndkladi projektu. Pokud jsou R v jednotlivych letech
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konstantni (rocni NCF), Ize dobu ndvratnosti stanovit jednoduchym podilem investicnich

ndkladd (IC) a rocniho NCFE." [2, str. 46]

Prostou dobu navratnosti stanovime délenim celkovych nakladl projektu cCistym
rocnim vynosem projektu. Vysledkem je Cas, za jak dlouho se projekt zaplati, ¢im je
hodnota nizsi, tim je projekt vyhodnéjsi. Ziskana hodnota je pouze orientacni,
protoZe vétSinou v praxi neni realné, aby projekt mél kazdy rok konstantni penézni

tok.

Vypocet prosté doby navratnosti je nasleduijici:

DN = Ie letech
_NCF(v etech)

kde
DN....... Doba navratnosti
IC......... Investi¢ni naklady

NCF.....Cisté cash flow

3.2 Dynamické metody

Dynamické metody hodnoceni na rozdil od metod statickych zohlednuji ve svych
vzorcich riziko, které reprezentuje ¢asova hodnota penéz. Casovou hodnotu penéz
je dulezité v ekonomickém rozhodovani zohlednit, jelikoZ kazda jednotka mény ma

diky postupné inflaci (zvySovani cenové hladiny) v budoucnu nizsi hodnotu.

3.2.1 Cista soué¢asna hodnota

"Cistd soucasnd hodnota predstavuje pfiriistek zdroji podniku vyvolany Investovdnim"

[2, str. 34]

Jednda se o nejpouzivanégjsi a nejzakladnéjsi dynamickou metodu ekonomického
hodnoceni investi¢nich projektd. Cistou sou¢asnou hodnotou miizeme objektivné

zhodnotit investici po celou dobu jejiho Zivotniho cyklu, protoZe zohledriuje inflaci -
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znehodnoceni penéz v Case. K zohlednéni Casové hodnoty penéz vyuzivame tzv.
diskontovani, kterym prepocitdme soucasnou hodnotu prostfedkd na hodnotu
budouci. Vlastni vypocet ma dva kroky, prvnim krokem je stanoveni soucasné
hodnoty, kdy si soucet roc¢nich cistych pfijmG diskontujeme. V druhém kroku

ziskame Cistou soucasnou hodnotu odectenim investi¢nich nakladd. [1], [2]

Vypocet PV je nasleduijici:

by — z": NCF,
L)
1=

kde

PV........ Soucasna hodnota v K¢
NCF......Cisté cash flow v jednotlivych letech provozni faze projektu v K&
RSP Pocet let provozovani

Feveeeeeens Diskontni sazba

Po stanoveni PV dopocitame NPV:
NPV =PV —1IC

kde

NPV.......Cist4 sou¢asna hodnota v K¢&
PV......... Soucasna hodnota v K¢

[Cenee. Investi¢ni naklady

3.2.2 Index rentability

Index rentability nam kvantifikuje Cisty diskontovany pfinos vazany na jednu
investovanou Korun Ceskou (K¢). Investofi jej pouZivaji pro stanoveni efektivnosti
projektd, coZ jim pomuZe pfi findlni rozhodovani, zda zvolit vétsi pocet mensich
projektld nebo jeden velky. Vysledkem muze byt kladna ¢i zaporna hodnota a plati
pravidlo, Ze ¢im vyssi je Cislo, tim je projekt vyhodnéjsi. V pfipadé zaporné hodnoty
neni projekt prijatelny. Vybirame k realizaci ten projekt, které ma nejvyssi index

rentability. [5]
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Index rentability spocitame dle nize uvedeného vzorce:

_NPV B CF)
IC =YY, CF

IR

kde
IR...c.... Index rentability v KE/KE

NPV.....Cista soucasna hodnota

ICene Investi¢ni naklady
Nerenees Pocet let hodnoceného obdobi
Keverervens Pocet let vystavby

3.2.3 Vnitini vynosové procento

"Vnitfni vynosové procento predstavuje procentudini vynosnost projektu za celé

hodnocené obdobi." [5, str. 29]

Vnitfni vynosové procento nam definuje vynos, pfi kterém penézni toky tvofi

nulovou Ccistou soucasnou hodnotu. Diskontni sazba musi byt mensi nez

vypoclitana hodnota, aby byl projekt pfijatelny. Opét zde plati, ze vybirame

k realizaci projekty s nejvySSi IRR. Rucni vypocet IRR je pomérné slozity, jelikoz

feSenim je rovnice n-tého stupné. Ke snadnému vypoctu je potfebny softwarovy

program. [3], [5], [6]

Obecné vyjadreni IRR:

n

CF,
Li(1+71)
=1

NPV =

kde

NPV.....Cista sou¢asna hodnota
CF........ Penézni tok v K¢
(RO Pocet let provozovani

Feveeeeenne Diskontni sazba
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Algebraicky vypocet pomoci linearni interpolace:

NPV +

IRR=1r+—7"—"—
INPV+|+ NPV —|

X (r; — 1)

kde

IRR.......Vnitfni vynosové procento
NPV.....Cista sou¢asna hodnota

ST Odhadované IRR pro kladnou NPV

Meeeeeenes Odhadované IRR pro zapornou NPV

3.3 Penézni toky projektu

Do wvySe probranych ekonomickych metod hodnoceni investi¢nich projektd
dosazujeme hodnoty ze stanovenych penéznich tok( projektu (cash flow). V této
podkapitole rozebereme skladbu penéZznich tokd a jejich nasledny vypocet.
Penézni toky rozdélujeme primarné na prijmy a vydaje. Vydaje délime na investicni
spojené s porizenim investice (pofizovaci cena) a provozni, které jsou nezbytné pro
provozovani investicniho zaméru (nakup materidlu, mzdy, energie). Spravny
vypocet cash flow je kliCovy vstup do hodnoticich metod. Je narocné tento vstup
spravné urcit a jeho chybné stanoveni mlze mit vliv na pripadné pfijeti ¢i zamitnuti
projektu. Standardné chyby vznikaji pfi urceni toho, co ma byt do penézniho toku
zahrnuto pFipadné pFi stanoveni hodnot jednotlivych poloZek. Casto &ini problémy

predevsim nastaveni poloZek provoznich nakladd ¢i nakladd na likvidaci. [6]

3.31 Vydaje

Vydaje (naklady) projektu rozdélujeme dle jejich vynalozeni v ramci zivotnich fazi
projektu na naklady investicni a provozni. Mezi investicni naklady patri pfedevsim
naklady na pofizeni dlouhodobého majetku, cisty pracovni kapital a ostatni
naklady kapitalového charakteru. Provozni naklady obsahuji veSkeré naklady po
dobu Zivotnosti projektu, které jsou nezbytné pro jeho provozovani. Stanoveni

presnych sloZek provoznich vydajl zavisi na konkrétni naplni objektu, jiné vstupy
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bude mit projekt pofizeni nového strojniho zafizeni nez-li projekt stavby

nemovitosti. Obecné sem patfi naklady na mzdy, material, energie apod.

3.3.2 Piijmy

PFijmy investicniho projektu zcela zavisi na pfedmétu posuzovaného projektu.
Jedna se o zcela klicovy Udaj, proto se zde musime priblizit co nejblize realité
a zajistit co nejpresnéjsi podklady (prlzkum trhu). Ve stanovovani pfijmU projektu
se vyplati vynalozit prostfedky pro zajiSténi relevantnich informaci. Pfipadny
pFiliSni pesimismus nebo optimismus by mohl zkreslit ¢isla zplsobem, Ze by mohlo

dojit k chybnému pfrijeti ¢i zamitnuti projektu.

3.3.3 Vypocet cash flow

Penézni toky by mély obsahovat skutecné pfijmy a vydaje projektu po celou dobu

jeho Zivotnosti. Standardni vypocet cash flow (penéZnich tok() je nasleduijici:

CF=72¢+0d—IN+U—-Uspl.+D
kde

Ui Cizi zdroje
Uspl....Splatky cizich zdroj{
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4. Metodika zpracovani pripadoveé studie

V této kapitole bude rozebran postup, ktery se nasledné aplikuje v ramci pfipadové
studie zpracované vdalSi kapitole. V postupu je cerpano z predchozich
teoretickych kapitol. Vlastni pripadova studie se sklada z 5 ¢asti, které popisuji tyto
Casti: stavajici situaci, identifikaci potfeby investicniho zaméru, ekonomické
a financni hodnoceni projektu a porovnani variant pofizeni stroje klasicky nebo

s vyuzitim evropského dotacniho titulu.

41 Analyza prostiedi

Pfipadova studie ma za ukol predstavit ekonomicky subjekt, ktery by dany projekt
realizoval. Soucasti analyzy je popis stavajiciho vybaveni a také stru¢né nastinéni
technickych moznosti déleni ocelovych plech(, coz poslouzi k vysvétleni vyhodnosti
pofizeni uvazovaného zafizeni. Nasledné bude uveden popis technickych
parametr(, ktery bude porovnan s vybavenim konkurenc¢nich spolecnosti
nachazejicich se v relativni geografické blizkosti analyzované spoleCnosti a jeji
investice. Na zakladé analyzy konkurence bude zhodnocen potencial projektu

a zvolena pripadné investicni strategie na zakladé dostupnych informaci.

4.2 Financovani projektu

V této podkapitole bude uvedeno uvazované financovani investicniho zameéru.
Také zde bude identifikovano riziko pfi pofizeni vétSich investi¢nich projektd
pomoci Uvéru, kterym muze byt vykryti dané z pfidané hodnoty. Uvedeny budou

konkrétni podminky zvoleného Uvérového produktu.
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4.3 Stanoveni nakladi a vynosi projektu

Klicovou casti pripadové studie je stanoveni nakladl a vynosd projektu. Tento krok
je zasadni pro ziskani relevantnich dat pro ekonomické a finan¢ni hodnoceni

projektu.

Naklady zde budeme délit na pofizovaci a provozni. Pofizovaci naklady se skladaji
z pofizovaci ceny a ceny pofizeni. Provozni naklady se déli na variabilni a fixni.
Variabilni naklady jsou naklady souvisejici s provozem. Cim vy33i je odbyt, tim vy3si
variabilni jsou naklady (material, suroviny, energie). Fixni naklady je nutno platit, at
je stroj je v provozu Ci nikoliv. V posuzovaném pripadé za fixni naklady povazujeme
najemné za vyrobni prostory pro umisténi stroje. Jednotkové sazby provoznich
vydajl stanovime dle spolecnosti PEEM znamych mzdovych nakladd, energii
a dodavatelskych cen. V nakladech nebude uvazovana cena paleného materialu,
jelikoz v praxi spousta spolecnosti v ramci kooperacni spoluprace doda k nadéleni
dodavateli vlastni material. S ohledem na velmi malé marze, které by zde byly trzné

pfipustné, nedojde ke zkresleni vynosové stranky projektu.

Vynosy stanovime dle rozboru cenové nabidky stavajiciho dodavatele a podkladu
od vyrobce stroje tak, abychom byli schopni vynos vztahnout k jedné hodiné
provozu stroje. U vynost budeme predpokladat, Ze v prvnim roce provozovani
stroje bude narlst zakazek pozvolny. V dalSich letech budeme uvazovat provoz

stroje na dvé 8 hodinové smény.

Ziskané vynosy a naklady budou pouzity pro vytvoreni nediskontovaného vykazu
zisk a ztrat projektu. Ziskané hospodarské vysledky po zdanéni pro jednotlivé
roky dosadime do tabulky pro stanoveni penéznich tokU. Projekt budeme hodnotit

v horizontu péti let.
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44 Dynamické metody hodnoceni projektu

Pro ekonomické hodnoceni projektu bude pouzito stanoveni Ccisté soucasné
hodnoty, abychom si urcili diskontovany zisk v Case. Indexem rentability ziskame
pridanou hodnotu pro jednu investovanou korunu. Vysledky nam napovi, zda-li je
projekt prijatelny do realizace ¢i nikoli. DulezZité je zminit, Ze rozhodnuti bude
ucinéno na zakladné klicovych ukazatell, z nichZz kazdy ma své hodnoceni, které

bylo probrano v ramci pfedchozi kapitoly.

45 Statické metody hodnoceni projektu

V ramci financniho hodnoceni projektu nebude vypoctena prosta doba
navratnosti, kdy bychom si urc¢ime pribliznou dobu navratnosti pouzitych zdroja,
jelikoz neocekavame konstantni penézni toky. V ramci statickych metod
zhodnotime rentabilitu celkového kapitalu, tzv. ROA, &imZ zjistime pfibliznou
vynosnost projektu. Je uvedeno slovo "pfibliznou" jelikoz v pouZzitych metodach
neni zahrnuta ¢asova hodnota penéz. Ziskané ukazatele porovname s ukazateli

ekonomickymi, kde je pfedpoklad optimistictéjSich vysledk( statickych metod.

4.6 Vliv dotace - porovnani moznosti porizeni

V této Casti porovname variantu standardniho pofizeni stroje bez a s moznosti
vyuziti dotace z evropskych fondl na zakladé penéZznich tok( variant.
Pfedpokladem je, Ze pofizeni stroje s dotaci 45 %, ktera nam vyrazné ponizi
pofizovaci naklady, bude vyrazné vyhodnéjsi. Zde také porovname vysledky

jednotlivych ukazateld - ekonomickych, tak finan¢nich.
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5.  Prakticka ¢ast - pfipadova studie

V praktické casti prace se budu vénovat konkrétnimu investicnimu zaméru, a to
porizeni laserového paliciho stroje do malého podniku. Nazev subjektu pofizujiciho
technologické zarizeni je spolecnost PEEM. Jedna se o spolecnost s obratem okolo
50 miliond rocné a primérnym poctem zaméstnancl okolo 22 osob. Hlavni

pfedmétem cinnosti spolecnosti jsou stavebni prace a zakazkova kovovyroba.

Jako prvni bude predstaven investor a bude popisana vyhodnost pofizovaného
stroje pro podnik. Nasledné identifikujeme investicni pfilezitost a nastavim
parametry pfijm0 a naklad(, dle kterych budu projekt hodnotit. V zavéru kapitoly
se budu vénovat varianté pofizeni v ramci dotacniho titulu na podporu podnikani
z operacnich programu Evropské Unie. Pro maly podnik, kterym je spole¢nost
PEEM, Cini mira dotace 45 % z pofizovaci ceny, coz mUZe vyhodnost projektu
vyrazné zlepsit. Pro zjednoduSeni budu postupovat pouhym ponizenim pofizovaci

ceny o vysi dotace, jelikoZ je to jedina financni polozka, na kterou ma dotace vliv.

Pro PEEM je tato planovana investice nejvétsi od doby jejiho zaloZeni v roce 1993.

51 Analyza prostiedi

V této podkapitole bude rozebrana historie investora - spolecnosti PEEM, kdy
stru¢né zhodnotime dosavadni vice nez 27-leté pusobeni na trhu. Prestavime si
vlastni investi¢ni zamér, pro jehoz plné pochopeni stru¢né popiSeme dostupné
metody déleni ocelovych plech(, které nasledné budou porovnany s planovanou
technologii. Do detailu uvedeme technické parametry zamysleného stroje, tyto
hodnoty jsou Cerpany z nabidky od spolecnosti Bystronic Czech Republic s.r.o. Dale
budeme fesit geografické umisténi stroje a nutnost rozsifeni pronajatych prostor
pro moznost implementace laserového fezani do vyrobniho portfolia investora. Na

konci této podkapitoly provedeme drobny prlzkum trhu, kdy nalezneme
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geograficky blizké spoleCnosti a porovname jejich dosavadni strojni vybaveni s

uvazovanym investi¢nim zamérem.

5.11 Predstaveniinvestora

Spolecnost PEEM byla zaloZzena v roce 1993 jako pravnicka osoba s rucenim
omezenim. Spolecnosti  zalozili byvali zaméstnanci statniho  podniku
Keramoprojekt Brno, ktery sidlil na ulici Rybkova v objektu, ktery momentalné
vyuziva VUT FAST jako budovu pod oznacenim "R". Podnik Keramoprojekt Brno se
zabyval stavebni projekci primyslovych staveb v primyslu stavebnich hmot,
projektoval napf. stavebni ¢ast cementarny v Prachovicich ¢i cementarny Mokra

u Brna.

PEEM svou cinnosti na vySe uvedeny segment navazala a jako cisté projekcni
spolec¢nost pokracovala se svou ¢innosti do roku 2006, kdy od zakaznikl vyvstala
potfeba rozsifeni predmétu plsobeni. Zakaznici poZadovali po spolecnosti
dodavky na "kli¢", tzn. aby pfedmeét projektu spolecnost pouze neprojektovala, ale
i zrealizovali. Vlastni realizace projekt probihala inZenyrsky pomoci subdodavek,

které vSak na sebe vazi spoustu financnich i casovych rizik.

Tabulka 3 - Zakladni informace o investorovi

Zakladni informace o investorovi
Rok zalozeni 1993
Pocet zaméstnanct (2019) 22
Obrat (2019) v mil. K& 54
Zisk po zdanéni (2019) v mil. K¢ 6,6
Osobni naklady (2019) v mil K¢ 10,7
Dlouhodobé zavazky (2019) v mil. K& 2,1

Na zakladé vySe uvedeného si spolecnost pofidila v roce 2008 vlastni vyrobni

prostor o velikosti 400 m? v obci Zbraslav a zafidila vlastni montazni skupinu.
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Tento trend se pres financni krizi, ktera zacala v roce 2009, udrzel a spole¢nost diky
vlastni vyrobnim kapacitam a racionalizaci naklad{ krizi prestala. V roce 2019 doslo
k prestéhovani do vétSich vyrobnich prostor v Moravském Krumlové, kde vyroba

sidli dodnes.

Priimysl stavebnich hmot se stale vyznamné podili na trzbach spolec¢nosti,
nicméné se jiz nejedna o dominantni soucast trzeb jako v zacatcich spolecnosti.
Priimyslové segmenty se rozsifili o slévarenstvi, strojni vyrobu ¢i energetiku diky
¢emuz ma PEEM diversifikované portfolio zakaznikl, kdy nahly trzni pokles

jednoho segmentu nemuze spolecnost existen¢né ohrozit.

5.1.2 Predstaveniinvesticniho zaméru pofizovaného stroje

U&inné, presné a rychlé déleni ocelovych plech( je alfou a omegou kazdé vyroby
zabyvaji se ocelovymi konstrukcemi.  Déleni ocelovych plechli muZe byt
realizovano konvecné ¢i nekonvecné. Mezi netermicky zpUsob déleni patfi stfihani
plechd a "péleni" vodni paprskem mezi termické patfi paleni autogenem, plasmou
a laserem. Nasledovat bude popis jednotlivych typld déleni. Porovnani piSi

predevsim na zakladé znalosti ziskanych v pribéhu praxe

StFihani

Stfihani plechd je jiz pomérné zastarald metoda déleni, kterou je mozno nadélit
pouze jednoduché tvary. S ohledem na opotfebeni noz(l ¢asem dochazim na
feznych hranych k tzv. otfepdm, které je dle platnych norem nutné pred dalSim
zpracovani ocistit. Metoda je levna a rychla pouze pro velkosériové a velmi
jednoduché polotovary. Touto metodou se zpravidla nedéli plechy tlustsi nez 25

mm.
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VS 3006  www.formetal.cz

Obrazek 4 - CNC tabulové niiZzky znacky Durma, zdroj www.formetal.cz [10]

Vodni paprsek

Vodni paprsek, zde je pojem paleni zavadéjici, nicméné se v praxi pouziva, je velmi
pfesna metoda déleni bez tepelného ovlivnéni déleného materialu. Nicméné
s ohledem na rychlost a cenu fezu je jeho pouZiti pFi vyrobé ocelovych konstrukci
prilis drahé. Tato metoda se pouziva predevSim pfi déleni nerezovych oceli.
Vyhodou této metody je moznost déleni velkych tloustek 200 mm + s vynikajici
presnosti a kvalitou fezu, vyhodou je bezesporu moznost déleni nekovovych

materidld. Nevyhodou je nizkd rychlost Fezani materidlu a tim padem vysoké

naklady na déleni.
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Obrazek 5 - Rezani vodnim paprskem, zdroj www. briklis.cz [11]

Paleni autogenem

Déleni materialu probiha na zakladé exotermické reakci mezi pouzitym reznym
plynem a délenou uhlikovou oceli, kdy dochazi k taveni materidlu. Tato metoda se
z dlvodu nehospodarnosti pouZivd pouze na plechy o tloustce od 50 mm vyse
a pro dalsi zpracovani polotovar(l je nutné obrouseni Ffeznych hran od okuji.
Vyhodou této metody je moZnost déleni tloustek materidld pres 150 mm pfi
kolmém a kvalitnim Fezu pfi moZnosti paleni rdznorodych tvar(. Nevyhodou je
nutnost predvrtani plechu v mistech tzv. zapalu, pomala rychlost fezani a velké

tepelné ovlivnéni materialu.
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Obrazek 6 - Autogenni stroj znacky Vanad pfi paleni, zdroj www.vanad.cz [12]

Paleni plasmou

Vlastni déleni probihd pomoci ionizace fezného plynu (vzduch, kyslik, dusik) za
vytvoreni elektrického oblouku, kdy dojde ke vzniku plazmy, ktera je vyfukovana
ven z horaku a zajistuje vlastni déleni. Déleni plasmou se vyplati i pro tenké plechy,
nicméné zde je nutné pocitat s velkym tepelnym ovlivnénim materialu a jeho
prfipadnou deformaci a tzv. podiezem zplsobenym fyzikdlnimi vlastnosti
plasmového paprsku. Kvili tepelnému ovlivnéni neni mozZné Fezat malé
polotovary. Také zde je nutné odstranit okuje vzniklé na Feznych hranach.

Vyhodou plasmy je levna cena Fezu pfi malych tloustkach, pfi tloustce okolo 50 mm
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je jiz hospodarnéjsi vyuzit autogenniho fezani. Nevyhodou jsou vyssSi pofizovaci

naklady na stroj a nutnost obrouseni skaleného kovu z feznych hran.

Obrazek 7 - Plasmovy palici stroj ve vyrobé firmy PEEM - zdroj vlastni

Paleni laserem

Principem je déleni pomoci laserového paprsku, ktery material na fezu roztavi
a Castecné odpari. Tento zpUsob je momentalné nejefektivnéjsim pfi tloustkach
plechd do 20 mm. Laserové déleni ma vysokou presnost, malé tepelné ovlivnéni
materialu a vysokou rychlost. Rychlost paleni zavisi od tlouStky déleného materialu
a pouzitého plynu. Pro pfiklad uvedu paleni plechu o tloustce 2 mm za poufZiti
dusiku je rychlost fezu skoro 30 m/min, ostatni metody se pohybuiji v jednotkach
metrd za minutu. Tyto stroje se jiz Casto dodavaji s tzv. automatizaci, kterd
automaticky doplriuje material a vykladava nadélené dily, protoze jednotlivé tabule

plechu jsou vypaleny dfive, nez-li by je obsluha stihla odklidit. V celkovém srovnani

50



paleni napfiklad s metodou paleni plasmou vychazi laser az 3x efektivnéjsi,
pfiCemz v této dobé neni zahrnutd Uspora Casu vznikla absenci nutnosti dalSiho
zpracovani ocelovych polotovart. Nevyhodou této technologie jsou velmi vysoké

Vv

aby byla zajiSténa rentabilita investice.

Z vySe uvedeného jasné plyne, Ze pokud ma spolecnost stavajici plasmovy fezaci

stroj a hledd moznost zefektivnéni procesu déleni plechl, je volba laserového

stroje zcela pfirozena.

Obrazek 8 - Laserovy pélici stroj znacky Trumpf, zdroj vlastni fotografie

5.1.3 Technické parametry vybraného zafizeni

S ohledem na charakter podniku byl zvolen laser o vykonu 6 kW s maximalni
velikosti vkladaného plechu 2000x4000 mm. Laser o tomto vykonu ma pro vyrobu

polotovarl ve firmé dostatecné parametry, které jsou uvedeny v tabulce nize.
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Spolu s palicim strojem planujeme pofidit i automatizacni soucast pfistroje, ktera
bude zajistovat odbér plechl z kazet. Stroje byvaji standardné dodavany se dvéma
kazetami, kdy pfi chodu stroje je jedna uvnitf a jedna venku coz ma slouzit pro
eliminaci prostoju. Praxe je takova, Ze pfi paleni tencich plechl a mensich dill
obsluha stroje nestiha odebirat vypalky. Spolecnost PEEM ve své vyrobé disponuje
plasmovym palicim strojem, takze pofizeni laseru je jasna volba pro posun

v efektivité a kvality vyroby.

Tabulka 4 - Technické parametry pofizovaného stroje

Konstrukéni délka 12765 mm
Konstrukéni Sifka 7535 mm
Nominalni rozmér plechu (X) 2880 mm
Nominalni rozmér plechu (Y) 4000 mm
Rezna oblast (X) 2000 mm
Rezna oblast (Y) 4120 mm
Rezna oblast (2) 2110 mm
Maximalni rychlost posuvu paralelnich os X/Y 100 m/min
Maximalni simultanni rychlost posuvu 140 m/min
CO)st;oIl;sdtlrearsrg ;:f(ilz?;gilnost polohovani jedné 0,05 m
Zprimeérovana odchylka oboustranné polohy 01 m
jedné osy M dle ISO 230-2:2014 '

PFesnost detekce okraje +0,5 mm
Maximalni hmotnost obrobku 1900 kg
Maximalni povolena vaha dilce na obou stolech 3200 kg
Vaha stroje 14800 kg
Rychlost vymény stolu 36 S
Vykon 6000 W
Mira prizpUsobeni 600-6000 w
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Ocel (max. tloustka plechu) 25 mm

Nerezova ocel

(max. tloustka plechu) 30 mm

Hlinik 30

(max. tloustka plechu) mm
Mosaz (max. tloustka plechu) 15 mm
Méd (max. Tloustka plechu) 12 mm
Celkova spotfeba el. energie 17 kW

Obrazek 9 - Sestava pofizovaného stroje, zdroj - Bystronic

Pofizeny stroje zarfadime do 2. odpisové skupiny, stroj budeme darnové odepisovat
po dobu 5 let. Vyrobce stroje udava vlastni Zivotnost zafizeni na deset let pri
dodrZeni pravidelného servisu a dil¢ich opravach. Zivotnost zavisi na vytiZeni stroje
a vySe uvedena doba se vztahu na provoz na dvé smény, coZ budeme uvazovat

v rdmci stanoveni vynosuQ.
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5.1.4 Priazkum trhu - Identifikace prilezitosti

Spolecnost PEEM v soucasné dobé disponuje pouze plasmovym palicim centrem
a tabulovymi ndzkami, proto se rozhodla, jak jiz uvedeno, investovat do pdliciho
laseru. Navic vesSkeré dily na plasmu si PEEM nechava palit v kooperaci, coz
prodrazuje vlastni vyrobu a navic v kooperacich ¢asto dochazi ke zpozdéni, coz
muUZe znamenat pouze prostoje ve vyrobé, protoze chybéjici dily blokuji dokonceni.
DalSim velkym prinosem kromé pokryti potfeby vilastniho paleni stroj nabidne dalsi

kapacitu pro pripadnou kooperaci paleni polotovar( pro externi firmy.

Misto provozovani stroje

Zartizeni bude umisténo ve vyrobnich prostorech spolecnosti PEEM, které se
nachazi v Moravském Krumlové na adrese U nadrazi 895, 672 01 Moravsky
Krumlov. Konstrukcni systémem je vyzdény ocelovy skelet s jefabovou drahou
vybavenou tfemi mostovymi jefaby o nosnosti 8 tun. Na mapé nize je vyznacena
Cast arealu, kterou ma investor v pronajmu (vySrafovano modre). Pro umisténi
stroje v doposud pronajatych prostorach neni misto, takze bude nutné rozsifit
pronajem o sousedni lod (vySrafovano Cervene). RozSifeni o celou lod je dano
stavebnimi dispozicemi - obé lodé nejsou oddéleny (momentalné je nevyuziva
zadny najemce), tudiz se jedna o logickou volbu v ramci stavebné-technickych
moznosti. Nova hala je tvofena stejnym konstrukcnim systémem jako jiz pronajata
lod" a také je zde k dispozici jefabova draha se tfemi mostovymi jefaby. Stavajici
prostory maji vyméru 1954 m? vyméra novych prostor &ini 2345 m? Celé nové
prostory spolecnost PEEM nebude mit ihned vyuziti, pro pofizovany stroj budou
pouZito cca 400 m?, av3ak do budoucna s jejich vyuZitim po¢ita. Navic s ohledem na
fakt, Ze vyroba stroje nepojede hned na plno, stejné jako vyuzivani prostor, tak
bylo s pronajimatelem dohodnuté postupné nabihani nakladd. Tomuto se budeme
vénovat v ramci stanoveni fixnich nakladl v podkapitole 5.2 Stanoveni naklad(

a vynosu.

54



. A
&

w’ A

Obrazek 10 - Mapa vyrobniho arealu, zdroj mapy.cz

Konkurencéni spolecnosti v okoli

V rémci prlzkumu trhu byli vyhledani z minulosti zndmi dodavatelé spole¢nosti
PEEM, také byl proveden prlzkum skrze fulltextové hledani na internetu. Celkem
bylo nalezeno sedm spolecnosti z blizkého okoli (Jihomoravsky kraj). Srovnani nam

ukazalo tfi zasadni Udaje, které jsou popsany nize.

Tabulka 5 - Strojni vybaveni konkurenénich spolecnosti

Nazev spolecnosti Autec-Engineering, s.r.o.

Misto pUsobeni lvancice

Laser 1, vykon, rozméry |3,5 kW, 1500x3000

Technologie laseru 1 CO2

Laser 2, vykon, rozméry |4 KW, 1500x3000
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Technologie laseru 1

Fiber

WWW

https://brabenec.biz

Nazev spolecnosti

Atrima spol. sr. o.

Misto pusobeni

Sakvice

Laser 1, vykon, rozméry

4 kw, 1500x3000

Technologie laseru 1

Fiber

WWW

https://www.atrima.cz

Nazev spolecnosti

Miroslavskeé strojirny, s.r.o.

Misto pusobeni

Miroslav

Laser 1, vykon, rozméry

4 kw, 15003000

Technologie laseru 1

Fiber

WwWw

http://www.mstrojirny.cz

Nazev spolecnosti

GELSO s.r.o.

Misto pUsobeni

Okitky

Laser 1, vykon, rozméry

4,4 kW, 1500x3000

Technologie laseru 1

CcOo2

WWW

www.gelso.cz

Nazev spolecnosti

KOVO-PLAZMA s.r.o.

Misto pUsobeni

Modfrice

Laser 1, vykon, rozméry

4 kw, 15003000

Technologie laseru 1

Fiber

Laser 2, vykon, rozméry

3,2 KW, 1500x3000

Technologie laseru 2

cO2

WWWwW

http://www.kovoplazma.cz
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Nazev spolecnosti

LasSteel s.r.o.

Misto pUsobeni

HruSovany u Brna

Laser 1, vykon, rozméry

3,5 kW, 1500

Technologie laseru

CcOo2

WWW

https://www.lassteel.cz

Nazev spolecnosti

Petr Klobas

Misto pUsobeni

Brno

Laser 1, vykon, rozméry

5 kW, 1500x3000

Technologie laseru 2

Fiber

Laser 2, vykon, rozméry

8 kW, 1500x3000

Technologie laseru 2

Fiber

WWWwW

https://www.kovo-klobas.cz

NejzakladnéjSim zjisténim je skutecnost, Ze naprosta vétsSina spolecnosti disponuje
mnohem méné vykonnym zafizeni, rozdil Cinil v praméru pfriblizné 1/3 (vétSina
stroju se vykonové pohybovala okolo 4 kW, v naSem zdméru bychom chtéli pofridit
6 kW stroj). Pouze jedna spolecnost disponuje vykonnéjSimi zarizenimi. Vyssi vykon

znamena v praxi vétsi rychlost fezani a naslednou vétsi produktivitu.
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Vykony strojnich zaFizeni konkurence

3,2 kW
3,5 kW
m 4 kW
m 4,4 kW
5 kW
m 8kwW

Graf 1 - Vykony strojnich za¥izeni konkurence

Druhym dulezitym zjiSténim je fakt, Ze Zadna spolecnost nedisponuje vé&tsim
stolem pro Fezani. Maximalni rozméry jsou pro tabule plechu o rozmeérech
1500x3000 mm, nami zamysleny stroj dovoluje pouziti plechu o rozmérech
2000x4000 mm. Vétsi plech znamena lepsi vyuzitelnost tabule, dale na vétsi tabuli
muzeme logicky diky vétsi ploSe plechl tzv. nakladat v palicim stroji vice dild, coz
v praxi znamena méné vlastnich vymén palicich kazet a opét vede k vyssi

produktivité produkce.

Tfetim vyznamnym poznanim je, Ze priblizné 40 % stroji vyuZivanych
konkurencnimi spole¢nostmi pouziva méné moderni laserovou technologii. Jedna
se o tzv. CO, lasery. Stroj vybrany spolecnosti PEEM pouZiva technologii
vldknového laseru. Vlastni srovnani téchto technologii by vydalo na samostatnou
praci, proto uvedu zjednoduSené srovnani. Vlaknové lasery dosahuji az
dvojnasobné rychlosti fezani a o 20-30 % nizsi spotfeby elektrické energie nez

stejné vykonny CO, laser.
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Technologické vybaveni konkurence

Graf 2 - Porovnani laserového vybaveni konkurence

Zastupnym zjisténim je fakt, ze zadna z porovnavanych spolecnosti nedisponuje
automatizacni jednotkou, ktera by zvySovala jejich produktivitu a sniZovala
naroc¢nost na persondl. Prizkumem trhu bylo zjisténo, Ze v rdmci Jihomoravského
kraje je dostatecny prostor na trhu, aby byla uplatnéna cela vyrobni kapacita

zamysleného stroje a investice mohla byt efektivni.

Shrnutim vySe uvedeného je fakt, investorem zamysleny stroj dosahuje lepSich
parametrl ve srovnani s drtivou vétSinou strojl, coz znamend predevsim vyssi

produktivitu. VysSi produktivita umoznuje moznost prodavat paleni levnéji nez-li

konkurence, takZe se zde nabizi strategie nakladového prvenstvi.

5.2 Financovani projektu

Financovani projektu uvaZujeme za pouZiti vlastnich a cizich zdrojd. 90 %
financujeme z Uvéru u bankovniho domu. Roc¢ni Urokovou miru predpokladame
3% s 10 % spolulcasti investora. Urok byl stanoven na zakladé nabidky od SG

Equipment Finance Czech Republic s.r.o. tvofici pfilohu €. 1., kde Urokova mira
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vychazi 2 %. Urokovd mira byla navy3ena jako rezerva na stranu bezpe&nou.
Splaceni Gvéru je naplanovano po dobu danového odepisovani projektu - tzn. 5 let.
Spoluucast s ohledem na financni situaci investora nebude predstavovat prekazku
a je vyhodnocena jako méné rizikova varianta, nez-li pfimé ruceni jednatele
spolecnosti, které byva vyzadovano pfi financovani bez spolulcasti investora.
Celkové rozdéleni zdroju je nasledujici vlastni zdroje vlioZené do projektu ¢ini 1 461

339 K¢, cizi zdroje - vySe uvéru ¢ini 13 152 051 KE.

Tabulka 6 - Specifikace avéru

Specifikace Uvéru
Financovani fixni s konst. tmorem
Jistina celkem 14 613 390 K¢
Pocet splatek 60
Perioda splatek mésicni
Vlastni zdroje 1461 339 K¢
Mésicni splatka vCetné Uroku | 263 285 K¢

PFi koupi zafizeni na uvér zde vyplyva jedno riziko. Timto rizikem je nutnost
odvodu DPH statu z ceny porizovaného stroje, v tomto pfipadu se jedna o 21 %.
VySe Uvéru je stanovena z pofizovaci ceny bez DPH, tzn. spolecnost PEEM bude
muset dan z pfidané hodnoty uhradit z vlastnich zdrojd. Investor je platcem DPH
a tuto ¢astku dostane nazpét od statu v ramci vratky DPH, nicméné se mUze jednat
az o dva mésice (pfi porizeni zacatkem mésice, jelikoZ se kontrolni hlaSeni podava
na Financni Ufad do 25. dne nasledujiciho mésice). K dispozici existuji dvé moznosti
feSeni a to pomoci zapojeni cizich zdrojl, ¢i rozloZeni pofizovaci ceny v case
pomoci dil¢ich plateb. Je mozZna také kombinace v zavislosti na dostupnosti

vlastnich a cizich zdrojU.
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V pripadé porizeni projektu s dotaci by financovani probéhlo zplisobem, Ze prvnich
pét splatek od doby pofizeni zafizeni je hrazeno ve vysi pofizovaci ceny se
zapocitanim dotace a v Sesté splatce by doslo k dorovnani rozdilu. Toto je ddlezité
z ddvodu, e kazda dotace je proplacena aZ po pofizeni stroje. Zadost o platbu je
nutné podat na APl (Agentura pro podnikani a inovace) a administrativa spojena

s vyfizenim, schvalenim a zaplacenim dotace trva nékolik mésic(.

5.3 Stanoveni nakladi a vynost

V této podkapitole si stanovime zakladni vstupy pro hodnoceni investi¢niho
projektu pofizeni nového strojniho vybaveni. Vyspecifikujeme si pfesné porizovaci
naklady pofizovaci, co nejvérnéji urCime provozni naklady (pfedevsim naklady na

energie, spotfebni material, mzdy a najemné za uzivanou plochu).

Pro stanoveni provoznich vynos budeme mirné pesimisticti a budeme pocitat se
slabSim nastupem zakazek v prvnim roce, ktery dorovname na optimalni Uroven
v letech nasledujicich. V praxi se vynosy pro snazsi vypocet agreguji tzv. do jedné
provozni hodiny stroje, proto si pro zjednoduseni stanovime primérnou prodejni

cenu jedné hodiny Fezani.
5.3.1 Porizovaci naklady

Podkladem pro stanoveni pofizovacich ndakladd bude cenovd nabidka od
spolecnosti Bystronic ¢. 80963-4, tvorici Prilohu €. 2 této prace. V nabidce je
zahrnuta jak vlastni cena strojniho zafizeni, tak cena za dopravu, montaz, instalaci
a zaskoleni. Nabidka tedy obsahuje i kompletni naklady na pofizeni stroje.
Dodavatelem technologie je zahranicni spolecnost, tudiz je celkova cena uvedena
v eurech. Celkova cena po slevé vychazi na 559.900 EUR, pro konverzi na koruny je
uvazovana kurz 26,1 K¢ / EUR. Vysledna cena v korunach vychazi na 14 613 390,-

KE se kterou se bude dale pracovat, cena je uvedena bez DPH. Za hodnocené
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obdobi, ve kterém je uvazovan celkovy provoz stroje 18.000 hodin. Pofizovaci cena

do jedné stroj-hodiny vstupuje castkou 811,86 K¢ viz vypocet nizZe.

Odpis do jedné hodiny provozu =PC/ t

Odpis do jedné hodiny provozu = 14 613 390,- K¢ / 18 000 hod = 811,86
kde

PC.....Pofizovaci cena stroje

| SRR Pocet hodin provozu

14.613.390,- K¢/ 18.000 hod =

5.3.2 Provozni naklady

Provozni naklady si rozdélime na fixni a variabilni. Fixni naklady zde tvofi
predevSim najemné, které musi investor platit bez ohledu na chod stroje. Variabilni

naklady v prfimé souvislosti s produkci stroje.

Fixni naklady

Jak bylo uvedeno v &asti 5.1.4 Prlzkum trhu - Identifikace pfileZitosti, investor v
nedisponuje v jiz pronajatych prostorech prostorem pro umisténi stroje a bude
nutné vyrobni prostory rozsifit. Vyméra druhé lodé& ¢ini 2345 m? a plocha potfebna
pro provozovani stroje (plocha pro umisténi stroje, skladovani materialu
a manipulace) &ini 400 m? a pro zbytek prostor momentalné investor nema primé
vyuziti. Kdyby bylo do fixnich naklad(i zapocitano celé najemné, tak by to vyrazné
zkreslilo vyhodnost investice, takze je do vysledného najmu zapoctena pomeérna
¢ast. S pronajimatelem navic investor dohodnul Ustupek, Ze bude uctovat
symbolické najemné 1,- K&/meésic v prvnim pllroce, druhy puUlrok jiz bude
pozadovat 50 % plného najemné, druhy rok 70 % a az tfeti rok bude pronajem
uctovat ve 100 % vysi. PIné najemné dle nabidky pronajimatele cini 55,-
K&/m?/mésic, celkem to vychazi na 128.975,- K& za kalendaFni mésic. Viechny vyse
uvedené ceny neobsahuji DPH. V niZze uvedenych tabulkdch jsou vypocteny

vSechny tfi varianty. Do fixnich naklad(l dale vstoupi reZie spravni a reZie vyrobni.
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Do rezie vyrobni vstupuji naklady na sluzby (ostraha, udrzba komunikaci arealu
apod.), stanovené pronajimatelem jako 9,- K&m?*mé&sic. Celkova reZie spravni
tvofena: superhrubou mzdou administrativni pracovnice ve vySi 32 160 K¢
a platbou za internetové pFipojeni ve vy3i 800,- K& vychazi 32 960 Ké. Castka
pfepoctend na m? pronajaté plochy je stanovime podilem celkové hodnoty spravni

reZie a pronajaté plochy: 32 960 K&/ 4 299 m? = 7,66 K&¢/m®.

Tabulka 7 - Vypocet najemného pro prvni rok

Vypocet fixnich nakladd 1. roku provozovani
Pocet Najem/mésic | Naklady celkem
mésicl cena bez DPH cena bez DP
6 1,00 K¢ 6,00 K¢
6 11 000,00 K¢ 66 000,00 K¢

Tabulka 8 - Vypocet najemného pro druhy rok

Vypocet fixnich nakladd 2. roku provozovani

Pocet Najem/mésic | Naklady celkem
mésicl cena bezDPH| cena bez DPH
12 15 400,00 K¢ 184 800,00 K¢

Tabulka 9 - Vypocet najemného od tfetiho roku

Vypocet fixnich nakladd od 3. roku
provozovani
Pocet Najem/mésic | Naklady celkem
meésicu cena bez DPH | cena bez DPH
12 22 000,00 K¢ | 264 000,00 K¢
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Tabulka 10 - Vypocet reZijnich nakladu

Vypocet spravni a vyrobnich reZii za rok
Rezie S (17 112 Pocet m2 Cena za mésic | Cena za rok
bez DPH
Vyrobni 9,00 K& 400 3 600,00 K¢ 43 200,00 K¢
Spravni 7,66 K& 400 3 064,00 K¢ 36 768,00 K¢

Tabulka 11 - Fixni naklady na jednu Sh

Rok Pocet Celkove fixni Fixni naklady na
provozu Sh naklady jednu Sh
1 2000 145 974,00 K¢ 72,99 K¢
2 4000 | 264 768,00 K¢ 66,19 K¢
3 4000 | 343 968,00 K¢ 85,99 K¢
4 4000 | 343 968,00 K¢ 85,99 K¢
5 4000 | 343 968,00 K¢ 85,99 K¢

Variabilni naklady

Variabilni naklady zahrnuji pfedevSim mzdové naklady obsluhy stroje, naklady na
elektrickou energii a provozni plyny. V ramci prvniho roku provozovani je provoz
stroje na jednu sménu, od druhého roku dal po¢itame s dvousménnym provozem.
Hruba meésicni mzda operatora stroje je uvazovana s ohledem na lokalitu
a zkuSenosti spolecnosti PEEM na 28.000,- K¢ Celkové naklady vcetné odvodi
zameéstnavatele cini 28.000,- K¢ x 1,34 = 37.520.- K¢, tato castka cini celkové
naklady na danou pozici. Hodinovd sazba pracovnika vcetné odvodu
zaméstnavatele cini 223,3 K¢. Naklady na elektrickou energii spoc¢itame prvné pro
hodinu provozovani stroje, coZ nasledné prevedeme na rocni spotfebu. Celkova
spotfeba elektrické energie na hodinu provozu cini 17 kW. Pokud tuto hodnotu
vynasobime sazbou za odbér kW ve vysi 3,6 K¢ dostavame hodnotu 61,2 KC.
Spotfeba plynu bude ocenéna konzervativné, vezmeme prdmérnou hodnotu pfi

paleni za pouziti N, dle podkladd vyrobce. Za hodinu péleni je primérna hodnota
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spotfeby pro tloustky od 0,8 do 10 mm 49,5 m*/hod a pfi jednotkové cené (pouZiti

kapalného dusiku v nadrzich) 9,5 K&/m3 €ini naklad na hodinu provozu 470,25 K¢.

Provozni naklady pfi jednosménném provozu 1 hodinu cini: 223,3 K¢ + 61,2 K¢

+470,25 K& = 754,75 K¢

Tabulka 12 - Porovnani provoznich nakladi dle vytiZeni stroje

Naklady na Pocet stroj-hodin | Provozni naklady za
hodinu provozu za rok rok
1. rok provozovani 754,75 K¢ 2000 1 509 500 K¢
DalSi roky provozu 754,75 K¢ 4000 3019 000 K¢

Celkové néaklady na hodinu provozu stroje stanovime sectenim fixnich nakladd,

variabilnich ndklad( a nédkladl na odpis stroje. Celkova skladba je uvedena v

tabulce €. 13.
Tabulka 13 - Pfehled celkovych nakladl na Sh
Rok provozovani 1 2 3 4 5
Fixni naklady na Sh v K¢ 72,99 66,19 85,99 85,99 85,99

Variabil. ndklady na Shv K¢ | 754,75 754,75 754,75 754,75 754,75

Odpis stroje na Sh v K¢ 811,86 | 811,86 811,86 | 811,86 | 811,86

Naklady na Sh celkem v KE | 1639,60 | 1632,80 | 1652,60 | 1652,60 | 1652,60

5.3.3 Provozni vynosy

Pro stanoveni provoznich vynosd bude jako prvni krok stanovena cena za hodinu
provozu stroje, ktera bude vynasobena rocnim fondem hodin. V ramci prvniho
roku provozu stanovime provoz 2000 hodin (jednosménny provoz), druhy rok
a vSechny nasledujici budeme uvazovat pracovni fond 4000 hodin (dvousménny
provoz). Do stanoveni provoznich vynost vstupuje velké mnoZstvi neznamych

predevSim ve vztahu k charakteru zakazek. U velkosériovych zakazek je logicky
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vyslednd cena nizsi nez u zakazek v jednotkach kus(, kdy mlze vysledna cena vyjit
nékolikanasobné vyssi. Jako zaklad pro stanoveni vysledné prodejni ceny je bran
hodinovy naklad na provoz stroje 1652,60 K. S ohledem na charakter je
uvazovana marze ve vysi 35 %, kdy nam vysledna prodejni cena vychazi na 2561,5
KZ. Tuto cenu porovname s rozborem nabidky od dodavatele investora uvedenym

nize.

Rozbor dodavatelské nabidky

Zde si rozebereme dodavatelskou nabidku, ktera tvofi Prilohu ¢. 3 této prace,
kterou ma investor k dispozici. Jedna se o paleni 56 stejnych polozek z plechu
tloustky 2 mm z materialu 1.4301, geometrie je zobrazena na obrazku ¢. 13.
Nabidnuta cena bude podélena poctem poptavanych prvkd, ¢imz vypocitame cenu
za jednu polozku. Cisty spotfebovany materil vynasobime koeficientem ztratného
pro zohlednéni technologickych rozestupl mezi fezanymi prvky, odhadem
stanovenou jako 20 %. Cena materidlu bude Cerpana z nabidky od spolecnosti
Italinox tvofici Pfilohu €. 4. Vysledna pofizovaci cena za material bude vynasobena
odhadnutou pfirazkou dodavatele - 15 %. Cena za paleni jedné polozky bude
vypoctena odectenim celkovych nakladd za materidl od prodejni ceny kusu.
Ziskanou hodnotu podélime obvodem dilu, ¢imz ziskame cenu za metr fezu. Prvné
si stanovime teoretickou cenu hodiny provozu, této hodnoty dosahneme soucinem
ceny za metr fezu, pramérné rychlosti paleni za minutu a poctem minut v hodiné.
Ziskana hodnota je uvaZovana jako teoreticka, protoZze nezohlednuje prejezdy
fezné hlavy a manipulaci s materialem. Realna produktivita bude odhadovana jako

polovi¢ni.
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Obrazek 11 - Rozméry poptavaného prvku, zdroj PEEM

Celkova cena v€etné materialu cini: 20 796 K¢ bez DPH

Cena za ks: 20.796 / 56 = 371, 35 K¢

Vaha jednoho dilu: 0,204 m? x 0,002 m x 7850 kg/m? x 1,2 (ztratné) = 3,84 kg

Cena materialu jednoho ks: 3,84 kg x 55,- K¢/kg = 211,2 K¢

Odhadovana cena materialu véetné marze 15 % =211,2 K¢ x 1,15 = 242,88 K¢

Cena metr za paleni: 371,35 K¢ - 242,88 K¢ = 128,47 KC

Cena za m paleni (cena za paleni/obvod dilu): 128,47 K&/ 1,782 = 109,62 K&
Teoreticka cena za hodinu paleni = 72,09K¢/m x 3 m/min x 60 min = 12 976,2
K&/hod

Realna cena za hodinu paleni =12 976,2 K&/hod x 0,5 = 6 488,8 K&/hod

Rozborem nabidky bylo zjiSténo, ze dodavatelska cena vychazi jako 2,53 nasobek
investorem stanovené ceny. Neni mozné posoudit, jaka vstupy na strané
dodavatele zpUsobily takovy rozdil, nezndme provozni ndklady spolecnosti, takZe
bychom mohli pouze spekulovat. Do dalSich vypoctu budeme uvazovat nami

spocitanou priimérnou prodejni cenu paleni ve vysi 2561,5 K¢/hod.

ww_ s

5.3.4 Vykaz zisku a ztrat, penézni toky projektu

Vykaz ziskUl a ztrat
V této Casti si na zakladé dat ziskanych v astech pfedchozich stanovime vykaz

ziskU a ztrat. Prvni rok pocitdme polovi¢ni provoz stroje a pro zohlednéni prostojl
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pfi provozu stroje budeme pocitat celkem 20 % z kazdé hodiny. Vynosy vypocitame

poctem provoznich hodin vynasobenych prodejni cenou Fezné hodiny
vynasobenou koeficientem vytizeni stroje 0,8. Od vynos( odecteme veskeré
naklady, odhadované servisni naklady, odpisy a uroky z uvéru. Dostaneme
hospodarsky vysledek pred zdanénim, ktery nam tvofi zdklad dané z pFijmu
pravnickych osob. Zaklad dané z vynasobime hodnotou dané z pfijm0 pravnickych
0sob - 19 %. Od vysledku pred zdanénim odecteme dan z pfijmu, ¢imZ dostaneme

rocni vysledek po zdanéni.

Tabulka 14 - Vykaz zisk( a ztrat pfi poFizeni bez dotace

Rok provozu

Polozka 1 2 3
Vinosy 4 098 400 K& 8196 800 KE | 8 196 800 K¢
Fixni naklady 145 974 K¢ 264768 KE | 343968 K¢
T T 1509 500 K¢ 3019000 KE | 3019 000 KE
T ——— 75000 K¢ 100000 KE | 100000 K¢
G el 5 16 1607 473 K¢ 3251480 KE | 3251 480 K¢
(el z fvsms 394 562 K¢ 315649 KE | 236737 K¢
Vysledek pFed zdan&nim 365 891 K& 1245903 KE | 1245615 KE
Zélded) cems 2 it 365 891 K& 1245903 KE | 1245615 K¢
St 2 A 9 69519 K¢ 236722 KE | 236667 K¢
T p——— 296 372 K& 1009181 KE | 1008 948 K¢
Kumulované prijmy po 296 372 K& 1305553 KE | 2314502 K¢
zdanéni

Rok provozu
PoloZka 4 5
T — 8 196 800 K& 8 196 800 K&
Fixni naklady 343 968 K¢ 343 968 K&
Variabilni naklady 3019 000 K& 3019 000 K&
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Opravy, servisni naklady 100 000 K& 100 000 K¢
Odpisy 3 251 480 K¢ 3 251 480 K¢
Uroky 7 Uvéru 157 825 K¢ 78912 K¢
Vysledek pred zdanénim 1324 527 K¢ 1 403 440 K¢
Zaklad dané z prijmad 1324 527 K¢ 1 403 440 K¢
Dari z pfijmu 19 % 251 660 K¢ 266 654 K¢
Vysledek po zdanéni 1072 867 K¢ 1136 786 K&
Kumulované prijmy po 3 387 369 K¢ 4524155 K¢

zdanéni

PFi varianté pofrizeni stroje s dotaci z evropskych fondUl jsme pofizovaci cenu snizili
o hodnotu dotace, tzn. pofizovaci cena tedy vychazi 14 613 390 K¢ x 0,55 = 8 037
364,5 K. Tento zpUsob byl zvolen ze dvou dlvoddy, prvnim je dlvod Ucetni - po

zaplaceni dotace se ucetni hodnota poniZuje o vySi dotace. Vykaz byl stanoven

metodicky stejné, pouze byla odepisovana nizsi pofizovaci cena stroje.

Tabulka 15 - VZZ p¥i pofizeni na dotaci

Rok provozu

zdanéni

Polozka 1 2 3
Vinosy 4098400KE | 8196800KE | 8196800 K¢
Fixni naklady 145 974 K& 264 768 K& 343 968 K&
Wt ek 1509500KE | 3019000KE | 3019000 K¢
R ——— 75 000 K& 100 000 K& 100 000 K&
Odpisy 884 111 K& 1788314 K& 1788314 K&
Gty = v 241 121 K& 192 897 K& 144 673 K&
V§sledek pred zdangnim | 1242694KE | 2831821KE | 2800 845 K¢
Al gt 2 1242694KE | 2831821KE | 2800845 K¢
Dai 2, Ll 19.% 236 112 K& 538 046 K& 532 161 K¢
A —— 1006582KE | 2293775KE | 2268685 K¢
Kumulované pFijmy po 1006582 KE | 3300357 Keé 5569 042 K¢
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Rok provozu

PolozZzka 4 5
Vynosy 8 196 800 K¢ 8 196 800 K¢
Fixni naklady 343 968 K¢ 343 968 K¢

Variabilni naklady

3019000 K¢

3019 000 K¢

Opravy, servisni naklady

100 000 K¢

100 000 K¢

Odpisy 1788 314 K¢ 1788314 K¢
Uroky z Gvéru 96 448 K¢ 48 224 K¢
Vysledek pred zdanénim 2 849 070 K¢ 2 897 294 K¢
Zaklad dané z prijma 2 849 070 K¢ 2 897 294 K¢
Daf z pFijmu 19 % 541 323 K¢& 550 486 K¢
Vysledek po zdanéni 2 307 746 K¢ 2 346 808 K¢

Kumulované pfijmy po

7 876 789 K¢

10 223 597 K¢

zdanéni

Tato varianta vychazi vyrazné vyhodnéji, kumulované pfijmy po zdanéni po

hodnocenou dobu ¢ini 0 5 699 442 K¢ vysSi, nez-li u varianty bez vyuziti dotace.

PenéZni toky

V nize uvedené tabulce jsou sestaveny penézni toky projektu. S ohledem na
charakter projektu veskeré investicni naklady investujeme v prvnim roce projektu
(pofizovaci cena stroje). Pouzité zdroje jsou prevazné cizi (bude pouzit bankovni
avér ve vysi 90 % z pofizovaci ceny), zbytek investor pokryje pomoci vlastnich
zdrojd. Projekt hodnotime svyhledem na 5 let a do tabulky dosazujeme
hospodarské vysledky po zdanéni v jednotlivych letech dle vySe uvedenych tabulek
¢. 9 a 10, hodnotu vynosl diskontujeme diskontnim faktorem ve vysi 8 procent,
abychom zohlednili casovou hodnotu finan¢nich prostfedkd. Kumulované
diskontované cash flow ziskame sectenim diskontovaného CF daného roku
s kumulovanym dCF roku predchoziho. Z nize uvedené tabulky €. 11 plyne, Ze se

projekt dostane do kladnych ¢isel od druhého roku provozovani.
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Tabulka 16 - PenéZni toky projektu

Rok provozu
Polozka 1 2 3
Investice (-) 14 613 390 K¢ 0 K¢ 0 K¢
HV po zdanéni (+) 296 372 K¢ 1009 181 KE | 1008 948 K¢
Cizi zdroje - uvér (+) 13152 051 K¢ 0 K¢ 0 K¢
Splatky uvéru (-) 2630410 K¢ 2630410KE | 2630410K¢
Odpisy (+) 1607 473 K& 3251 480K | 3251480K¢
Cash flow -2 187 904 K¢ 1630251 KE | 1630018K¢
Diskontni faktor 8 % 1,00 0,9259 0,8573
Diskontované CF -2 187 904 K¢ 1 509 449 K¢ 1397 414 K¢
Kumulované dCF -2 187 904 K¢ -678 455 K¢ 718 960 K¢

Rok provozu

Polozka 4 5
Investice (-) 0 K¢ 0 K¢
HV po zdanéni (+) 1072 867 K¢ 1136 786 K¢
Cizi zdroje - Gvér (+) 0 K¢ 0 K¢
Splatky Gvéru (-) 2630410 K¢ 2630410 K¢
Odpisy (+) 3251 480 K¢ 3251 480 K¢
Cash flow 1693 937 K¢ 1757 856 K&
Diskontni faktor 8 % 0,7938 0,7350
Diskontované CF 1344 647 KC 1292 024 K¢
Kumulované dCF 2 063 607 K¢ 3355631 K¢

PenéZni toky pro variantu pofizeni stroje s dotaci jsme stanovili stejnou metodikou
jako pfri klasické porizeni. Oproti normalnimu pofizeni je zde velky rozdil v dobé

navratnosti, kumulovany dCF se dostane do kladnych hodnot uz ve tfetim roce.
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Vysledna hodnota kumulovaného dCF ¢ini 8 397 115 K¢, coz je 0 5 041 484 K¢ vice

nez pri klasickém pofizeni a v podstaté za hodnocenou dobu stroj vydéla témér na

polovinu pofizovaci ceny stroje.

Tabulka 17 - PenéZni toky pfi pofizeni s dotaci

Rok provozu

Polozka 1 2 3

Investice (-) 8 037 365 K¢ 0 K¢ 0 K¢

HV po zdanéni (+) 1 006 582 K¢ 2293 775K | 2268 685K¢

Cizi zdroje - Uvér (+) 7 233 628 K¢ 0 K¢ 0 K¢

Splatky Gvéru (-) 1446 726 KC 1446 726 KC 1446 726 KC

Odpisy (+) 884 111 K¢ 1788 314 K¢ 1788 314 KC

Cash flow -359 769 K¢ 2635364 KE | 2610273 KE

Diskontni faktor 3 % 1,0 0,9259 0,8573

Diskontované CF -359 769 K¢ 2440083 K¢ | 2237787 K¢

Kumulované dCF -359 769 K¢ 2080314 KE | 4318102Kc¢
Rok provozu

Polozka 4 5

Investice (-) 0 K¢ 0 K¢

HV po zdanéni (+) 2 307 746 K¢ 2 346 808 K¢

Cizi zdroje - Gveér (+) 0 K¢ 0 K¢

Splatky avéru (-) 1446 726 K¢ 1446 726 K¢

Odpisy (+) 1788 314 K¢ 1788 314 K¢

Cash flow 2 649 335 K¢ 2 688 396 K¢

Diskontni faktor 3 % 0,7938 0,7350

Diskontované CF 2103 042 K¢ 1975971 K¢

Kumulované dCF 6421 143 K¢ 8397 115 K¢
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5.4 Ekonomické hodnoceni projektu - dynamické metody

V této podkapitole zhodnotime posuzovany projekt tfemi dynamickymi metodami -
Cistou soucasnou hodnotou NPV a indexem rentability IR. Cilem je zjisténi, zda-li je
projekt prijatelny. Hodnotit budeme obé varianty bez a s dotaci, pfedpokladame,

Ze druha varianta nam poskytne vyrazné lepsi vysledky.

5.41 Hodnoceni varianty bez dotace

Cista sou¢asna hodnota

Jako prvni ekonomicky ukazatel si spocitame Cistou soucasnou hodnotu, kdy si
prvné stanovime soucasnou hodnotu, ktera predstavuje soucet diskontovanych
penéznich toku jednotlivych let provozu, které jsme spocitali v ¢asti 5.3.4 této
prace. Od této hodnoty odecteme celkové investi¢ni naklady, ¢imz vypocitame

NPV.

Vypocet NPV:
NPV =-2 187 904 KC + 1 509 449 KC + 1 397 414 KC + 1 344 647 KC + 1 292 024 KC =
3355631 K¢

Cistd soucasna hodnota nabyva kladné hodnoty, tzn. Ze projekt je pFijatelny pro
realizaci na zakladé uvaZovanych penéznich tokl a zvolené hodnoty diskontni
sazby. Celkové Cisté soucasna hodnota za dobu hodnoceni projektu ¢ini 3 355 631

KCE.

Index rentability

DalSim dynamickym ukazatelem pouzitym pro hodnoceni projektu je index
rentability (vynosnosti). Tento index udava, jakou pridanou hodnotu ma na konci
hodnoceného obdobi investicniho projektu jedna investovana koruna. Index

spocitdme podile cCistych prijma k investi¢nim nakladdim.

73



Vypocet IR:
IR=3355631/14613390K¢ +1=1,22

Kritérium pro hodnoceni IR je nasledujici - pokud je IR > 1 tak je projekt rentabilni a
tudiZ prijatelny do realizace. Hodnocenému projektu vysel IR 1,22, coz znamena,
Ze projekt splfiuje kritérium pfijatelnosti. Kazda investovana koruna nam prinese

0,22 K¢ zisku.

Obé pouzité metody vysly pozitivné pro hodnoceny projekt a vyhodnoatili jej jako

prijatelny.
5.4.2 Hodnoceni varianty s dotaci

Opét jsme vychazeli z ¢isel ziskanych v asti 5.3.4 v tabulce €. 17 - Penézni toky pfi

pofizeni s dotaci.

Cista soucasna hodnota

Vypocet NPV:

NPV =-359 769 K€ + 2 440 083 K& + 2 237 787 KC + 2 103 042 K& + 1 975 971 KC =8
397 115 K¢

Celkové cCista soucasna hodnota po dobu hodnoceni projektu Cini 8 397 115 K¢.
Ziskana Ccista soucCasna hodnota vychazi jako pfiblizné 2,5 nasobek NPV

generované projektem bez dotace.
Index rentability
Vypocet IR:

IR=8397 115K/ 8037 364,5KE+1=2,04

Hodnocenému projektu vySel IR 2,04, coZz znamena, Ze projekt spliuje kritérium

prijatelnosti. Kazda investovana koruna nam prinese 1,04 K¢ zisku.
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5.5 Hodnoceni projektu - statické metody

V této kapitole budeme posuzovany projekt hodnotit pomoci ukazatele rentability
celkového kapitalu. Ukazatel prosté doby navratnosti nepouzijeme, jelikoz projekt

nema konstantni penézni toky. Opét porovname vysledky varianty s a bez dotace.
5.5.1 Hodnoceni varianty bez dotace
Rentabilita celkového kapitalu - ROA

Timto ukazatelem ziskame celkovou uvazovanou vynosnost projektu, ktera vSak
nezahrnuje casovou hodnotu penéz a mlZze nam udavat lehce zkreslené

informace.

ROA =19 137545 K¢/ 14613390 K¢ = 1,31

Index rentability celkového kapitalu vySel na hodnotu 1,31, coZ znamena teoretické

zhodnoceni vloZenych finan¢nich prostredkd ve vysi 31 %.

5.5.2 Varianta s dotaci

Rentabilita celkového kapitalu - ROA

ROA =18 260961 K&/ 8 037 364,5 K¢ = 2,27

Index rentability celkového kapitalu vySel na hodnotu 2,27, coz znamena teoretické

zhodnoceni vloZenych finan¢nich prostredkd ve vysi 127 %.

5.6 Porovnani projektu s variantou porizeni stroje s dotaci

V Casti 5.3.4 této prace byl stanoven VZZ a penézni toky pro dvé varianty porizeni
zafizeni a bez a s dotaci z fondU Evropské Unie. Dotace pro maly podnik byla
uvazovana ve vysi 45 % z uznatelnych naklad( - pofizovaci ceny stroje. Vliv dotace

byl pomérné zasadni, kdyZz porovname penézni toky obou variant, tak varianta s
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dotaci dosahla kladného diskontovaného cash flow v druhém roku provozu,

u varianty bez dotace dosahl kladného penézniho toku az ve tfetim roce.

Na niZze uvedeném grafu €. 3 je zobrazené porovnani hodnocenych variant. Na
prvni pohled je patrny rozdil v hodnotach celkovych zisk(. Projekt s dotaci vykazal
za stejnou hodnocenou dobu témér dvou a pll nasobny zisk oproti varianté bez
dotace. Rozdil si vysvétluji predevsim v poklesu pofizovacich nakladd vlivem dotace
pri zachovani vynosu projekt. Dalsi usporfenou polozkou jsou uroky z Uvéru,

jejichZ celkova vyse bude také polovicni.

Porovna celkové NPV variant

9 000 000 K¢

8 000 000 K¢

7 000 000 K¢

6 000 000 K¢

= 5000 000 K¢
= 4000 000 K¢
3000 000 K& -
2000 000 K& -

1 000 000 K¢

0 Ke -

B Celkové NPV projektu
bez dotace

m Celkové NPV projektu
s dotaci

5 let provozu

Graf 3 - Porovnani celkové NPV variant
Pro nazornost jesté nize uvedu grafu €. 4 znazornujici hodnoty diskontovanych
kumulovanych penéZznich tokd v jednotlivych hodnocenych letech. Zde je na prvni
podhled vidét rozdil v ziskovosti variant pofizeni, Varianta s dotaci by vytvofila
kladné penézni toky skoro jiz v druhém roce provozu zafizeni. Na prvni pohled je
patrné, Ze obé varianty projektu budou dle ekonomickych hodnoticich kritérii

prijatelny.
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Kumulované cash flow dle let provozu
10 000 000 K&

8 000 000 K¢

6 000 000 K¢

4000 000 K¢

B Projekt s dotaci

2 000 000 K¢ B Projekt bez dotace

0 K¢

-2 000 000 K¢

-4 000 000 K¢

Graf 4 - Prabé&h dCF

Porovnanim ekonomickych ukazatell je jasné patrna, Ze dotace projektu vyrazné
pomuUZe a z projektu, ktery byl téméF na hranici realizovatelnosti - nevychazelo

vnitFni vynosové procento mame vysoce ziskovou zalezitost.

Tabulka 18 - Porovnani ukazatelQ

Porovnani ekonomickych ukazatel(
Ukazatel | Varianta bez dotace Varianta s dotaci
NPV 3355631 K¢ 8397 115 K¢
IR 1,22 2,04
ROA 1,31 2,27

Jak je vidét na porovnani porizeni bez a s dotaci, tak druha varianta vychazi velmi
vyhodné. Nicméné ziskani dotace je spojeno s pomérné velkou administrativou a
bez najaté agentury, zajistujici zadost je jeji ziskani problematické. Maloktery maly

a stfedni podnik si navic mdze dovolit mit vy¢lenénou pracovni pozici pouze na
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dotacni tituly. NiZe pro pfiblizeni problematiky popiSu dva dotacni tituly a zpisoby

pro jejich uspésné ziskani.

Aktualné jsou oteviené dva dotacni tituly pro pofizeni strojd a technologickych
vybaveni - Technologie 4.0 a Inovace Vyzva VIIl. Pro ziskani dotace je nutné splnit
indikatory projektu, mit spravné zpravovany podnikatelsky zamér spliujici
strategické cile vyzvy, Cinnost v ramci podporovanych kategorii dle CZ-NACE
a splnit geografické umisténi (Praha jiz nebyva podporovana sohledem na
rozvinutost regionu). Mira podpory projektu je omezena na 1-40 miliond K¢
u projektu Technologie 4.0, u projektu Inovace je financni rozsah 1-75 miliond K¢.
Vlastni mira dotace zavisi na velikosti Zzadatele viz tabulka ¢. 15, kterd uvadi miru
dotace pro podniky dle velikosti. Velikost malého podniku definuje zaméstnavani
pod padesat zaméstnancd nebo obrat do vySe 10 miliond EUR, stfedni podnik
musi mit méné nez 250 zaméstnancl a obrat do 50 miliont EUR. V3e ostatni je
povazovano za velky podnik. Zajimavosti u programu Technologie 4.0 je vylouceni
velkych podnik( z dotacniho titulu, coZ je obecné spravné, protoze velké podniky

maiji vyrazné snazsi pozici v ziskavani dotaci.

Tabulka 19 - Mira dotace programii [8], [9], vlastni zpracovani

Zadatel Program Technologie 4.0 Program Inovace
maly podnik 45 % 45 %
stfedni podnik 35% 35%
velky podnik - 25%
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6. Zaver

Diplomova prace v teoretické casti uvadi zakladni teoreticky ramec problematiky
investovani, praktickou cast tvofi pfipadova studie vénujici se konkrétnimu

investicnimu zaméru.

Teoreticka cast popisuje zakladni pojmy v oblasti investovani jako jsou vyznam
investice, zivotni cyklus projektu, investicni strategie, rizika po metody hodnoceni
ekonomické a financni efektivity projektu po stanoveni penéznich tokd. Probirana
teoreticka vychodiska byla aplikovana na pfipadové studii pofizeni strojniho

zafizeni malym stavebnim podnikem.

Prakticka cast se vénuje pripadové studii porizeni laserového paliciho centra
s porizovaci cenou 14 613 900 KE. Tato cena byla stanovena konkrétni trzni
nabidkou, ktera tvofi prilohu €. 2 této prace. Pocatecnim krokem pro vlastni
hodnoceni projektu bylo stanoveni ndkladd a vynosl. Prvné byly stanoveny fixni
naklady, které tvofi predevSim najemné, majici postupny nabéh v case skrze
investorem vyjednanou vyhodnou nabidku. Variabilni naklady byly vztazeny
s ohledem na provozovani stroje a celkové zjednoduSeni vypoctl vztazeného
k jedné hodiné provozu stroje. Do nakladové hodiny byly zapocitany mzdové
naklady, naklady na provozni plyny a rozpoctené porizovaci naklady na stroj.
Provozni vynosy byly stanoveny opét vztazenim k provozni hodiné stroje. Dle
spocitenych nakladd a urcené marze ndm vysla cena hodiny provozu 2 561,5
KE/Sh, ktera byla porovnana s dodavatelskou nabidkou na paleni. Dodavatelska
cena vySla nasobné vysSsi, nicméné pro vypocet byla uvazovana autorem
vypocitana hodnota. Uvazovan byl jednosménny provoz stroje v prvnim roce,
nasledujici provozni roky byl uvazovan dvousménny provoz. Celkova zvolena doba
provozu je 18 000 Sh. Dle téchto hodnot jsme sestavili vykaz zisk( a ztrat
a nasledné pak penézni toky, které jsme diskontovali sazbou 8 %. Posuzovali jsme

variantu pofizeni bez a s dotaci. U varianty bez dotace se provoz stroje dostal do

79



kladnych Ccisel cash flow ve tfetim roce a pouzita ekonomicka hodnotici kritéria -
Cista soucasna hodnota a index rentability vyhodnotily projekt jako pfFijatelny,
i kdyZ relativné velmi tésné. Stejnych kritéria jsme vyuzili pro hodnoceni varianty
porizeni stroje s dotaci z evropskych fondU, kdy tato varianta vychazi diametralné
vyhodnégji. Pro ilustraci - za hodnocené obdobi provozu dosahne NPV ve vysi

témeér poloviny pofizovaci ceny stroje.

Toto porovnani variant pofizeni ukazuje, Ze ekonomicky subjekt, ktery ma moznost
na dotace dosdhnout, tak mUlze ziskat pomérné vyznamny naskok pred
konkurenci. MUze si dovolit provozovat zafizeni za vyrazné nizsi ceny a ziskat tak
snadno vyznamné postaveni na trhu. Vlastni ziskani dotace vSak neni jednoduché
a spousta spolecnosti je uz z principu odmita, takZze v konec¢ném dusledku dotacni

tituly davaji nerovnomeérné trzni vyhody spolec¢nostem napric ceskym trhem.

Vysledkem prace je vyhodnoceni investicniho projektu ve dvou variantach.
Varianta bez dotace vysla pfijatelné pro realizaci, i kdyz vysledna Cista soucasna
hodnota je relativné mala. V pripadé odchylek hrozi pad projektu do Cervenych
Cisel. Ukazatelé vynosnosti u druhé varianty (s dotaci) vychazi vyrazné lépe.
Investor by v pfipadé pofizeni laseru mél volit variantu pofizeni s dotaci, jelikoz
varianta porizeni bez dotace je pro ekonomicky subjekt o velikosti spolecnosti

PEEM rizikova skrze relativné malou pridanou hodnotou pro jeho vyvazeni.
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