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ABSTRAKT

Piedmétem této diplomové prace je ekonomické a finanéni posouzeni projektu v oblasti
volnocasovych aktivit. V teoretické casti se zabyvam vefejnym sektorem, zivotnim
cyklem projektu, studii proveditelnosti, ndkladovymi metodami. V praktické cCésti
hodnotim ekonomickou a finan¢ni proveditelnost. Porovnavam vice variant feSeni

projektu. Vysledky porovnavam a zjist'uji nejvyhodné;jsi variantu.

KLICOVA SLOVA

Investice, Zivotni cyklus, Cistd soucasna hodnota, vnitini vynosové procento, doba

navratnosti, vefejny sektor, analyza nakladi a uzitkt, studie proveditelnosti

ABSTRACT

The subject of the master’s thesis is a economic and financial evaluation of leisure time
activities project. In the theoretical part, | deal with public sector, life cycle of a project,
feasibilty study and cost methods. In the practical section | evaluate the project in therms
of economic and financial feasibility. | compare multiple project options. | compare the

results of my findings and | am trying to find out the best variant.

KEYWORDS

Investment, life cycle, nett present value, internal rate of return, payback period, public

sector, CBA, feasibility study
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1. UVOD

V ramci bakalafské prace jsem se vé€noval finanénimu a ekonomickému posouzeni
projektu v oblasti soukromého sektoru. V ramci diplomové prace se téma pohybuje okolo
vefejného sektoru. Cilem prace je teoretické vymezeni problematiky ekonomického
a finan¢niho posouzeni vetejnych projektti v oblasti volnocasovych aktivit a ovétreni
zjiSténych informaci na ptipadové studii a nasledném zhodnoceni, co je pro investora

vhodné a na co si dat pozor.

V teoretické Casti diplomové prace jsou zékladni faktory a postupy pro zpracovani
ekonomického a finan¢niho hodnoceni projektu. Je tu charakteristika vetejného sektoru
a jeho zivotniho cyklu. Dale tu je zminka o studiich, které provazi projekt, a to studie
proveditelnosti, kde mizeme najit SWOT analyzu a logicky ramec. Nasledné se bude
vénovan prostor nakladovym metodam, a to ptevazné CBA analyze a programu eCBA,
které umozni vyhodnoceni celého zaméru. Také zde bude zminka o finanénim hodnoceni

vetejnych investicnich projektu.

V piipadové studii implementuju poznatky z teoretické Casti. Pro diplomovou praci byl
pouzit projekt multifunkéniho objektu v Letohrad¢, ktery obsahuje Skolku, jesle, funpark,

horolezeckou sténu a restauraci.
Vystupem prace bude zpracované teoretické vymezeni problematiky ekonomického

a finan¢niho posouzeni vetfejnych projekti v oblasti volnocasovych aktivit a provedeni

hodnoceni projektu ve vice variantach.
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2. CHARAKTERISTIKA VEREJNYCH PROJEKTU A JEJICH
ZIVOTNIHO CYKLU

2.1. VEREJNY SEKTOR

Co je vlastné vetfejny projekt a proc je zapotiebi, aby existoval? V dneSnim svété a dnesni
ekonomice se musi uspokojit velké mnozstvi potieb, kde neni mozné, aby to zvladl pouze

soukromy sektor, ktery se snazi pouze o ziskovy vystup, tim padem vznikd tzv. trzni

vvvvv

wrwve

faktory jsou zejména: [1, str. 11]

e Existence vefejnych statkll a externalit
e Nedokonala konkurence
e Neuplné informace
e Nejistota
[1, str. 11]

Ne vSechno je pouze ziskového razu a je zapotiebi i vefejného blaha. Zde nastupuje na
fadu stat s vefejnym sektorem a s vefejnymi projekty, kde snaZi se splnit i ostatni potieby
spoleCnosti. Vetejny sektor ve vétsiné piipadli funguje v ramci smiSené ekonomiky ¢ili

V narodnim hospodéistvi se vyuziva jak soukromy, tak vefejny sektor. [1, str. 11]

., Verejny sektorem rozumime oblast spolecenské reality, ktera se nachazi ve verejném
vlastnictvi, v niz se z politického hlediska rozhoduje verejnou volbou a uplatiuje se v ni
verejna kontrola, pricemz ucelem fungovani verejného sektoru je naplnovani verejného

Zdjmu a sprava veci verejnych. * [7]
Dale tu mame vetejny projekt, s kterym se Cloveék potkd Casto, ale zarovenn v odborné

literatufe neni obecna definice, ktera by jej vystihovala. Ve své podstaté miize byt bran

jako systémovy navrh alokace zdrojl, ktery mé charakter investi¢ni akce. Z vécného
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hlediska je jeho forma materialniho ¢i duchovniho produktu neboli vefejného statku
s preddefinovanymi spoleCenskymi piinosy, cili aj. O obsahu a rozsahu pierozdéleni
(alokace) se jedna prevazné v prubéhu vetfejné volby. Vefejny projekt je Casove
terminovanym planem, kde jeho ¢asti je finan¢ni ohodnoceni, podle kterého se snazime
najit, jak efektivné uspokojit vefejné potieby (détska hiisté, Skolky a sportoviste aj.).

[2, str. 9]

Jako vetejny projekt se oznaci takovy projekt, co splni alespon jednu z nize uvedenych

podminek:

e Podstatna ¢ast zdrojl na realizaci pochazi z pfimého nebo nepiimého vetejného
financovani

e Krealizaci projektu jsou vyuZzity nastroje hospodarské politiky, jako je regulace
cen nebo znarodnéni

e Sprojektem jsou spojeny externalit, jako je napfiklad zakaz vyroby freond a

odstranovani ptekazek pro vstup na trh [9, str. 10]

Nejcastéji je realizovan vetejnou zakdzkou. Je zaddvana napt. ministerstvem nebo jinym
spravnim ufadem (obce, kraje) nebo pravnickou ¢i fyzickou osobou. Zadava-li se vefejny
projekt musi byt splnény podminky pro zadavani vetejnych zakazek. Zakazky mohou byt
na dodavky, sluzby ¢i stavebni prace a zadava je vefejny zadavatel. Jsou financovany

z vetejnych rozpoctil. Projekt je vybran dle spravedlnosti a efektivnosti. Z pravidla ma tii

hlavni faze, a to piedinvesti¢ni, investi¢ni a provozni. [9]
Vetejné potieby a Zaméry uspokojeni - Formulace
vetejné zajmy vetejnych potieb ocekavani

Cile vetejného

projektu

Realizace

\ 4

Veiejna zakazka

v

Obrazek 1: Verejné potieby, cile, veiejny projekt a verejnd zakdzka [2]
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2.2. STRATEGIE INVESTOVANI A INVESTICNI
ROZHODOVNANI

Tento bod je vénovan strategii investovani a investicnimu rozhodovani. Nejdiive si

musime fici, co je to investice.

.....

hodnoty ve prospéch budouci nejisté hodnoty. ** [6, str. 12]

Zadny projekt by se nedal uskute¢nit bez piipravy, planu realizace, financi a dal§ich
podstatnych bodt, at’ uz to je projekt realizovany v soukromém ¢i vefejném sektoru. Proto

viz nize budou popsany zakladni, ale podstatné body k realizaci projektu.

2.2.1. STRATEGIE INVESTOVANI

Jeden zdulezitych bodiu investovani je strategie. Jedna se o to, jak pfistupovat
K projektim, na co se zamé&fit. Da se Fici, ze to je spravny postup, jak dosahnout
ocekavaného cile, a to postupovat podle jednotlivych a navazujicich kroka, které¢ vedou
k Gspésnému cili. V tomto piipadé stavebni investice je dlouhodoby majetek, ktery se
bude realizovat, uzivat a na konci bude ukoncen a odstranén. U strategie investovani jde
o vynosnost, rizika a likviditu investice a vSe je zavislé na case, ktery se limituje na
zahajeni a ukonceni investicni ¢innosti. Investor se snazi vzdy a co nejlepsi vysledky v co
nejkrats$i dob€ s co nejmensim rizikem. VSechny tyto Casti se fesi v predinvesticni fazi

projektu. Je to nutna soucast kazdého projektu.

Mezi zakladni strategie se fadi:
e Geograficka strategie
e Strategie z hlediska trzniho podilu
e Strategie z hlediska vazby vyrobek — trh

e Marketingova strategie
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Vysledkem téchto 4 predeslych bodi je volba strategie projektu, kde se firma zaméii na

vysledky vzeslé z analyzy strategie a zvoli nejvyhodnéjsi postup. [4, str. 21]

2.2.2. INVESTICNi ROZHODOVANI

Dalsim dilezitym bodem a vlastné rozhodujicim je investi¢ni rozhodnuti, na kterém stoji
zivot projektu, jako vychozi bod mu slouzi strategie investovani, at’ uz podniku ¢i jiného
subjektu. Rozhoduje se zde, zdali je investice vhodna a zdali se pfijme ¢i zamitne.
V dnes$ni teorii finan¢niho fizeni je investiéni rozhodovani nazyvano kapitdlovym
planovanim, které se sklada z vice navazujicich etap. Cim obsahlejsi a vétsi projekt, tim
vice kritické rozhodnuti je. S vét§imi projekty ptrichdzi velka odpoveédnost a dopady na
firmu, zadavatele, spolecnost a jejich okoli za ptedpokladu problémi. Za ptedpokladu, ze
investor (subjekt) rozhodne o piijmuti projektu musi mit finance. Kdyz jsou finance
k dispozici je nutné rozhodnout do jakého projektu se vyplati zainvestovat a kdy se do
n¢j vyplati zainvestovat. V ptipadé soukromého sektoru jde hlavné jenom o osobni
prospech firmy. V piipad¢€ vefejného sektoru jsou projekty vétSinou neziskové, ale maji
hlavni cil blaho spolecnosti. Co se tyCe investiéniho rozhodovani, tak nesmime
zapomenout na dobu trvani vystavby projektu. U dlouhodobych projekt je problém

s vlozenymi finan¢nimi prostiedky, které nesou velka rizika. [10]

2.3.ZIVOTNI CYKLUS PROJEKTU

Od ptipravy az po realizaci projektu od zvoleni zakladni myslenky projektu az po

ukonceni provozu a naslednou likvidaci projde projekt ¢tyfmi hlavnimi fazemi:

e Predinvesti¢ni (piedprojektova piiprava)
e Investi¢ni (projektova piiprava a realizace vystavby)
e Provozni (operacni)

e Ukonceni provozu a likvidace?
Kazda ztéchto fazi uvedenych vyse hraje svoji dilezitou roli z hlediska uspéSnosti

projektu. Z téchto ¢ty fazi bychom se méli vénovat nejvice predinvesti¢ni fazi, jelikoz

nam dava nejvice informaci z oblasti marketingu, techniky, technologie, financi a
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ekonomiky, které jsme ziskali z piedprojektovych analyz. Cim kvalitn&j§i p¥iprava

projektu, tim vétsi uspésnost a mensi riziko v dalSich fazi projektu. [4, str. 24; 11]

Zivotni cyklus projektu stavby
y Faze . Féze investi¢ni Faze provozni Féze likvidacni
predinvesticni |
Zivotni cyklus stavby
. Faz'ev ; Faze provozni Féze likvidacni
1mvesticnl
Zivotni cyklus stavby (¢innosti s uzitim
stavebniho dila)
v i
Vyhodnoceni pfileZitosti Spusténi a najeti
Predrealizacni studie Krétkodoby pohled na zab¢h projetku
Studie proveditelnosti Udrzba zaiizeni
Zékladni tech. Specifikace Vyuzivéani zafizeni
Realiza¢ni studie Dlouhodoby pohled na nédklady a vynosy provozu
Koneéné rozhodnuti v v
Uvodni projekt. dok. Zastaveni provozu zafieni
Provadéci projekt. dok. Likvidace zatizeni
Uzavieni smluv
Nakup sluzeb a zatizeni
Vystavba
Nabeh

Obrdzek 2: Zivotni cyklus projektu [5;8]

2.3.1. PREDINVESTICNI FAZE

Jak uz bylo feceno vyse, tak na pfedinvesticni fazi projektu by mél byt kladen nejvetsi

daraz. V této fazi zpravidla najdeme:
e Identifikaci podnikatelskych ptilezitosti
e Piedbézny vybér projektl a piipravu projektu obsahujici analyzu jeho variant

e Hodnoceni budouciho projektu a rozhodnuté o jeho realizaci ¢i zamitnuti

Tyto tfi vySe zminéné body bychom mohli brat jako nejbéznéjsi, ale byva tam toho vice

viz obr. ¢. 2.
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Zakladem je identifikace podnikatelskych ptilezitosti. To nam dava moznost pohybovat
s finan¢nimi zdroji a zainvestovat je do nadéjnych projektt. Tyto piileZitosti mohou byt
napt. nové produkty, sluzby, zdroje surovin nebo nové technologie. Kdyz objevime
takovéto prilezitosti pfichazi na tadu posouzeni a vyhodnoceni, zdali se vyplati
pokradovat a pietvofit to do podoby investiéniho projektu. Cili se tu snazime posoudit

Vv hrubé mite efekty a nadéjnost projektd zalozenych na téchto pfileZitostech. [4, str. 26]

Po prvnich prizkumech nasleduje pfedbézna technicko-ekonomicka studie, ktera slouzi
jako zdklad pro findlni rozhodnuti o realizaci ¢i zamitnuti projektu. Provadi se u
rozsahlych projekt (Casoveé naroc¢nd) jako mezistupenl mezi struénymi a podrobnymi

technicko-ekonomickymi studiemy. Cilem je ur¢it, zda:

e Byly vysetieny a posouzeny vSechny mozné varianty projektu

e Urcité aspekty projektu jsou do té miry zavazné, ze vyzaduji podrobné Setieni
pomoci podpurnych a doplitkovych studii, jako jsou marketingové prizkumy, lab.
testy. aj.

e Povaha a napli projektu opraviiuje jeho detailni analyzu v podobé¢ technicko-

ekonomické studie projektu [4, str. 27]

A posoudit tyto ¢asti projektu:

e Strategie firmy a rozsah projektu

e Marketingova strategie

e Zakladni suroviny a materialy

e Umisténi projektu

e Technologicky proces a vyrobni zatfizeni
e Pracovnici a mzdové naklady

e Organiza¢ni usporadani

e Plan realizace projektu a jeho rozpocet

U vySe zminénych se stanovuji finan¢ni a ekonomické dopady jednotlivych variant

projektu. Posouzeni nam pfinese bud’ zamitnuti projektu nebo zpracovani podrobné
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studie, ktera ma za tkol vysetfit zakladni komer¢ni, finan¢ni, ekonomické a technické
pozadavky a vysledkem je néstin strategie marketingu, podilu na trhu aj. Déle se tu studie
vénuje investicnim nakladim, vynostim a nakladim v obdobi provozu. A z toho v§eho

vznikne finalni hodnotici zprava pro akcionafte, investory aj. [4, str. 31-33]

2.3.2. INVESTICNI FAZE

Dalsi fazi je investicni faze, kde se realizuje projekt. Pii zahdjeni této faze se vytvoti
pravni, finan¢ni a organiza¢ni ramec, pro realizaci projektu. To znamend zajiSténi
financovani, projektového tymu, pozemki, uzavieni smluv aj. Zakladni ¢asti investi¢ni

faze jsou:

e Zpracovani zadani stavby

e Zpracovani tvodni projektové dokumentace (véetné dokumentace vyhodnoceni
vlivu na zivotni prostiedi — EIA, tj. projektu pro izemni rozhodnuti, resp. Stavebni
povoleni

e Zpracovani realiza¢ni projektové dokumentace

e Realizace vystavby

e Piiprava uvedeni do provozu a zkuSebni provoz

e Aktualizace dokumentace a systémt

Tato faze projektu je nejdrazsi. Ve finale této faze je projekt uzptisoben pro uzivani a tim

padem musi byt postaveny a schopny provozu. [4, str. 34]

2.3.3. PROVOZNI FAZE

Po investi¢ni fazi néasleduje faze provozni a ramci Casového trvani je to nejdelsi faze
v zivotnim cyklu projektu. Je to vysledek pfedchozich dvou fazi a jde o samotné uzivani
stavby a jeji provoz. Da se na ni nahliZet, jak z kratkodobého, tak i z dlouhodobého
hlediska. [4, str. 37]

Kratkodoby pohled se vénuje uvedenim projektu do provozu neboli jeho zab&éhu. Tady

vrwe

mohou vznikat problémy, které jsou =zapfi¢inény chybou <¢i nezvladnutim
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technologického procesu nebo jeho vyrobnich zafizeni, z nedostate¢né kvalifikace
zaméstnancl aj.  VétSina vysSe zminénych nedostatkii a chyb mé ptivod v realizacni fazi

projektu. [4, str. 37]

Dlouhodoby pohled hledi na celkovou strategii, na které se projekt zakladal a z toho
plynouci vynosy a ndklady, které maji ptfimy vztah k pfedpokladim jako je vyvoj
poptavky, dosazeny podil na trhu nebo ceny materiala a surovin, o kterych se uvazovalo
pii zpracovani technicko-ekonomické studie. Za piedpokladu Spatné zvolenych
pfedpokladii a strategii, mlize byt realizace opravnych, resp. korekcnich opatfeni
neproveditelnd nebo obtiZzné proveditelnd a za cenu vysokych nédkladi. V nékterych
ptipadech, kde se vyuziva specializovana technologie mtze dojit az k zdhub¢ projektu.
Opct, jak uz bylo feceno vyse v textu, nejdilezitéjsi je ptiprava a realizace projektu, poté
nenastanou problémy pfti pouzivani nebo nebudou drahé opravy a tidrzba zatizeni.

[4, str. 38]

2.3.4. LIKVIDACNI FAZE

Posledni fazi je likvida¢ni faze. Nastava v okamziku, kdy se objekt nebo stavba piestava
pouzivat a nasleduje likvidace, ktera je spojena s pfijmy a naklady spojenymi s jeho
likvidaci. Co se tyka naklada, tak jsou vétSinou za demolici zafizeni a sanace lokality. U
pfijmi to je prodej vyrobnich zatizeni, surovin, pouzitelnych ¢asti aj. Nésledny rozdil
piijmu a vydaji z likvidace projektu se nazyva tzv. likvida¢ni hodnota projektu, ktera je
soucasti pen¢zniho toku projektu v poslednim roce jeho zivota. Kladna hodnota zvySuje

ukazatele ekonomické efektivnosti a zaporna je zhorsuje. [4, str. 38]

3. OBECNE PRISTUPY KEKONOMICKEMU HODNOCENI
VEREJNYCH PROJEKTU

Tento bod se vénuje obecnymi pfistupy ekonomického hodnoceni vetejnych projekti.
Tyto piistupy a body budou postupné rozepsany nize. Nez se bude pokracovat podrobnéji,

tak si fekneme, co je viibec cilem ekonomického hodnoceni.
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Cilem je stanovit, zda se vyplati a zdali mdme vynaloZit zdroje na realizaci projektu ¢i
nikoliv. Tyto hodnoceni, at’ uz to je ekonomické nebo finan¢ni se provadeji prevazné u
projekti velkého rozsahu, kde je nutné poskytnout obsédhlé penézni Castky. Provadi se v
predinvesti¢ni fazi projektu. Hodnoti se dopady nebo piinosy projektu pro spolecnost a

také pro vetejny a soukromy sektor v urcité lokalité a dobé. [12, str. 3]

Co se tyce verejnych projektl a jak uz bylo fe¢eno vyse, jde o blaho spole¢nosti. Proto je
zde diiraz na Sirsi okoli a jaky vliv to bude mit na dotéen¢ subjekty. Zainteresované osoby
¢i subjekty obvykle jsou vefejné organizace, dale subjekty na trovni obecni, krajské nebo

statni. Dale tu mohou u¢inkovat soukromé subjekty, a to obcané a organizace. [12, str. 3]

S ekonomickym hodnocenim, at’ uz to jsou nakladové metody ¢i jiné ukazatele, jsou

spjaty i dalsi studie a analyzy, které jsou rozepsany nize.

3.1. STUDIE PROVEDITELNOSTI

Jedna z téchto studii, je studie proveditelnosti (Feasibility study). Je to dokument, ktery
se vyuziva, jak v podnikatelské sféfe, tak 1 vefejném sektoru. Hraje dulezitou roli
v kazdém investicnim projektu. Hodnoti realiza¢ni varianty projektu, a to pomoci
technickych, ekonomickych, finanénich, manazerskych a dalSich informaci. VSechny tyto

informace jsou vyuZity pro spravné rozhodnuti. [5, str.19; 6, str. 86]

Studie proveditelnosti se povazuje za zdkladni nastroj pro investi¢ni rozhodovani. Jeji
postupy vychazeji od organizace UNIDO (United National Industrial Development
Organisation), kterd sepsala podrobny manual, kde se fesi tyto body: [6, str. 86]

e Struc¢né shrnuti studie

e Vychozi tdaje a vyvoj projektu

e Analyza trhu a marketingova strategie
e Materidlové vstupy a energie

e Umisténi stavby, stavenisté

e Technické feSeni projektu

e Pracovni sily
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e Organizace a fizeni
e Analyza rizik
e Plan realizace

e Financ¢ni analyza a hodnoceni [13; 6, str. 86]

Aby tyto body byly kvalitné zpracovany, musi byt kvalitni zpracovatelsky tym, ktery
zodpovidé za feSeni problémil, které mohou nastat. Tudiz zpracovatelsky tym musi

obsahovat odborniky z profese dané problematiky, a to zejména:

e Ekonom

e Marketingovy specialista

e Strojni inZenyr

e Stavebni inZenyr

e Odbornik v oblasti managmentu

e Specialista v oblasti finan¢ni a dafiové

e Specialista v oblasti zivotniho prostiedi [2, str. 86]

Cilem je tedy urcit, zdali se vyplati realizovat projekt s ptihlédnutim k riziklim anebo ho

zamitnout.

3.2.SWOT ANALYZA

Dale, co se na bézné bazi vyuziva je SWOT analyza (S — strengths — silné stranky; W —
weaknesses — slabé stranky; O — opportunities — pfilezitosti; T — threats — hrozby).
Piedstavuje komplexni analyzu soucasné a budouci situace, nasledné¢ smér rozvoje a
dosazeni pozadovaného cile. Vyuziva se v podnikové ekonomice, investi¢nich projektech

nebo pro analyzu regiontl. Slouzi jako podklad pro strategické rozvojové plany.
[8,str.9; 1, str. 86]

. SWOT analyza vychazi z predpokladu, ze zkoumany objekt (region, podnik, investicni

projekt) dosahne uspéchu maximalizaci prednosti a prileZitosti a minimalizaci nedostatkii

a hrozeb. * [1, str. 86]
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SWOT analyza méa dv¢ faze, a to analyzu vnéjSiho prostfedi (externi analyza), kde
muZzeme najit prilezitosti ( pozitivni situace, trendy, regulacni zmény) a hrozby (negativni
situace, omezeni segmentu vyroby, regulaéni omezeni, politické rozhodnuti, konkuren¢ni
prosttedi). Dale je tu fize vnitiniho prostfedi (interni analyza), kde se zaobira silnymi
strankami (regionu, podniku) — vnitini zdroje, okolni prostiedi, vyhody a slabymi
strankami — omezeni a nedostatky. [8, str. 9; 1, str. 86]
SWOT analyza mtze probihat v nasledujicich krocich:
o Seclekce externich strategickych faktora
Zkoumani kli¢ovych aspektl operaci subjektu pro budouci zdmér.
e Evaluace externich strategickych faktort
Porovnani soucasné urovné nebo vykonnosti strategickych faktort s jejich urovni
V minulém obdobi.
e Posouzeni slabych a silnych stranek projektu
Porovnani pravdépodobnych silnych a slabych stranek projektu s jejich ptfimo
odpovidajicimi vnéjSimi faktory.
Vyhranény zdroj =~ — silnd stranka
Nutna dovednost =~ — nutny pozadavek ¢innosti
Nedostatecny zdroj ——= slaba stranka
e Vytvoreni interniho profilu jako vstupu do procesu tvorby strategie
Generovani omezeného poctu slabych silnych stranek pro vnitini analyzu projektu

jako vstup do procesu formulace celkové strategie projektu.

[8, str. 9; 1, str. 86]

S - silné stranky,
vnitini faktor

W - slabé stranky,
vnitini faktor

O - prilezitosti, Strategie SO Strategie WO
vnéjsi faktor Maxi - Maxi Mini - maxi
T - hrozby, Strategie ST Strategie WT
vnéjsi faktor Maxi - mini Mini - mini

Obrazek 3: SWOT analyza 7 pohledu optimalni strategie budouciho rozvoje [1, str.87]

Strategie SO — vyuziti silnych stranek ziskani vyhody, expanze
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Strategie ST — vyuziti silnych stranek —— Celeni hrozbam, aktivni obrana
Strategie WO — piekonani slabin ——— vyuziti pfilezitosti, adaptace
Strategie WT — minimalizace nakladi — ¢eleni hrozbam, pasivni obrana — tstup

[1, str. 87, 88]
3.3.LOGICKY RAMEC

Po SWOT analyze nasleduje logicky ramec, ktery vyuziva informace pravé ze SWOT
analyzy. Pfipravovany projekt se tedy testuje z hlediska vhodnosti a pfimétenosti
k danému problému a dale pak jeho proveditelnosti a trvalé udrzitelnosti. Metodika
logického ramce je vyuzivana predevsim u vetejnych projekti, které jsou zafinancovany
Z narodnich ¢i mezinarodnich vetejnych zdrojd, ale muze byt pouzit i na komercni

soukromy projekt.

Logicky rimec —= je nastrojem pro:
e planovani
e realizaci

e vyhodnoceni projektu

Logicky ramec —= obsahuje:
e vystupy — ¢eho jsme schopni dosdhnout
e ucel — ocekavané vysledky

e ptedpoklady, které musime splnit

Logicky riamec —= sloZen ze 4 sloupci:
o vertikélni logika — strom cilli
e objektivné ovétitelné ukazatele
e zdroje k ovéfeni
e rizika nebo piedpoklady — vedou k vysledkiim a cilim

[8, str. 10; 1, str. 89]
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U vertikalni logiky projektu jde o pfi¢inu-disledek mezi aktivitami a cili na riznych
urovnich, kde musi byt logickd navaznost urovni — vzdy o jeden stupen vys. Jednotlivé

urovné vétSinou piedstavuji cil, ucel, vystupy a aktivity projektu. [8, str. 10]

Vertejné projekty — ndvaznost na predpokladany dotacni titul projektu. Soukromy sektor —
popis hlavniho vystupu projektu, ktery je dulezity pro podnikatele. [8, str. 10]
Hlavni cil:

Prvni fadek prvniho sloupce znaci skute¢nost k dosazeni, jakého cile projekt prispéje, za

ptedpokladu splnéni Gcelu, kvili némuz je stvoten. [1, str. 89]

Uéel projektu:

Predstavuje zménu, co by mél pfinést projekt, 1 za pifedpokladu, Ze to neni mozné pouze
prostfednictvim realizace jednoho individuélniho projektu. V kazdém projektu by mél byt
diiraz na dosazeni jedné zmény. Za ucel se mlize povazovat snizeni prepravnich cast,
posileni mistnich a regiondlnich komunikaci, zvySeni kvality produktu aj. Naplnéni

zmény dosahneme jednotlivymi vystupy. [1, str. 89]

Vystupy projektu:
V této fazi se urci nekolik vystupil, kde pobirame pifimou zodpovédnost, z toho diivodu
by mélo dojit k naplnéni vyse stanoveného ucelu. Jde o véci, které chee subjekt dosahnout
a za co ho mizeme ¢init odpovédnym, pokud budou splnény piedpoklady u troveii nize
splnény. Je to vlastn€ navrh projektu — popis toho, co se nakoupi, postavi, opravi aj.

[1, str. 90]
Aktivity projektu:
Aktivity navazuji na vystupy projektu, kde stanovime 2 az 4 aktivity projektu, které podle
nas povedou k jejich dosazeni a jsou nutnou soucasti vystupt. Uvadéji se pouze aktivity,
které budou financovany nebo spolufinancovany v rdmci projektu. Jelikoz je projekt bran

z logického hlediska hledime hlavné na cil, ucel a vystup. [1, str. 90]

Tabulku logického rdmce viz nize:
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Tabulka 1:Logicky ramec — obecné schéma

Intervencni logika
(strom cilit)

Objektivne
ovéritelné ukazatele

Zdroje informaci k
ovefeni

Vngjsi

predpoklady/rizika

Hlavni cil (dGvod
realizace spec. cil
dané priority

Meéftitelné
indikatory (pocet,
délka, obsah) na
urovni hlavniho cile

Kde se daji ziskat
informace pro
ovéieni ukazateld

(klicové aktivity,
které musi byt

nezbytné pro
zabezpeceni aktivit:

aktivit: Casovy udaj,
kdy bude dana

Ugel projektu Mgetitelné Kde se daji ziskat | Nezbytné vnéjsi
(zména kterou indikatory (pocet, | informace pro podminky pro
chceme dosahnout) | délka, obsah) na ovéfeni ukazatelt | dosazeni hlavniho
urovni ucelu cile — mimo
odpovédnost
fesitelll projektu
Vystupy projektu | Métitelné Kde se daji ziskat | Predpoklady a
(konkrétni vystupy) |indikatory (pocet, |informace pro rizika na urovni
délka, obsah) na ovéfeni ukazateli | vystupt
urovni vystupti
Aktivity projektu | Méfitelné vstupy Casovy ramec Piedpoklady a

rizika na Grovni

vstupti

provedeny) finan¢ni zdroje, aktivita realizovana
dokumentace,
material, energie...
Vnéjsi 1 vnitini
predbézné
podminky
(vyhlaseni
programu, stav.
povoleni...)
,,Zdroj: [1, str. 91]¢
PROGRAM PROJEKT
GLOBALNI CiL
PRIORITA SPECIFICKE CILE |_| HLAVNI] CiL
OPATRENI OPERACNI CILE |_| UCEL PROJEKTU

%

VYSTUPY - AKTIVITY

Obrazek 4: Postup zdola nahoru [1, str. 92]
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3.4.ZAKLADNIi NAKLADOVE METODY

U vefejnych projekth se da pouzit mnoho kvantitativnich metod, na jejichz zéklad¢ jsme
schopni optimalizovat vybér zvolené varianty ¢i projektu. Jelikoz vefejny sektor
nevykazuje finanéni efektivnost, je tieba zvolit dobrou metodu vybéru. Tato kapitola se
vénuje nakladovym metodam. Jde o metody jednokriterialni, inputovné outputové, které

se vénuji vztahu vystup/naklady. Zakladni ndkladové metody jsou:

Analyza minimalizace nékladl (Cost Minimising Analyses, CMA)
Analyza efektivnosti nakladt (Cost Effectiveness Analyses, CEA)
Analyza uzitecnosti naklada (Cost Utility Analyses, CUA)
Analyza nakladt a uzitkl (Cost Benefit Analyses. CBA)
[1, str. 43; 2, str. 29]

U vsech uvedenych metod je hlavnim atributem analyza nakladi, ktera je rizné métena
a zkoumdna viici vystupim vetejnych projektli. Rozdily viz tabulka niZe.

Tabulka 2: Zdkladni metody ndkladové outputového ohodnocovani veiejnych projektii

Metoda | Forma méfeni nakladti | Forma méfeni vystupti

CMA hodnotové jednotky nemeii se
CEA hodnotové jednotky naturalni jednotky
CUA hodnotové jednotky uZzitecnost

CBA hodnotové jednotky hodnotové jednotky

,,Zdroj: [2, str. 29]‘
3.4.1. METODA CMA
Metoda CMA neboli metoda analyzy ndkladi se fadi k relativné nejjednodussim
metodam. Sleduje naklady nejen v okamziku pofizeni, ale v celém zivotnim cyklu. Ke
stanoveni nakladl se mtize vyuzit vice metod. Mezi zédkladni patii primysloveé inzenyrska

metoda a parametricky odhad nakladi. Ukazatel pro optimalni hodnoceni se nazyva

naklady zivotniho cyklu (LCC — Life Cycle Cost).

LCC=PV+IC
Kde:
LCC naklady zivotniho cyklu

PV soucasna hodnota budoucich nakladu
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IC investi¢ni naklad [1, str. 45]

Primyslovée inzenyrska metoda sumarizuje dil¢i naklady jednotlivych dekomponovanych
¢innosti, z kterych je projekt slozen. Je pomérné transparentni a relativné piesnd na
stanoveni nakladl, kde se zpravidla vyuzivaji standarty (kalkula¢ni normy). Problém
nastava v okamziku ziskdvani informaci a narokti na dekompozici projektu na jednotlivé

éinnosti. [1, str. 43; 2, str. 30]

Druhé metoda je parametricky odhad nakladt. Tato metoda hleda funkéni vztahy mezi
celkovymi naklady na urCitou alternativu a také mezi charakteristickymi parametry
(charakteristiky projektu — dil¢i naklady). Dil¢i naklady se poté s€itaji, ¢imz ziskame
celkové naklady projektu. Zdrojem informaci jsou expertni odhady, katalogové ceny aj.

[1, str. 43; 2, str. 30]

3.4.2. METODA CEA

Metoda CEA neboli metoda efektivnosti nakladi je analytickou metodou. Zakladni
otazku, co tesi je, jak Ize nejlevnéji dosdhnout daného cile za zachovani pozadovanych
parametril. Vyuziva se tehdy, kdyZ je ocenéni u¢inku projektu komplikované. Uginky
mohou byt v naturalnich jednotkéach (kusy opravené techniky, oSetieni pacienti), avSak je
potieba zvazit jakou naturalni jednotku zvolit, jelikoz tok uzitkli mize byt riznorody a

pak by nastavaly problémy. [1, str. 50; 2, str. 33]

3.4.3. METODA CUA

Metoda CUA neboli metoda uzitecnosti nakladd je analyzou vicekriterialni, ktera je
zaloZzena na sledovani porovnavani piirtstki vstupii a vystupii projektu. Uzite¢nost
projektu nebo piinosnost se vyjadiuje jako mira uspokojeni potieb uzivatele projektu. Vse
se vztahuje k vystupuim projektu, kde vystupy mohou byt vyjadieny technickymi i

penéznimi jednotkami. Efektivnost mizeme vyjadfit pomoci:



Kde:
E efektivnost projektu
U uzite¢nost projektu

IC investi¢ni naklady projektu

Na hodnoceni uzite¢nosti lze vyuzit metod hodnotové analyzy — subjektivni metody,

kvalitativni a kvantitativni metody. [1, str. 50; 2, str. 33]

3.4.4. METODA CBA

Jako posledni metoda je metoda CBA neboli metoda uzitkii a nakladd. Bere se jako
nejpodstatnéjsi metoda. MEfi se hodnotovymi jednotkami a vyuziva se k analyze
neziskovych investic, a t0 za pomoci standartnich hodnoticich metod. Jako zakladni
vlastnost bychom mohli uvést proveditelnost projektu, a to ve smyslu, zda je pfinosné se
snazit zrealizovat projekt a zdali ptinese spolecensky blahobyt uzivatelim. Proveditelnost
Je zkoumana ze strany organizacni, tak i technické, dale fesi, zdali je projekt financné
sob&staény. Analyza uzitki a nakladi se pouzivd pro zhodnoceni ekonomické
efektivnosti z diivodu pfinosu pro spoleénost. Resi se zde uzitky a naklady projektu za

celé hodnocené obdobi a méni je na penézni toky. [1, str. 108; 2, str. 30]

Metoda CBA vyuziva klasickych ukazatele, které jsou zaloZené na diskontovani, napf.
Cista souCasna hodnota, index rentability (tyto ukazatele jsou podrobné rozepsany
Vv nasledujicich bodech). Obsahem analyzy CBA, jak charakterizuje Ministerstvo pro

mistni rozvoj, jsou nasledujici body:

e Definice podstaty projektu

e Vymezeni struktury beneficientii

e Popis nulové a investi¢ni varianty

e Vymezeni, ¢lenéni a kvantifikace vSech relevantnich uzitkt a nakladi pro
vSechny faze projektu

e (Odd¢leni neocenitelnych uzitkid a ndkladii a jejich slovni popis

e Pievod ocenitelnych uZzitkl a ndkladl na hotovostni toky

e Stanoveni diskontni sazby

27



e Nominalni a realné vyjadieni penéznich tokl a diskontni sazby

e Vypocet kriteridlnich ukazatelti

o C(itlivostni analyza

e Posouzeni projektu na zdklad€ vypoctenych kriteridlnich ukazateld

e Rozhodnuti o ptijatelnosti a financovani investice [1, str. 110]

3.4.5. SOFTWARE eCBA

Software eCBA slouzi piedevsim jako pomocnik pro vytvaieni podnikatelskych plant
zivnostnikli (podnikatelé, pfispévkové a neziskové organizace aj.). Vyuziva se pro
realizovani projektii a investicni zdméry. Cilem je usnadnéni tvorby podnikatelského
pldnu a umoznit snadné vytvofeni finan¢nich a ekonomickych hodnoceni riznych
investicnich projektd. Program ndm davd informace o navratnosti, vynosnosti,
proveditelnosti, finan¢nich potfebach a dal§ich nezbytnych véci pro rozhodnuti o
realizovatelnosti projektu. Zakladni princip programu je na analyze CBA, jak vypovida
Z nazvu. Jako vystup programu je kompletni studie proveditelnosti, kterd ndm umozni

rozhodovat o dal$ich krocich s projektem. [17]

3.5.DISKONTNI SAZBA

Kdyz se snazime zhodnotit ekonomickou efektivnost, je tieba vzit v uvahu vliv ¢asu a
zaroven Gasovou hodnotu pendz. Casova hodnota penéz ukazuje, Ze uréité mnoZstvi
penéz, které investujeme, ma urcitou hodnotu dnes a jinou hodnotu v budoucnu. Propocet
jednotlivych penéznich tokli do soucasné hodnoty nazyvame diskontovani, davd nam

soucasnou hodnotu penéz v budoucnosti. [11, str. 34; 5, str. 41; 6, str. 41]

Budouci hodnota = souc¢asna hodnota * (1+i)"
Kde:
[ urokova mira
n pocet let, béhem nichz je ¢astka investovana

[5, str. 41]
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Obecné lze fici, Ze diskontni sazba je potencialni procentualni vynos variantni investi¢ni

prilezitosti, kde stanovi minimalni poZzadovanou vynosnost hodnoceného projektu.

Muizeme také fici, ze jde o prevedeni cen nakladii na soucasnou hodnotu pomoci

diskontovani. [11,str. 34; 5, str. 41]
ND=IC + VD

Kde:

ND  diskontované naklady projektu

IC celkové investi¢ni naklady

VD  diskontované ro¢ni provozni naklady minus odpisy [5, str. 41]

Lepsi projekt je ten, ktery ma nizsi diskontované ndklady. Diskontni sazbu lze ziskat
riznymi zpisoby a metodami. Jelikoz v diplomové praci budou feseny rizné varianty
finan¢niho zajisténi projektu a pokryti kapitalu je vhodné zminit dotace z Evropské unie,
které se zohlednuji v CBA analyze (viz bod 3.4.4.), ktera bude také vyuzita (vice
Vv praktické ¢asti). [11, str. 35]

Pokud se hodnoti vetejné projekty, tak se diskontni sazba déli na finan¢ni a socialni.

Finanéni diskontni sazba:

Tato sazba byva vétSinou rovna nakladim pfilezitosti na potfizeni kapitalu. Existuji tii
zékladni moznosti, jak stanovit finan¢ni diskontni sazbu, a to (prvni varianta) arokovou
sazbou statnich dluhopisti nebo dlouhodobou redlnou urokovou sazbou komer¢nich
Gvéri. Ta se vyuziva pfi financovani ze soukromych zdroji. Radi se mezi zakladni
urokové sazby V narodni ekonomice (vétSinou zakladni minimalni vyse diskontni sazby).
Druhé varianta je mezni vynos portfolia cennych papirii na kapitdlovém trhu (maximalni
mezni hodnota diskontni sazby). Zkouma v dlouhodobém horizontu nejlepsi investi¢ni
variantu s nejvétsim vynosem a S minimalnim rizikem. Posledni varianta je specificka
diskontni sazba. Je prevzata od zaveden¢ho eminenta, a to miize byt napt. Evropska

investi¢ni banka. [1, str 114; 10]
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Socialni diskontni sazba:

U veiejnych projekti se do hodnoceni vklada i socidlni diskontni sazba. Dava se do
projekta, které nemaji potencial zisku ve finanénim hodnoceni. Je tu predpoklad, ze pti
diskontovani budouci spotieby na spotifebu soucasnou se nezmeéni spotfeba na jednoho
obyvatele. Dale tu mame piirazky, kde se uvazuje s riistem spotieby na jednoho obyvatele
V hodnoceném obdobi. Ptfi hodnoceni vefejnych investi¢nich projektd, do kterych
diskontni sazba vstupuje, se stanovuje spole¢enska diskontni sazba na 5 procent.

[1, str 115; 10]
U projektt, které jsou financovany kombinované (vlastni zdroje, cizi zdroje) Se vyuZivaji
prumérné vazené naklady na kapital, WACC (weighted Average Cost of Capital).

Predstavuje primérnou cenu (v urokové mire), kterou podnik plati za uziti svého kapitalu.

WACC =rd * (1 - t) * DIC + re * E/C

Kde:

rd urokova sazba za poskytnuty cizi kapital

t sazba dané z piijmt

D trzni hodnota tirocenych cizich zdroji — bankovni Gvéry, leasing aj.

re naklady na vlastni kapital (re = rf +  * (rm — rf))

rf bezrizikova trokova mira (dlouhodobé statni dluhopisy — sazby)
B systematické (trzni riziko), nezadluZena spole¢nost

rm o¢ekavany vynos trzniho portfolia

E trzni hodnota vlastniho kapitalu

celkova bilanéni suma C = E+ D [5, str. 42]

3.6.STATICKE METODY

Statické metody jsou dalsi ¢ast, kde se dozvedét ekonomickou efektivnost projektu. Tyto
metody se hlavné pouzivaji z diivodu jejich jednoduchosti, kde ¢as nehraje dilezitou roli
pii rozhodovani o investicich. To znamend, Ze se feSi mensi projekty s mensi mirou
navratnosti. Statické metody se daji, da se fici, rozdélit na dve skupiny, a to na posouzeni

vynost investice a posouzeni nakladl investice. V praxi se pouzivaji ¢astéji, pravé kvali
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své jednoduchosti (doba navratnosti, primérna rentabilita). Problémem je, Ze faktor casu
je zanedban a dochazi ke zkresleni a maze dojit ke Spatnym rozhodnutim.

[11, str. 35; 5, str. 43]

3.6.1. DOBA NAVRATNOSTI

Je to obdobi, za které se nam vygeneruji kladné penézni toky (CF) z realizovaného
projektu a vrati se nam ve vysi investovanych ndkladi, a to z penéznich toka vytvotenych
V provozni fazi projektu. Doba navratnosti se miize fesit dvéma moznostmi, a to prostou
dobou navratnosti a diskontovanou dobou névratnosti.

[6, str. 53; 5, str. 50]

Prosta doba navratnosti:
Nezohlednuje ¢asovou hodnotu penéz (vynosy za celou dobu projektu jsou konstantni),
tudiz je konstantni CF v kazdém roce. Navratnost se vypocita pomoci séitani

kumulativnich ro¢nich CF az do vyse investi¢nich nakladu.

IN
Konstantni CF: DN = oF [6, str. 53]
Kde:
IN = investi¢ni naklady

CF = penézni toky projektu
V bézné praxi jsou projekty prevazné s rozdilnym CF (proménlivé vynosy), a proto se
pouziva vzorec:

DN = pocet let spodni hranice intervalu

IN — CF kumulované spodni hranice intervalu

rocni CF horni hranice intervalu
[6, str. 54]
Diskontovana doba navratnosti:
Jednotlivé penéZni toky se musi diskontovat a nasledné porovnat sumu diskontovanych
tokli s pocateCnimi investicnimi naklady. Vypocet je stejny jako u prosté doby
navratnosti, az do doby, kdy se seCtené diskontované penézni toky budou rovnat
celkovym investicnim ndkladim. Pfiznivéji vychazeji investice s kratsi dobou

navratnosti, presto si musime dat pozor, ktery projekt vybereme, jelikoz tato metoda
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nefesi penézni toky po dob¢ navratnosti a nemusi se nam to vyplatit. Je to doplitkovy
ukazatel, nebere vuvahu penéZni toky po dosazeni doby thrady, proto je dulezité

pouzivat i jiné ukazatele. [6, str. 54; 5, str. 51; 3, str. 12]

3.6.2. UKAZATELE RENTABILITY

Témito ukazateli miizeme zmé&fit vynosnost kapitalu uzitého k financovani projektu, a to
poméienim zisku ku vloZzenym prostiedklim. V praxi mizeme narazit na velké mnozstvi

ukazatelll rentability kapitalu:

e Rentabilita vlastniho kapitalu:
Pomér zisku po zdanéni ku k vlastnimu kapitdlu — vyjadifuje miru

zhodnoceni vlastnich zdroj.

¢ Rentabilita celkového kapitalu:

Celkové zhodnoceni vSech zdrojti — cizi 1 vlastni kapital

e Rentabilita dlouhodob¢ investovaného kapitalu:

Nefesi celkovy kapital, ale pouze dlouhodoby, jinak je stejny jak predchozi.

e Ucetni rentabilita projektu:
z

URP ==
PDM

* 100

Kde:
URP — Ugetni rentabilita projektu (%)
PZ — priimérna ro¢ni vyse zisku po zdanéni

PDM — primérna hodnota potizeného dlouhodobého majetku  [4, str. 69]

Prednosti ukazatelti rentability byva jednoduchost a srozumitelnost. Jejich nevyhodou je
zavislost na zptisobu odepisovani a také ze ignoruji odlisSnou ¢asovou hodnotu penéz. |
piesto jsou ukazatele rentability kvalitni nastroje na rychlé posouzeni vyhodnosti

projektu. [4, str. 70]
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3.7. DYNAMICKE METODY

Dynamické metody jsou pro vyhodnoceni ekonomické efektivnosti investi¢nich projekti
oproti metodam statickym vice vypovidajici a objektivni, jelikoz pocitaji s asovym

vvvvv

a veétsi nutnosti na spravné rozhodnuti jsou rozhodné nutné.

Piedevsim se tesi tzv. diskontovani. Jak uz bylo fe€eno vySe v bod¢ diskontni sazba.
Hodnota penéz se méni v priabéhu Casu, a proto nyni vydané prostfedky nebudou
odpovidat prostfedkiim budoucim. Proto se zde pracuje s diskontovanim, které se vyuziva
Kk pfepoctu penéznich toki (pfijma i vydaju). Penézni toky se odehravaji v ruznych
Casovych obdobich a prepocet zpisobuje, ze zjistime soucasnou hodnotu. Jejich
diskontovanim ziskdvame diskontované toky, kde se objevuje urokova mira, kterd je
oznacovana jako diskontni sazba.

[11, str. 38; 5, str. 43; 4, str. 74 ]

3.7.1.CISTA SOUCASNA HODNOTA (NPV)

Cista sou¢asna hodnota (Net Present Value) se vénuje hodnoceni ekonomické vyhodnosti
za delsi ¢asové obdobi. Je to rozdil souc¢asné hodnoty vsech budoucich piijmu a soucasné
hodnoty vsech vydaja projektu. Predpoklada, Ze vynosy nastanou v budoucich letech, ale
hodnota penéznich prostfedkli se v ¢ase méni (musime brat v tvahu ¢asovou hodnotu
penéz a vliv inflace), tudiz se je snazi pfevézt na jejich soucasnou hodnotu (PV) a
nasledné¢ pocitame Cistou souc¢asnou hodnotu (NPV). Na tento ptevod slouzi:

[6, str. 43; 5, str. 45]

n
NCF
PV = Z . [6, str. 43]
j=q (1+7)*
NPV =PV -IC [6, str. 43]
Kde:
PV = soucasna hodnota v K¢

NCF = vynosy v jednotlivych letech v K¢
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[ =pocetletod 1 don

r = diskontni sazba
NPV = ¢ista soucasna hodnota v K¢
IC = investice v K¢

Nasledné chceme jenom kladnou nebo nulovou ¢istou souc¢asnou hodnotu, tedy bereme
viechny kladné vyhliZejici projekty a zaporné odmitame. Cim je NPV vyssi, tim je vétsi
ekonomicky pfinos navrhované investi¢ni akce. O¢ekdvana vynosnost projektu presahuje
pozadovanou vynosnost, ktera je dana diskontni sazbou. Tato metoda se pouziva
nejcastéji k ekonomickému vyhodnoceni investi¢nich projekti. Vyuziva ¢asové obdobi,
celkovy penéZni piijem (za celou dobu Zivotnosti projektu), nejen tcetni zisk. Za prednost
muzeme brat, Ze ziskame skuteny piinos projektu ve finanénim vyjadreni (ptinos v trzni
hodnot¢ podniku). Pfi posuzovani projektu na zakladé NPV dulezité, aby projekty byly

podobné, z dtivodu zvoleni opravdu spravné varianty.  [6, str. 45; 11, str. 40; 5, str. 45]
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Obrdzek 5: Cistd soucasnd hodnota — grafické vyjddient [6, str. 45]

OA — odhad likvidni hodnoty firmy v ¢ase to
AB — linie fyzicky ptilezitosti

OD, OC — zbyvajici ¢astky, moznost vyplaceni akcionaiiim ve formé dividend

34



P — optimalni bod
DE — vSechny realizované investi¢ni projekty

OE — suma vyplaceného zisku OD vtpa OC v t1 [6, str. 45, 46]

3.7.2. INDEX RENTABILITY

Pro vybér projektu je dilezité¢ védét kolik ndm investice vynese, k tomu slouzi index
rentability neboli index ziskovosti. Je blizky ¢isté soucasné hodnoté, avsak je relativni
povahy. Vyjadiuje se jako podil souc¢asné hodnoty budoucich piijmi ku sou¢asné hodnoté
investiénich vydaji. Pokud je NPV rovno 0, index rentability je 1. Cili pokud je kladné
NPV, index rentability je vétsi nez 1 a projekt je na dobré cestd. Cim vic presahuje
hodnotu 1, tim je projekt ekonomicky vyhodnégjsi. Je to vyznamné kritérium pro
hodnoceni investi¢nich projektt, za predpokladu vybéru z vice projekta.

[6, str. 45; 4, str. 79]

PV
IR=— [6, str. 45]
IN
Kde:
IR = index rentability v K&/K¢
PV =soucasna hodnota v K¢
IN = investi¢ni naklad v K¢

Tabulka 3: Index rentability — rozhodovaci proces

Hodnota ukazatele Vyklad
I<IR Projekt je akceptovatelny
1> IR Projekt neni akceptovatelny

,,Zdroj: vlastni prace autora“*
3.7.3. VNITRNi VYNOSOVE PROCENTO (IRR)

Vnitini vynosové procento (Internal Rate of Return) se bere jako vynosnost projektu v
procentech, kterou piinese béhem svého zivota (celé hodnocené obdobi). Muze byt
definovano jako vynos, kde penézni toky projektu prokazi pravé nulovou NPV. Je

vvvvvv

urokovou miru jako pozadované zhodnoceni, tak u IRR trokovou miru hledame.
[4, str. 73; 8, str. 15]
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Kde:

n
NPV = Z NCF _ o [6, str. 47]

j=q (1+7)E

NCF = vynosy V jednotlivych letech v K¢
i =pocetletod 1 don

r = diskontni sazba
NPV = ¢ista soucasna hodnota v K¢

Pouziva se metoda linearni interpolace:

Odhad hodnoty IRR projektu
Vypocet NPV pro toto IRR
Porovnani s rozhodovacimi kritérii:
= NPV =0... odhad spravny
= NPV >0 ... odhad nizky (r1)
= NPV <0 ... odhad vysoky (r2)

Postup se opakuje, do t¢ doby, nez bude dosazeno kladné NPV a zaporné
NPV

Dosazeni do interpola¢niho vzorce — stanoveni skute¢né¢ho IRR [6, str. 50]

IRR =1 + LA * (ry —17) [6, str. 50]
— 1T npvi|+|NpY-| V2D St
Kde:
r = odhadované IRR pro kladnou NPV
r = odhadované IRR pro zépornou NPV

Za ptedpokladu, Ze IRR vyjde vyssi nez diskontni sazba, tak by firma méla pfijmout

projekt v opa¢ném piipadé by méli odstoupit od realizace.

Dalsi moZnost urceni vnitiniho vynosového procenta je grafické znazornéni (graf).

Postup je zaloZen na vypoctu n¢kolika hodnot NPV s odhadnutymi diskontnimi sazbami,

kde na vertikalni ose jsou NPV a na ose horizontalni jsou diskontni sazby. V misté

priniku kiivky s osou x se nachazi ptiblizna hodnota IRR. [11, str. 43]
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Obrazek 6: Grafické znazornéni IRR [6, str. 49]

4. FINANCNI HODNOCENI VEREJNYCH INVESTICNICH
PROJEKTU

Smyslem finan¢niho hodnoceni projektu je posoudit, zda je realizace projektu pfinosna a
zdali ma smysl investovat prostfedky do realizace projektu. Vyuziva se to v ptipadech,
kdy je tieba porovnat mezi sebou projekty. Finan¢ni hodnoceni se vyuziva jako nastroj
pro hodnoceni projekti zejména v komer¢nim sektoru. Podnikatel odhaduje, jaké naklady
a vynosy budou z realizace projektu plynout. Ve vefejném sektoru nevysta¢ime pouze
s finan¢ni analyzou, jelikoZz tu je otdzka, co to pfinese komunité¢ a na to se vyuziva
ekonomické hodnoceni projektu. Cili tyto hodnoceni maji za tkol identifikovat a
prozkoumat, jaké dopady ma projekt nejen na realizatora, tak i na okoli projektu. Kazdy
projekt, at’ uz je soukromy nebo vetejny by mél byt schopen prokazat svoji smysluplnost.
Prioritou hodnoceni investice je kompletni vy¢isleni a porovnani o¢ekavanych piijmi a

vydaju neboli ur¢eni penéznich toki (cash flow). [12, str. 60]
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4.1. VSTUPY PRO HODNOCENI EFEKTIVNOSTI INVESIC

Jak uz bylo feceno v predeslém bodé€, zakladni lloha u hodnoceni investi¢niho projektu
je posoudit navratnost vlozenych finan¢nich prostiedkii. V soukromém sektoru se
ocekava co nejkratsi doba navratnosti oproti tomu vefejny sektor se zaobira vefejnym
blahem a doba ndvratnosti se nefesi. Hodnoceni je zalozeno na porovnani veskerych

penéznich toku, které vstupuji do projektu. [1; 6, str. 106]

4.1.1. INVESTICNi NAKLADY

Investi¢ni naklady jsou spojeny s predinvesti¢ni fazi projektu, kde se vypracovavaji rizné
studie napi. studie proveditelnosti. Posléze V investi¢ni fazi mame nejvétsi investi¢ni
naklady. Do toho spadaji naklady na zhotoveni projektu a uvedeni do provozu. Tyto
naklady jsou nejcastéji vlozeny do dlouhodobého a nehmotného majetku. Déle se tu
vyskytuji ndklady na zpracovani dokumentaci pro Gizemni rozhodnuti, stavebni fizeni,
pravni sluzby, realiza¢ni a montdzni prace, autorsky dozor, BOZP, technicky dozor a
mnoho dalSich. Proto je potfeba mit spravné zpracované studie v predinvesti¢ni fazi
projektu a neSetfit na nich. V mnoha ptipadech dochdzi k podcenéni nékladii a nasledné

skute¢né ndklady ptevysi predpokladané naklady a ohrozi cely projekt. [8; 6, str. 93]

4.1.2. PROVOZNI NAKLADY

Jak uz vyplyvad znazvu, tak provozni ndklady jsou financnim vyjaddienim spotieby
vynost. Nakladovych vstupti je mnoho a je potifeba podrobné analyzy. Proto se vyuziva

druhové ¢lenéni nakladu:

e Materialové
e Mzdové

e QOdpisové

e Finanéni

e QOstatni
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Po roztiidéni do téchto skupin je mozné vidét, do které skupiny se vynalozilo nejvice
finan¢nich prostiedku, a ktera z polozek ma nejvetsi potencial se stat kritickou veli¢inou
pii pesimistickém scénafi vyvoje projektu. Mimo jiné, roztiidéni ma informativni

charakter a zarucuje vétsi prehlednost. [1; 6, str. 107]

4.1.3. VYNOSY PROJEKTU

Struktura vynost zavisi na druhu projektu, ktery je realizovan. Vynosy u projekti ze
soukromého sektoru tvoii predevsim trzby z prodeje vlastnich vyrobki a poskytovanych
sluzeb. Ve vetfejném sektoru se povazuji vynosy za uzitky neboli benefity, poptipade
provozni vynosy, které zpravidla nepokryji vysi provoznich nakladi, a tudiz je projekt
obvykle dotovan. Uzitkem se rozumi pfinos projektu, ktery ma finan¢ni podobu, ale nema
piimou trzni hodnotu. MtZe to byt napt. efekt, ktery vznikl v disledku realizace projektu.
V ptipadé uskutecnéni vetejného projektu vznikaji uzitky, které maji socidlni charakter.
Z toho vyplyvaji socioekonomické vynosy. Tyto vynosy mohou byt bud’ piimé nebo
nepiimé. Mezi ptimé se fadi uspory nakladii subjektii, coz jsou vlastné jejich vynosy, dale
uspory spolecnosti vyplyvajici ze siln¢jSiho konkuren¢niho prostiedi. Mezi nepiimé
muzeme zatfadit vynosy, které obCané utrati v oblasti tvofené¢ho projektu. Ve vefejném
sektoru jsou vSichni, kterych se projekt dotyka oznacovani jako beneficienti, at’ uz to jsou
domacnosti nebo stat a jeho organizace. V analyze by se méli zobrazovat pouze ti, na

které ma projekt opravdu vliv. [1; 6, str. 106; 8, str. 11]

4.1.4. HOTOVOSTNI TOKY

Hotovostni toky se berou jako vstupni veliina, pro vypocet ukazateli ekonomické
efektivnosti a stanoveni finan¢ni proveditelnosti projektt. Hotovostni toky neboli cash
flow je zadkladni veli¢ina a zachycuje jen ty financni toky, které nastanou v penézni

podobé¢. Finan¢ni hotovostni toky mizeme popsat jako skute¢né ptijmy a vydaje.

CF=Z¢+03d—IC+U-Usp +D+X
Kde:
Ze Cisty zisk po zdanéni
Od odpisy v daném roce

IC celkové investi¢ni naklady v daném roce
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U cizi kapital opatfeny na financovani z ivéru
UspL  splatky uvéru celkem
D dotace poskytnuté v daném roce

X casové rozlozeni nakladd/vynosi

Ekonomické hotovostni toky jsou vSechny uzitky a naklady spojené s projektem. Proto

ekonomické CF ma ve vypoctu navic uzitky:

CF=Z¢+0¢-I1IC+U-Usp,+D +B
Kde:
B uzitky [8, str. 13]

5. PRIPADOVA STUDIE NA POSOUZENi EFEKTIVNOSTI
A FINANCNI PROVEDITELNOSTI PROJEKTU
VOLNOCASOVYCH AKTIVIT

V praktické c¢asti diplomové prace bude ukizadn konkrétni pfipad hodnoceni
ekonomického a finan¢niho posouzeni projektu, a to na novostavbé (nazev budovy Skipi),
ktera bude vyuzita jako Montessori Skolka a jesle, dale tu bude funpark a restaurace a
bude situovana na ulici TyrSova ve mésté Letohrad. Vystupem prace bude zhodnoceni
ekonomické efektivnosti projektu a doporuceni pro investora, jak4 varianta financovani
by byla nejvyhodnéjsi. Budou uvazovany dvé€ varianty feSeni, a to varianta A, kde
investovana ¢astka 70 mil. K¢ je z vlastnich zdroji vefejnopravni osoby a varianta B, kde
bude bran v potaz hypoteéni uvér. Také tu bude ukazan pesimisticky a optimisticky
scénaf, co se tyCe vynost a nékladid objektu. U obou variant se posoudi finan¢ni a

ekonomicka proveditelnost, ktera se porovna. Bude vyuzit program eCBA.

5.1. PREDSTAVENI INVESTORA

Investor posuzovaného projektu je AKYMARA s.r.0. se sidlem v Letohrad¢ na adrese U

Bazantnice 848. Spole¢nost vznikla 21.6.2016 s ti¢elem zaloZeni multifunk¢éniho objektu

Skipi.
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Obrdzek 8: Umisténi objektu, vyiez z mapy [15]
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5.2. PREDSTAVENI PROJEKTU

Cilem planovaného projektu, jak uz bylo feceno, je novostavba Montessori skoly, jesli,
funparku a restaurace, dale tu jsou moznosti riznych krouzkt (kurzy lezeni, yoga,
dilnicky pro déti, bubnovani aj.). Projekt ma obecnou prospésnost a blahobyt pro
obyvatele mésta. Pro tento projekt byla vybrana parcela ¢. 336/1 a 339/12 v katastralnim
uzemi Letohrad na ulici TyrSova, 561 51 Letohrad.

Novostavba je navrzena jako skeletova konstrukce. Budova je navrzena s plochou
stiechou, s nosnou konstrukci z betonovych prefabrikovanych prvkl a zdénych tvéarnic
POROTHERM s oplasténim ze sendvicovych panelt a dfeva. Hodnoceni projektu je
stanoveno na dobu 20 let.

Celkova zastavéna plocha: 1336 m?

Obrazek 9: Vyvez 7 katastralni mapy [16]
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5.3. FAZE PROJEKTU

Predinvestic¢ni faze

Projekt se zacal ptipravovat v roce 2016 a to zalozenim spolecnosti AKYMARA s.r.o.,
kde jednatelka zacala iniciovat stavbu objektu Skipi. JelikoZz jsou v letohrad¢€ malé skoly,
malo hiist’ a hodné déti bylo tieba vybudovat novy objekt pro mladez. Hlavnimi ¢astmi
predinvesticnimi faze byly zpracovani projektové dokumentace, vybér dodavatele

(stavebni firmy).

Investi¢ni faze

Vsechny aktivity v investicni fazi se uskutec¢nily v roce 2017 a prvni poloviné roku 2018.
Stavebni prace obsahovaly kompletni Gpravu terénu a vystavbu multifunkéniho objektu.
Prostory budovy obsahuji v pfizemi horolezeckou sténu, funpark, restauraci v patie
druhém jsou dvé tfidy urcené k potfebam Montessori Skolky a jejim krouzkiim. Realizace
stavby probihala na zéklad¢ provedené¢ho vybérového tizeni na dodavatele stavby. Po

dokonceni stavby a zkolaudovani byl projekt ukoncen a vyactovan.

Provozni faze

Provozni faze zahrnuje provoz objektu Skipi, a to zhruba od fijnu 2018 az po jeho
ukonceni a ptipadnou likvidaci. Provozni faze byla zahdjena zhruba tyden po dokon¢eni
vystavby a vyfizeni dal§ich formalit. Montessori $kolka ma kapacitu 37 déti. Funpark a
horolezecka sténa ma prumérné navstévu 175 lidi denné. Otevieno je i v sobotu a nedéli.
Dale restaurace ma kapacitu 60 lidi, primérnad navstévnost 150 lidi denné. Pocet
zaméstnancu — 4 jesle a Skolka, recepce - 1, restaurace - 6, administrativa — 2. Milniky
provozni faze jsou zejména zajisténi béZzného pouzivani v kazdodennim provozu, aby byl

objekt pIn¢ vyuzit.

5.4. FINANCOVANI PROJEKTU

Financovani projektu bude feseno dvéma variantami, jak uz bylo zminéno vyse. Ve
varianté A je vSe hrazeno vefejnopravni osobou a ve varianté B je bran v potaz hypoteéni
uvér. Dale by se tu mohlo uvazovat s dotacemi, kdyz se jedna 0 Montessori $kolku a jesle,

ale dotace v tomto projektu nebyly vyuzity.
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Viz nize, mizeme vidét tabulku s investiénimi naklady, které ¢ini celkovou sumu 70
milioni K¢. Tato ¢astka tvofi sumu potfebnou na kompletni vystavbu budovy, upravu
okoli a vybavu interiéru. Hypote¢ni tivér spole¢nosti poskytne banka X, a to v hodnot¢
30 miliont K& Uvér je dan na dobu 20 let s fixaci na 7 let. Vyse urokové sazby byla
stanovena (po porovnani s ostatnimi bankami) na 3,29 % p.a. Uvér se bude splacet
rocnimi splatkami s konstantnim tmorem. Kvili tomuto tipu Gveéru spole¢nost ruci
zastavou svého majetku.

Tabulka 4: Investi¢ni ndklady

Investi¢ni naklady | Cena (mil. K¢)
Dokumentace,
pozemek 2,0
Zakladani 1,6
Skelet 8,0
Stfecha 2,5
Fasada 3,5
Okna 3,5
SDK 1,6
Zdivo 2,0
Omitky 1,5
Betony 1,8
Topeni, kanalizace 4,5
Vzduchotechnika 6,5
Komunikace 15
Inzenyrské sité 3,0
Herni prvky 6,5
Interiér 15,0
Venkovni upravy 5,0
Celkem 70,0

,,Zdroj: vstupni data, vlastni prace autora“*
5.5. VARIANTA A

Jak bylo feceno vyse, varianta A hodnoti projekt z pohledu vlastniho financovani celé
¢astky. Finan¢ni zhodnoceni bude posouzeno pomoci ukazateli NPV a IRR. Ekonomické
hodnoceni bude posouzeno pomoci socioekonomickych uzitkli v programu eCBA.

Kompletni souhrn viz ptiloha ¢. 1 eCBA, €. 2 Vysledek hospodateni, ¢. 3 Cash flow.
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5.5.1. HOSPODARSKY VYSLEDEK A PENEZNIi TOKY

Abychom stanovili hospodaisky vysledek je nutné urcit predpokladané vynosy a naklady
firmy. Vynosy a provozni naklady jsou odvozeny z informaci o stavajicim provozu
multifunk¢éniho objektu. Zaméstnanci Skolky budou mit plat 175 K¢&/h (4 pracovnice,
pracovni fond 2000 h/rok), recepéni a administrativni pracovnice — 155 Ké/h (3
pracovnice, pracovni fond 2000 h/rok a 2124 h/rok), 2 ¢isnice — 140 K¢&/h, $éfkuchat —
180 K¢/h, 3 pomocnici — 130 K¢&/h (pracovni fond 1972 h/rok). Zaméstnancii bude 20 a
jejich pracovni doba je rizna (10-13 h) a pracuji na 2 smény, otevieno je cely tyden.

Vynosy a naklady budou dale stanoveny viz tabulka hospodatského vysledki.

Naklady jsou spojeny s chodem spolecnosti. Musi vzit v ivahu vybaveni, energie, platy
zamé&stnancu, dané, zasoby aj. (muZeme vidét v tabulce 6). Dalsi ¢ast, abychom stanovili
vysledek hospodateni, jsou odpisy dlouhodobého majetku, a to odpisy naSeho
multifunkéniho objektu. Budova je zatfazena do 5. odpisové skupiny, kde doba odpisovani
je 30 let a odepisovana ¢astka 70 000 000 K¢. Metoda odpisii je rovnomérna, koeficient

pro prvni roky odepisovani 1,4 pro dalsi roky 3,4.

Tabulka 5: Rovromérné odpisy budovy

Multifunk¢ni objekt

Odepisovana Castka 70 000 000 K¢

Odpisova skupina 5 Koeficient - 1,4; 3,4

Rok | Odpis Rok | Odpis Rok Odpis
1 980000 K¢| 11 2 380 000 K¢ 21 2 380 000 K¢
2 2380000Ke¢| 12 2 380 000 K¢ 22 2 380 000 K¢
3 2380000Ke¢| 13 2 380 000 K¢ 23 2 380 000 K¢
4 2380000Ke| 14 2 380 000 K¢ 24 2 380 000 K¢
5 2380000Ke¢| 15 2 380 000 K¢ 25 2 380 000 K¢
6 2380000Ke¢| 16 2 380 000 K¢ 26 2 380 000 K¢
7 2380000Ke¢| 17 2 380 000 K¢ 27 2 380 000 K¢
8 2380000Ke¢| 18 2 380 000 K¢ 28 2 380 000 K¢
9 2380000K¢| 19 2 380 000 K¢ 29 2 380 000 K¢
10 2380000Ke¢| 20 2 380 000 K¢ 30 2 380 000 K¢

celkem 70 000 000 K¢

,,Zdroj: vlastni prace autora“*
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Dale tu mizeme vidét tabulku naklada a vynosii (hospodaisky vysledek), cela tabulka viz

priloha €. 2.

Co se tyka vynost (modelova situace) — obsahuji vynosy z restaurace (navstévnost 150

lidi denn¢ — piedpoklad: utrata 200 K¢ na osobu), lezecké stény a funparku (navstévnost

175 lidi denné — vstup, ptjéeni vybaveni, instruktaz), soukromé skoly (37 déti — 5000 K¢

na mesic za dit¢), kurza pro mladé (predpoklad 200 kurzii roéné pramérné za 2000 K¢).

Ceniky viz stranky skipi.cz (pouzity primérné ¢astky). Mezi naklady se fadi naklady na

energie, vodu a rizného zdsobovani (potraviny, piti aj. — pfedpoklad: 150 lidi denng,

naklad na jidlo a piti 180 K¢&/osoba, otevieno 354 dni v roce). Dale mzdy a odvody za

socialni a zdravotniho pojisténi. Dal dan z nemovitosti a odpisy z nemovitosti.

Tabulka 6: Hospodaisky vysledek — varianta A

Stanoveni hospodarského vysledku v jednotlivych letech

obdobi

Rok 1 2 2+n 20
Provozni vynosy 8 542 316 K¢ 34169 262 K¢ 34169 262 K¢
Provozni naklady 2 748 750 K¢& 10 995 000 K¢é 10 995 000 K¢é
Energie 125 000 K¢ 500 000 K¢ 500 000 K¢
Voda 123 750 K¢ 495 000 K¢& 495 000 K&
Zasobovani 2 500 000 K¢ 10 000 000 K¢ 10 000 000 K¢
Osobni naklady 2 020 331 K¢ 8 081 326 K¢ 8 081 326 K¢
Mzdy 1507 710 K¢ 6 030 840 K¢ 6 030 840 K¢
SZP 512 621 K¢ 2 050 486 K¢ 2 050 486 K¢
Dané 15 464 K¢ 15 464 K¢ 15 464 K¢
z nemovitosti 15 464 K¢ 15 464 K& 15 464 K&
Odpisy 980 000 K¢ 2 380 000 K¢ 2 380 000 K¢
Provozni hospodafsky vysledek 2777 770 K& 12 697 472 K& 12 697 472 K&
Finan¢ni vynosy 0 K¢ 0 K¢ 0 K¢
Finan¢ni naklady 0 K¢ 0 K¢ 0 K¢
Finané¢ni hospodarsky vysledek 0 K¢é 0 K¢ 0 K¢
Zaklad dané z p¥ijmu 2777 770 K& 12 697 472 K¢ 12 697 472 K¢
Daii z pFijmu 527 776 K¢ 2412 520 K¢ 2412 520 K¢
Hospodafsky vysledek za béZné 2249994 K& | 10284 953 K& 10 284 953 K&

,,Zdroj: vstupni data, vlastni prace autora“*

Po stanoveni vysledku hospodaieni v jednotlivych letech, ptejdeme K penéznim tokam.
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Zde se berou Vv potaz investi¢ni naklady, coz jsou v tomto piipadé cena stavby, Gprava

okoli a vybaveni objektu. Polozky se fadi do 0. roku, takzvan¢ do roku investic¢niho.

Stanoveni penéznich tokii mizeme vidét v nasledujici tabulce €. 7, celd tabulka viz

pfiloha ¢. 3.

Tabulka 7: Stanoveni Cash flow — varianta A

Stanoveni penéZnich toki v jednotlivych letech

Rok 0 1 2 2+n 20
Polozky

Investi¢ni naklady -70 000 000 K¢

Objekt + vybaveni -70 000 000 K¢

Uvér 0 K¢

Hospodarsky

vysledek 2 249 994 K¢ 10 284 953 K¢ 10 284 953 K¢

Odpisy (+) 980 000 K¢ 2 380 000 K¢& 2 380 000 K¢

Cash flow provozni 3229994 K¢ 12 664 953 K¢ 12 664 953 K¢

Splatka tivéru 0 K¢ 0 K¢ 0 K¢

Konecny stav cash

flow -70 000 000 K¢ | 3229994 K¢ 12 664 953 K¢ 12 664 953 K¢

,,Zdroj: vlastni prace autora‘*

Po stanoveni penéznich toktli je dostatek dat na stanoveni ekonomickych a finan¢nich

ukazatela.
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5.5.2. VYPOCET EKONOMICKYCH UKAZATELU

K vypoctu téchto ukazatelli je nutné mit danou diskontni sazbu, v tomto piipade¢ je
diskontni sazba 4 % pro finan¢ni a 5 % pro ekonomickou. Druha diskontni sazba pro

ucely stanoveni IRR metodou linearni interpolace byla zvolena na 16,5 %.

Tabulka 8: Diskontované Cash flow

Diskontované penézni toky
Rok CF 4,0% CFdis-4 % CFkum
0 -70 000 000 K¢ | 1,000 -70 000 000 K¢ -70 000 000 K¢
1 3229994 K¢| 1,040 3105 763 K& -66 894 237 K¢
2 12 664 953 K¢ | 1,082 11709 461 K¢ -55 184 776 K&
3 12 664 953 K¢ | 1,125 11259 097 K¢ -43 925 679 K¢
4 12 664 953 Ké| 1,170 10 826 055 K& -33 099 625 K¢&
5 12 664 953 K¢ | 1,217 10 409 668 K¢ -22 689 957 K¢
6 12 664 953 K& | 1,265 10 009 296 K¢ -12 680 661 K¢&
7 12 664 953 K¢ | 1,316 9 624 323 K& -3 056 338 K¢
8 12 664 953 K¢ | 1,369 9254 157 K¢ 6197 819 K¢
9 12 664 953 K& | 1,423 8 898 228 K¢ 15 096 047 K&
10 12 664 953 K¢ | 1,480 8 555 988 K¢ 23 652 035 K¢&
11 12 664 953 K& | 1,539 8226 912 K¢ 31 878 947 K¢&
12 12 664 953 K¢ | 1,601 7910492 K& 39 789 439 K¢&
13 12 664 953 K¢ | 1,665 7 606 242 K¢ 47 395 681 K¢
14 12 664 953 K¢ | 1,732 7 313 695 K& 54 709 376 K&
15 12 664 953 K¢ | 1,801 7 032 399 K¢ 61741 774 K&
16 12 664 953 K¢ | 1,873 6761 922 K¢ 68 503 696 K¢
17 12 664 953 K& | 1,948 6 501 848 K¢ 75 005 544 K¢
18 12 664 953 K¢ | 2,026 6251 777 K& 81257 321 K¢
19 12 664 953 K¢ | 2,107 6011 324 K& 87 268 645 K&
20 12 664 953 K¢ | 2,191 5780119 K& 93 048 764 K¢
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Tabulka 9: Diskontované Cash flow

Diskontované penézni toky
Rok CF 16,5 % CFdis - 16,5 % CFkum
0 -70 000 000 K¢ | 1,000 -70 000 000 K¢ -70 000 000 K¢
1 3229994 Ke| 1,165 2 772 527 K& -67 227 473 K&
2 12 664 953 K¢ | 1,357 9331 506 K¢ -57 895 968 K¢
3 12 664 953 K¢ | 1,581 8 009 876 K¢ -49 886 092 K¢
4 12 664 953 K& | 1,842 6 875 430 K¢ -43 010 661 K¢
5 12 664 953 K¢ | 2,146 5901 657 K¢ -37 109 005 K¢
6 12 664 953 K& | 2,500 5 065 800 K¢ -32 043 205 K&
7 12 664 953 K¢ | 2,913 4348 326 K¢ -27 694 879 K¢
8 12 664 953 K¢ | 3,393 3732 469 K¢ -23 962 410 K¢
9 12 664 953 K& | 3,953 3 203 836 K¢ -20 758 575 K¢
10 12 664 953 K¢ | 4,605 2 750 074 K¢ -18 008 501 K¢
11 12 664 953 K& | 5,365 2 360 578 K¢ -15 647 923 K¢
12 12 664 953 K¢ | 6,250 2 026 247 K¢ -13 621 676 K&
13 12 664 953 K& | 7,282 1739 268 K¢ -11 882 407 K&
14 12 664 953 K& | 8,483 1492 934 K¢ -10 389 473 K¢
15 12 664 953 K¢ | 9,883 1 281 488 K¢ -9 107 985 K¢
16 12 664 953 K¢ | 11,514 1 099 990 K¢ -8 007 995 K¢
17 12 664 953 K¢ | 13,413 944 197 K¢ -7 063 797 K¢
18 12 664 953 K¢ | 15,627 810 470 K¢ -6 253 327 K¢
19 12 664 953 K¢ | 18,205 695 682 K¢ -5 557 645 K¢
20 12 664 953 K¢ | 21,209 597 152 K¢ -4 960 493 K¢

Tabulky €. 8 a ¢. 9 znazoriuji disk. penézni toky, pomoci nich ur¢ime ¢istou souc¢asnou

hodnotu, vnitini vynosové procento a dobu navratnosti.

,,Zdroj: vlastni prace autora“*

Tabulka 10: Cistd soucasnd hodnota a vnitini vynosové procento

Varianta A r=4% r=165%

PV 163 048 764 K& 65 039 507 K&
NPV 93 048 764 K& -4 960 493 K¢
IRR 15,87 %

Tabulka ¢. 10 nam ukazuje, ze ve varianté¢ A nam vychazi velmi velké IRR, 1 kdyzZ je

projekt vetejného razu.
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Tabulka 11: Doba navratnosti — prostd, diskontovand

Doba navratnosti — prostd, diskontovana

Rok CF CFkum CFdis -4 % CFkum
0 -70 000 000 K¢ -70 000 000 K¢ -70 000 000 K¢ -70 000 000 K¢
1 3229 994 K¢ -66 770 006 K¢ 3105 763 K¢ -66 894 237 K¢
2 12 664 953 K¢ -54 105 054 K¢ 11709 461 K¢ -55 184 776 K¢
3 12 664 953 K& -41 440 101 K¢ 11259 097 K¢ -43 925 679 K¢
4 12 664 953 K¢ -28 775 148 K¢ 10 826 055 K¢ -33 099 625 K¢
5 12 664 953 K¢ -16 110 196 K¢ 10 409 668 K¢ -22 689 957 K¢
6 12 664 953 K¢ -3 445 243 K& 10 009 296 K¢ -12 680 661 K¢
7 12 664 953 K¢ 9219 710 K¢ 9 624 323 K¢ -3 056 338 K¢
8 12 664 953 K¢ 21 884 662 K¢ 9254 157 K¢ 6 197 819 K¢
9 12 664 953 K& 34 549 615 K& 8 898 228 K¢ 15 096 047 K¢
10 12 664 953 K¢ 47214 568 K¢ 8 555 988 K¢ 23 652 035 K¢

,,Zdroj: vlastni prace autora‘*

5.5.3. VYHODNOCENi EKONOMICKYCH UKAZATELU
FINANCNI PROVEDITELNOSTI

Z tabulek vySe zminénych vidime, ze varianta A, kde se hodnoti objekt na dobu 20 let
vychazi v kladnych hodnotach (varianta s diskontni sazbou 4 %). IRR vychazi 15,87 %,
coz je pro projekt s vefejnym charakterem velmi vyhodné. Doba névratnosti vychdzi po
7 a 8 letech (s vyuzitim diskontovani). Finan¢ni proveditelnosti nam ukazuje, ze projekt

si dokaze vydélat sam na sebe. UZ v prvnim roce generuje kladné finanéni cash flow.

5.6.SOCIOEKONOMICKE VYHODNOCENI POMOCI
PROGRAMU ECBA

U investi¢nich projektl, které maji vetejny charakter, tim se mysli blaho pro spole¢nost
se vyuziva program eCBA ke kompletni analyze (pouzity hodnoty z varianty A —
vysledky se nepatrné 1i$1). Rozdil oproti predchozi varianté je ten, Ze se zde berou navic
sociockonomické dopady, a to napi rozvoj zaméstnanosti v regionu, prirdstek
navstévnikil, tspora ¢asu kvili novym sluzbam, zlepseni infrastruktury pro mladez aj. Za
predpokladu, ze vetejny projekt nevykazuje vynosy, tak socioekonomické hodnoceni
zvazi ptinos pro spolecnost a projekt posléze sice mize ukazovat neefektivnost v oblasti

s

financi, ale tyto dopady pievazi tuto neefektivnost a vyhodnoti projekt pozitivné a
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doporu¢i jeho realizaci. Zalezi na mnoZzstvi socioekonomickych dopadid a jejich
dialezitosti. Na obrazcich nize mizeme vidét rozdil mezi normalnim hodnocenim a

nasledném zvéazeni socioekonomickych dopadt. Kompletni soupis viz ptiloha ¢. 1.

Finan¢ni a ekonomické posouzeni bez socioekonomickych dopadi:

Cista soucasna hodnota FNPVc [KE] B3 926 344
Index rentability FNPVC/I [%] 124,43

Vnitrni mira vynosnosti FIRRc [%] 16,11

Staticka doba navratnosti [roky] 9

Dynamicka doba navratnosti [roky] 10

Ziskané ukazatele dosahuji pfiznivich hodnot. Cisté provozni vynosy (bez zohlednéni
poloZek financovani) zajisfuji navratnost investice v plném rozsahu, dosafena mira

efektivnosti je pfijatelna. Realizace projektu a udrZeni vysledkd (provozu) zavisi na

zplsobu zajisténi financovani.

Hodnoceni se socioekonomickymi dopady:

Cistd souéasna hodnota ENPVe [KE&] 129 140 919
Index rentability ENPVe/l [%] 179,77

Vnitfni mira vynosnosti EIRRc [%] 23,41

Staticka doba navratnosti [roky] 7

Dynamicka doba navratnosti [roky] 8

Ziskané ukazatele dosahuji velmi pfiznivych hodnot. Ekonomicka hodnota projektu je

velmi vysoka. Z hlediska dopadu realizace zameéru na spoletnost projekt lze doporudit k

realizaci (s vyjimkou prokazatelné existence vyznamnych negativnich dopadd v

dostatecném rozsahu, které nemohly byt kvantifikovany).

Obrazek 10 a 11: Vyrez z eCBA —Financni, ekonomické a socioekonomické
hodnoceni [17]

Dle obrazktt mizeme vidét, Ze po pfidani socioekonomickych dopadl se IRR zvedlo

216,11 % na 23,41 % a je jasné, Ze se zvedl ptinos projektu.
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5.7. VARIANTA B

Ve varianté¢ B bude vyuzit hypotecni Givér na ¢ast investice.

5.7.1. HOSPODARSKY VYSLEDEK A PENEZNI TOKY

Vypocet je stejny, jak v pfedchozi varianté, jen je tu navic hypotecni uvér a jeho splatky.
Umor je konstantni, roéni viz tabulka ¢. 12 nize. Odpisy jsou stejné, jak v predeslé
varianté. Vysledek hospodateni se lisi pouze ve finan¢nich nakladech (splatka avéru). U

cash flow beru kladny avér do 0. roku. Castka &ini 30 000 000 K&. Diskontni sazba je

zvolena na 4 %.

Tabulka 12: Hypotecni uvér

Vyse uvéru 30 000 000 K¢

Urokové sazba 3,29 %

Pocet let splaceni 20

Rok Stav dluhu Umor Urok Rok |  Stav dluhu Umor Urok
1 | 30000000K¢ | 1500000KeE| 987000Ke| 11 | 15000 000 KéE | 1500000 Ké | 493 500 K&
2 28 500 000 K¢ | 1500 000 K& | 937 650 K& | 12 | 13 500 000 K& 1500 000 K& | 444 150 K¢
3 | 27000000K¢ | 1500000Ke¢| 888300K¢E| 13 | 12000000 K¢ | 1500000 Ke| 394 800 K&
4 | 25500000K¢ | 1500000Ke¢| 838950K¢E| 14 | 10500 000 K¢ | 1500 000 K& | 345450 K&
5 24 000 000 K¢ | 1500 000 K& | 789 600 K¢ | 15 | 9000 000 K& 1 500 000 K& | 296 100 K¢
6 | 22500000K¢ | 1500000Ke| 740250 K¢ | 16 | 7500 000 K& 1500 000 K& | 246 750 K&
7 21000000 K¢ | 1500000KE| 690900 K¢ | 17 | 6000 000 K& 1500 000 K& | 197 400 K¢
8 | 19500000K¢ | 1500000Ke¢| 641550Ké| 18 | 4500 000 K& 1500 000 K& | 148 050 K&
9 | 18000000K¢ | 1500000Ke&| 592200KE| 19 | 3000 000 K& 1500 000 K& | 98 700 K&
10 | 16 500 000 K¢ | 1500000K¢| 542 850Kc¢| 20 1 500 000 K¢ 1 500 000 K¢& 49 350 K¢

,,Zdroj: vlastni prace autora‘*

Po vypoctu hypotecniho tivéru, jeho splatek a uroku se opét spocita hospodarsky vysledek

a cash flow viz tabulky nize. Cela tabulka viz pfiloha ¢. 4. a ¢. 5.
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Tabulka 13: Hospodaisky vysledek — varianta B

Stanoveni hospodarského vysledku v jednotlivych letech

Rok 1 2 2+n 20
Provozni vynosy 8 542 316 K¢ 34169 262 K¢ 34 169 262 K¢
Provozni naklady 2 748 750 K& 10 995 000 K& 10 995 000 K&
Energie 125 000 K& 500 000 K& 500 000 K&
Voda 123 750 K& 495 000 K& 495 000 K&
Zasobovani 6 500 000 K& 10 000 000 K¢ 10 000 000 K&
Osobni niklady 2 020 331 K& 8 081 326 K& 8 081 326 K&
Mzdy 1507 710 K& 6 030 840 K& 6 030 840 K&
SzP 512 621 K& 2 050 486 K& 2 050 486 K¢
Dané 15 464 K& 15 464 K& 15 464 K¢&
Z nemovitosti 15 464 K& 15 464 K& 15 464 K&
Odpisy 980 000 K& 2380 000 K¢& 2 380 000 K¢
5 yr;’l:‘(’ile'l‘(‘ hospodafsky 2777 770 K& 12 697 472 K& 12 697 472 K&
Financni vynosy 0 K& 0 K¢ 0 K&
Finanéni naklady 987 000 K& 937 650 K& 49 350 K&
Financni hosp. vysledek -987 000 K¢ -937 650 K¢ -49 350 K&
Zaklad dang z piijmu 1790 770 K& 11759 822 K& 12 648 122 K&
Daii z pfijmu 340 246 K& 2234 366 K& 2403 143 K¢
g";‘;;g?is;‘gogs‘edek 1450 524 K& 9 525 456 K& 10 244 979 K&

Tabulka 14: Stanoveni cash flow — varianta B

Stanoveni penéZnich toki v jednotlivych letech

,,Zdroj: vstupni data, vlastni prace autora‘*

Rok 0 1 2 2+n 20
Polozky

Investi¢ni naklady -70 000 000 K¢é

Objekt + vybaveni -70 000 000 K¢

Uvér 30 000 000 K&

Hospodarsky

vysledek 1450524 K& | 9525456 K¢ 10 244 979 K¢

Odpisy (+) 980 000 K¢ | 2380 000 K& 2 380 000 K¢

Cash flow provozni 2430524 K¢ | 11905456 K¢ 12 624 979 K¢

Splatka tivéru -1 500 000 K¢ | -1500 000 K¢ -1 500 000 K¢

Konecny stav cash

flow -40 000 000 K¢ 930 524 K¢ | 10405 456 K¢ 11 124 979 K¢

,,Zdroj: vlastni prace autora“*

Dale vyhodnotime ekonomické ukazatele a posoudi se finan¢ni proveditelnost.
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5.7.2. VYPOCET EKONOMICKYCH UKAZATELU

Tabulka 15: Diskontované cash flow

Diskontované penézni toky
Rok CF 40% | CFKdis-4% CFkum
0 -40 000 000 K¢ | 1,000 | -40 000 000 K¢ | -40 000 000 K¢
1 930 524 K¢ | 1,040 894 734 K¢ | -39 105 266 K¢
2 10 405 456 K¢ | 1,082 9 620 429 K¢ | -29 484 836 K&
3 10 445 430 K¢ | 1,125 9 285949 K¢ | -20 198 888 K&
4 10 485 403 K¢ | 1,170 8962 967 K¢ | -11 235 921 K¢
5 10 405 456 K¢ | 1,217 8 552 526 K& | -2 683 395 K¢
6 10 565 350 K¢ | 1,265 8349 950 K& | 5666555 K¢
7 10 405 456 K¢ | 1,316 7907291 K& | 13 573 847 K¢
8 10 645297 K¢ | 1,369 7778 414 K& | 21 352 261 K&
9 10 405 456 K¢ | 1,423 7310 735 K¢ | 28 662 996 K¢
10 10 725 244 K¢ | 1,480 7245591 K& | 35908 587 K&
11 10 765 218 K¢ | 1,539 6992 880 K& | 42901 467 K&
12 10 805 191 K¢ | 1,601 6 748 891 K& | 49 650 358 K&
13 10 845 165 K& | 1,665 6513325 KE| 56 163 683 K&
14 10 885 138 K¢ | 1,732 6 285 896 K¢ | 62 449 579 K¢
15 10925 112 K¢ | 1,801 6 066 327 KE| 68 515905 K&
16 10 965 085 K¢ | 1,873 5854349 K¢ | 74 370 254 K¢
17 11 005 059 K¢ | 1,948 5649 703 K¢ | 80019 957 K¢
18 11 045 032 K¢ | 2,026 5452 138 K¢ | 85472 095 K¢
19 11 085 006 K¢ | 2,107 5261414 K¢ | 90 733 509 K&
20 11124979 K¢ | 2,191 5077295 Ke| 95 810 804 K¢

Tabulka 16: Diskonované cash flow
Diskontované penézni toky

,,2droj: vlastni prace autora‘

Rok CF 24,0% | CFdis-24% CFkum
0 -40 000 000 K¢ | 1,000 | -40000 000 K¢ | -40 000 000 K¢
1 930 524 K¢ | 1,240 750 422 K¢ | -39 249 578 K&
2 10 405 456 K& | 1,538 6 767 336 K¢ | -32 482 241 K&
3 10 445 430 K¢ | 1,907 5478 495 K¢ | -27 003 747 K&
4 10 485 403 K& | 2,364 4 435 049 K¢ | -22 568 698 K&
5 10 405 456 K& | 2,932 3549 382 K¢ | -19 019 316 K&
6 10 565 350 K¢ | 3,635 2906 389 K& | -16 112 927 K¢&
7 10 405 456 K& | 4,508 2308 391 K& | -13 804 536 K¢
8 10 645 297 K& | 5,590 1904 515 K¢ | -11 900 022 K¢&
9 10 405 456 K¢ | 6,931 1 501 295 K¢ | -10 398 727 K&
10 10 725 244 K& | 8,594 1247930 K¢ | -9 150 797 K¢
11 10 765 218 K¢ | 10,657 1010 146 K& | -8 140 650 K¢&
12 10 805 191 K¢ | 13,215 817 659 K¢ | -7 322 991 K¢
13 10 845 165 K¢ | 16,386 661 842 K& | -6 661 149 K&
14 10 885 138 K¢ | 20,319 535711 K¢ | -6 125 439 K&
15 10925 112 K¢ | 25,196 433 611 K&| -5691 827 K¢
16 10 965 085 K¢ | 31,243 350 966 K¢ | -5 340 861 K&
17 11 005 059 K¢ | 38,741 284 069 K& | -5 056 792 K&
18 11 045 032 K¢ | 48,039 229 920 K¢ | -4 826 872 K&
19 11 085 006 K¢ | 59,568 186 090 K& | -4 640 782 K¢&
20 11124 979 K¢ | 73,864 150 614 K¢ | -4 490 168 K¢
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Tabulky €. 15 a ¢. 16 ndm opét ukazuji diskontované penézni toky z kterych ziskdme

NPV, IRR a DN viz nize.

Tabulka 17: Cistd soudasnd hodnota a vniténi vnosové procento

Varianta B r=4% r=24%

PV 135 810 804 K& 35509 832 K&
NPV 95 810 804 K¢ -4 490 168 K&
IRR 23,10 %

V tabulce €. 17 je vidét, Ze varianta B je jeSté vynosnéjsi, nez varianta A, jak se dalo

,,Zdroj: vlastni prace autora‘*

predpokladat, kdyby se vyuzily dotace, bude tato varianta jest¢ vyhodné&jsi.

Tabulka 18: Doba navratnosti — prostd, diskontovand

Doba navratnosti — prostd, diskontovana

Rok CF CFkum CFdis -4 % CFkum
0 -40 000 000 K¢& -40 000 000 K¢& -40 000 000 K¢& -40 000 000 K¢&
1 930 524 K¢ -39 069 476 K& 894 734 K¢ -39 105 266 K&
2 10 405 456 K& -28 664 020 K¢ 9 620 429 K¢ -29 484 836 K&
3 10 405 456 K& -18 258 564 K& 9285949 K¢ -20 198 888 K¢&
4 10 405 456 K& -7 853 108 K& 8962 967 K& -11 235921 K¢&
5 10 405 456 K¢ 2 552 348 K¢ 8 552 526 K& -2 683 395 K¢
6 10 405 456 K& 12 957 805 K¢& 8 349 950 K¢ 5 666 555 K¢
7 10 405 456 K¢ 23 363 261 K¢ 7907 291 K& 13 573 847 K¢
8 10 405 456 K& 33 768 717 K¢ 7778 414 K¢ 21352261 K&
9 10 405 456 K& 44 174 173 K& 7310 735 K¢ 28 662 996 K&
10 10 725 244 K¢& 54 899 417 K& 7245 591 K¢ 35908 587 K¢

,,Zdroj: vlastni prace autora‘*

5.7.3. VYHODNOCENI EKONOMICKYCH UKAZATELU
FINANCNI PROVEDITELNOSTI

Celkové vyhodnoceni varianty B viz tabulky vyse nam ukazuje, Ze projekt by byl jesté
vynosnéjsi pti vyuziti hypote¢niho tvéru. Pfi vypoctu penéznich toki je vidét, ze projekt
uz od prvniho roku generuje kladné hodnoty. Vnitini vynosové procento bylo stanoveno

na 23,10 %, coz je velice dobré znameni. Doba ndvratnosti je stanovena na 5 nebo 6 rok
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provozu (prosté a diskontovana doba navratnosti). Projekt jasn€ ukazuje, ze je schopen si

vydé¢lat sam na sebe.

5.8.POROVNANI VARIANT

Porovnani variant A a B, kde varianta A byla investovana ¢astka 70 mil K¢ bez zadného
ciziho kapitalu a varianta B byla pocitana s hypotecnim tivérem na 30 mil K¢ a bez dotaci.

V tabulce ¢. 19 mlizeme vidét porovnani vysledk.

Tabulka 19: Porovndani NPV a IRR

Varianta A r=4% r=16,5% |Varianta B r=4% r=24%

PV 163 048 764 K¢ | 65 039 507 K¢ | PV 135 810 804 K¢ 35509 832 K&
NPV 93 048 764 K& | -4 960 493 K& | NPV 95 810 804 K¢& -4 490 168 K&
IRR 15,87 % IRR 23,10 %

,,Zdroj: vlastni prace autora‘*

V obou ptipadech miizeme vidét, Ze projekt vychazi v kladnych a optimistickych ¢islech.
Je to modelova situace, dle vstupnich dat z objektu Skipi. Byly pouzity zprimérované
castky z cenikii a dle predpokladané navstévnosti objektu. Varianta B vychazi 1épe,
jelikoz je vyuzit uvér. Po pfidani socioeckonomickych viz obr. 10 z programu eCBA
projekt (cely soupis viz ptiloha ¢€.1) stoupne jest¢ vice do kladnych ¢isel s prospéchem

pro obyvatelstvo.

5.9.0PTIMISTICKA, PESIMISTICKA VARIANTA

Dale se tu porovnava optimisticka a pesimisticka varianta projektu (vynosy a naklady
projektu). Jako optimistickou variantu mizeme brat variantu A ¢ili predpokladany
modelovy stav na 100 %. Jako pesimisticky stav brat 60 % z vynost a pfi stejnych
nakladech na energie, vodu, mzdy a dan. Zasobovani bude mensi (80 %), jelikoz bude

mensi navstévnost.
Varianta A je vySe viz kapitola 5.5. Pesimisticka varianta viz nize. Postup je stejny jak u

predeslych variant. Opét tedy stanovim vysledek hospodateni, cash flow a nasledné NPV,
IRR a DN.
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5.9.1. HOSPODARSKY VYSLEDEK A PENEZNIi TOKY

Celé tabulky viz ptilohy €. 6 a €. 7.

Tabulka 20: Stanoveni vysledku hospodaieni

Stanoveni hospodaiského vysledku v jednotlivych letech

Rok 1 2 2+n 20

Provozni vynosy 5125 389 K¢ 20 501 557 K¢ 20 501 557 K¢&

Provozni naklady 2 248 750 K¢ 8995 000 K¢ 8995 000 K¢

Energie 125 000 K¢ 500 000 K¢ 500 000 K¢

Voda 123 750 K¢ 495 000 K¢ 495 000 K¢

Zasobovani 2 000 000 K¢ 8 000 000 K¢ 8 000 000 K¢

Osobni naklady 2 020 331 K¢ 8 081 326 K¢ 8 081 326 K¢

Mzdy 1507 710 K¢ 6 030 840 K¢ 6 030 840 K¢

SZP 512 621 K¢ 2 050 486 K¢ 2 050 486 K¢

Dané 15 464 K¢ 15 464 K¢ 15 464 K¢

Z nemovitosti 15 464 K¢ 15 464 K¢ 15 464 K¢

Odpisy 980 000 K¢ 2 380 000 K¢ 2 380 000 K¢
Provozni hospodarsky vysledek

-139 156 K¢ 1 029 768 K¢ 1 029 768 K¢

Finan¢ni vynosy 0 K¢ 0 K¢ 0 K¢

Finan¢ni naklady 0 K¢ 0 K& 0 K¢

Finané¢ni hospodarsky vysledek 0 K¢ 0 K¢ 0 K¢

Zaklad dané z piijmu -139 156 K¢ 1029 768 K& 1029 768 K¢

Daii z pFijmu ‘ -26 440 K¢ 195 656 K¢ 195 656 K¢

-112 716 K¢& 834 112 K¢ 834 112 K¢

Hospodarsky vysledek za bézné
obdobi

,,Zdroj: vlastni prace autora‘*

Tabulka 21: Stanoveni cash flow

Stanoveni penéZnich toki v jednotlivych letech

Rok 0 1 2 2+n 20
Polozky

Investi¢ni naklady -70 000 000 K¢

Objekt + vybaveni -70 000 000 K¢

Uvér 0 K¢

Hospodai'sky vysledek -112 716 KE| 834 112 K¢ 834 112 K¢

Odpisy (+) 980 000 K¢ | 2380 000 K¢ 2 380 000 K¢

Cash flow provozni 867284 K¢ | 3214112 Ké 3214112 K¢

Splatka uvéru 0 K¢ 0 K¢ 0 K¢

Kone¢ny stav cash flow | -70 000 000 K¢ | 867 284 K¢ | 3 214 112 K¢é 3214112 K¢

,,Zdroj: vlastni prace autora“*
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5.9.2. VYPOCET EKONOMICKYCH UKAZETELU

Diskontni sazba musela byt posunuta na 1 % a hodnoceni projektu z 20 let prodlouzeno

na 30 let, aby se mohli vypocitat potiebné ukazatele.

Tabulka 22: Diskontované cash flow — pesimisticka varianta

Diskontované penézni toky
Rok CF 1,0% CFdis- 1% CFkum
0 =70 000 000 K& | 1,000 =70 000 000 K& | -70 000 000 K&
1 867 284 K¢ | 1,010 858 697 K¢ | -69 141 303 K¢
2 3214 112Ke| 1,020 3150 781 K& | -65 990 522 K&
3 3214112 Keé| 1,030 3119 585 K¢ | -62 870 936 K¢
4 3214 112Ke¢| 1,041 3 088 698 K¢ | -59 782 238 K¢
5 3214112 K¢ | 1,051 3058117 K¢ | -56 724 120 K¢
6 3214112Ke| 1,062 3027 839 K& | -53 696 282 K&
7 3214 112Ke| 1,072 2997 860 K& | -50 698 421 K&
8 3214112Ke| 1,083 2968 179 K& | -47 730 243 K&
9 3214112 Ke| 1,094 2938 791 K¢ | -44 791 452 K¢
10 3214112Ke| 1,105 2909 694 K& | -41 881 759 K&
11 3214112 K¢ | 1,116 2 880 885 K¢ | -39 000 874 K¢
12 3214112Ke| 1,127 2852361 K& | -36 148 513 K&
13 3214 112Ke| 1,138 2 824 120 K& | -33 324 393 K&
14 3214 112Ke| 1,149 2796 158 K& | -30 528 234 K&
15 3214 112Ke| 1,161 2 768 474 K& | -27 759 760 K&
16 3214112Ke| 1,173 2 741 063 K& | -25 018 697 K&
17 3214112 K¢ | 1,184 2713 924 K¢ | -22 304 774 K¢
18 3214112Ke| 1,196 2687053 K& | -19 617 720 K&
19 3214112 Ke| 1,208 2 660 449 K& | -16 957 271 K&
20 3214112Ke¢| 1,220 2634 108 K& | -14 323 164 K&
21 3214112 K¢ | 1,232 2 608 027 K¢ | -11 715 136 K¢
22 3214112 Ke| 1,245 2582205Ke| -9 132931 K¢
23 3214112 Ke| 1,257 2556 639K&| -6576292 K&
24 3214 112Ke| 1,270 2531 326 K&| -4 044 966 K&
25 3214 112Ke| 1,282 2506263 K&| -1538703 K¢
26 3214112 K¢ | 1,295 2 481 449 K¢ 942 746 K¢
27 3214112 Ke| 1,308 24568380 K&| 3399 625 K¢
28 3214112 Ke| 1,321 2 432 554 K¢ 5832 180 K¢
29 3214112 Ke| 1,335 2408 470 K&| 8240 649 K&
30 3214112 K¢ | 1,348 2384 623 K& | 10625273 K¢
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Tabulka 23: Diskontované penéZni toky — pesimistickd varianta

Diskontované penézni toky

Rok CF 25% | CFdis-25% CFkum
0 =70 000 000 K¢ | 1,000 | -70 000 000 K& | -70 000 000 K&
1 3214112 K¢ | 1,025 3135719 K& | -66 864 281 K&
2 3214112 K¢| 1,051 3 059 238 K& | -63 805 043 K¢
3 3214112 K¢ | 1,077 2 984 623 K¢ | -60 820 420 K¢
4 3214112 K¢ | 1,104 2911 827 K& | -57 908 594 K¢
5 3214112 K¢| 1,131 2 840 807 K¢ | -55 067 787 K&
6 3214112 K¢| 1,160 2771 519 K¢ | -52 296 268 K¢
7 3214112 K¢ | 1,189 2703 921 K¢ | -49 592 347 K¢
8 3214112 K¢ | 1,218 2637 971 K& | -46 954 376 K&
9 3214112 Ke| 1,249 2573 631 K& | -44 380 745 K&
10 3214112 Ke| 1,280 2510 859 K& | -41 869 886 K&
11 3214 112Ke| 1,312 2 449 619 K& | -39 420 268 K&
12 3214112 Ke| 1,345 2 389 872 K& | -37 030 396 K&
13 3214 112Ke| 1,379 2331 582 K& | -34 698 813 K&
14 3214112 Ke| 1,413 2274 714 K& | -32 424 099 K&
15 3214112 Ke| 1,448 2219234 K& | -30 204 865 K&
16 3214112 Ke| 1,485 2 165 106 K& | -28 039 759 K&
17 3214112 Ke| 1,522 2 112299 K& | -25 927 461 K&
18 3214112 Ke| 1,560 2 060 779 K& | -23 866 682 K&
19 3214112 Ke| 1,599 2010516 K& |-21 856 166 K&
20 3214112Ke| 1,639 1961 479 K& | -19 894 686 K&
21 3214112 Ke| 1,680 1913 638 K& |-17 981 048 K&
22 3214 112Ke| 1,722 1 866 964 K& | -16 114 084 K&
23 3214112 K¢ | 1,765 1 821 428 K¢ | -14 292 656 K¢
24 3214112 Ke| 1,809 1777 003 K& | -12 515 652 K&
25 3214 112K¢| 1,854 1733 662 K¢ |-10 781 991 K¢
26 3214112 K¢ | 1,900 1691377K¢| -9090 613 K¢
27 3214112 Ke| 1,948 1650 124 K& | -7 440 489 K&
28 3214112 K¢ | 1,996 1609 877 K& | -5830 612 K¢
29 3214112 K& | 2,046 1570612 K& | -4 260 000 K&
30 3214112 K¢ | 2,098 1532304 K¢| -2 727 695 K¢
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Po spocitani diskontovanych penéznich tokll opét vyjadiime IRR.

Tabulka 24: Cistd soucasnd hodnota a vnitini vynosové procento

Pesimisticka var. r=1% r=25%

PV 80 625 273 K¢ 67 272 305 K&
NPV 10 625 273 K¢ -2 727 695 K¢
IRR 2,19 %

,,Zdroj: vlastni prace autora“*
Dle tabulky €. 24 vyslo IRR 2,19 %, coZ je oproti piedchozim variantdm o poznani méné.

Tabulka 25: Doba navratnosti — prostd, diskontovand

Doba navratnosti — prostd, diskontovana

Rok CF CFkum CFdis -1 % CFkum
0 -70 000 000 K¢ =70 000 000 K& | -70 000 000 K¢ | -70 000 000 K¢
1 867 284 K¢ -69 132 716 K¢& 858 697 K& | -69 141 303 K&
2 3214112 Ke -65 918 604 K& 3150 781 K& | -65 990 522 K&
3 3214112 K¢ -62 704 492 K¢ 3119585 K¢ | -62 870 936 K&
4 3214112 K¢ -59 490 380 K¢ 3 088 698 K¢ | -59 782 238 K¢
5 3214112 Ke -56 276 268 K& 3058 117 K& | -56 724 120 K&
6 3214112 Ke -53 062 156 K& 3027 839 K& | -53 696 282 K&
7 3214112 Ke -49 848 044 K& 2997 860 K¢& | -50 698 421 K&
8 3214112 K¢ -46 633 932 K¢ 2968 179 K& | -47 730 243 K¢
9 3214112 K¢ -43 419 820 K¢ 2938 791 K& | -44 791 452 K¢&
10 3214 112 K& -40 205 708 K¢ 2909 694 K¢ | -41 881 759 K¢
11 3214112 Ke -36 991 596 K& 2 880 885 K¢ | -39 000 874 K&
12 3214112 Ke -33 777 484 K& 2852361 K& | -36 148 513 K&
13 3214112 K¢ -30 563 372 K¢ 2824 120 K¢ | -33 324 393 K¢
14 3214112 K¢ -27 349 260 K¢ 2796 158 K& | -30 528 234 K¢
15 3214112 K¢ -24 135 148 K¢ 2 768 474 K& | -27 759 760 K¢
16 3214112 Ke -20 921 036 K¢& 2 741 063 K& | -25 018 697 K&
17 3214112 Ke -17 706 924 K& 2713924 K& | -22 304 774 K&
18 3214112 K¢ -14 492 812 K¢ 2 687 053 K¢ | -19 617 720 K¢
19 3214112 K¢ -11 278 700 K¢ 2 660 449 K¢ | -16 957 271 K¢
20 3214112 K¢ -8 064 588 K¢ 2 634 108 K& | -14 323 164 K¢
21 3214112 Ke -4 850 476 K& 2608 027 K& | -11 715 136 K&
22 3214 112 K¢ -1 636 364 K& 2582205Ke| -9132931Ke
23 3214112 K¢ 1577 748 K& 2556 639 K&| -6 576292 K&
24 3214112 K¢ 4791 860 K¢& 2531326 K&| -4 044 966 K¢
25 3214112 K¢ 8 005 972 K¢ 2506263 K& | -1538 703 K¢
26 3214112 Ke 11 220 084 K¢& 2 481 449 K¢ 942 746 K¢
27 3214112 Ke 14 434 196 K¢& 2456 880 K& | 3399 625 K&
28 3214112 Ke 17 648 308 K¢& 2432554Ke¢| 5832 180Ke
29 3214112 K¢ 20 862 420 K¢ 2408470 K& | 8240649 K¢
30 3214112 K¢ 24 076 532 K¢ 2384 623 K& | 10625273 K¢
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Z tabulky vySe muzeme vidét, ze doba ndvratnosti pii 60 % vynosech a stejnych
nakladech na energie, vodu aj. a pfi poklesu potfeby zasobovani na 80 % se doba

navratnosti drasticky zvétsila na 23 a 26 let podle pouzitého zptisobu vypoctu.

5.9.3. VYHODNOCEN| EKONOMICKYCH UKAZATELU
FINANCNI PROVEDITELNOSTI

Pesimistickd varianta nam ukdzala, ze kdyz multifunkéni objekt nebude moc
navstévovany a snizi se mu vynosy, tak bude problém s jeho chodem. Ale i ptesto, kdyz
vneseme do projektu socioekonomické dopady, tak projekt je vychazi pozitivné. Je tam

velky dopad na vetejné blaho, at’ uz se to tyka skolky nebo moznost sportu pro mladez.

Tabulka 26: Porovndni varianty A (optimistickd) a pesimistické varianty

Pesimisticka

var. r=1% r=25% Varianta A r=4% r=16,5%
PV 80 625273 K& | 67 272 305 K& | PV 163 048 764 K& | 65039 507 K&
NPV 10 625 273 K& | -2 727 695 K¢ | NPV 93 048 764 KE| -4 960 493 K¢
IRR 2,19 % IRR 15,87 %

,,Zdroj: vlastni prace autora“*

Doba navratnosti ve varianté A byla 7 a 8 let (dle metody vypoctu) a v pesimistické 23 a
26 let (dle metody vypoctu). Je vidét, ze pii Spatném obdobi mohou nastat problémy a
podnik nemusi byt schopen zivit sdm sebe. Z tohoto diivodu je pro investora lepsi vyuzit

cizich zdroju, jako jsou hypotecni tvéry nebo dotace.
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6. ZAVER

Co se tyka investi¢nich rozhodnuti, at’ uz to je v sektoru vefejném nebo soukromém,
tyto projekty pfipravuji mésice a nékdy i roky. Povazuje se to jako nejvetsi zodpoveédnost
podnikani. Spolecnost se musi spravné rozhodnout, jelikoz v piipadé netispéchu bude
spolecnost nést dopad investice pievazné sama a hrozi i zanik spolecnosti. V soukromém
sektoru jde hlavné o zisk, ve vefejném jde i o blaho spole¢nosti. Proto si musime pfi
téchto rozhodnutich zvazit, zdali spolecnost vezme zakazku nebo nebude riskovat. Proto
je pro spravné fizeni podniku nutné¢ vyhodnoceni vSech relevantnich dat o investici a

pochopeni podstaty investi¢niho rozhodovani.

Piedmétem diplomové prace bylo ekonomické a finanéni posouzeni projektu v oblasti
volnocasovych aktivit. Byl posuzovan multifunkéni objekt a hodnotil se optimalni

finan¢ni postup a dale jeho ekonomicka stranka a zdali pfinasi uzitek pro obyvatelstvo.

Teoreticka ¢ast je strukturovana do 4 prvnich kapitol diplomové prace. Teoreticka ¢ast je
vénovana vetfejnym projektim a zivotnimu cyklu projektu, dalsi bod byl pohled na
ekonomické hodnoceni vefejnych projektd a finan¢ni hodnoceni vetejnych projekti.
Vsechny tyto ¢asti teorie pomohly k ucelenému pohledu na vetejny sektor a naslednému

posouzeni ekonomické a financni strdnky projektu.

Posouzeni bylo feSeno V ptipadové studii, kde byly implementovany poznatky
z teoretické Casti na konkrétni projekt. Pfedevsim byl ptedstaven projekt, investor,
finan¢ni situace. Projekt byl posuzovan na 3 varianty, ve vSech variantach se modelovaly
zdroje kryti, vynosy a naklady objektu. Projekt byl hodnocen na 20 let. V prvni varianté
byla hodnocena investice Cisté bez finan¢ni podpory z cizich zdroji. V druhé varianté se
vyuzival hypotecni uvér a tieti varianta byla pesimisticka, kde se modelovaly vynosy a

naklady podniku.

Prvnim krokem byl stanoveni odpisi nemovitosti, zjisténi hospodaiského vysledku,

penéznich tokd na zékladé vstupnich dat od investora a projektanta (ceny byly lehce
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upraveny). Vsechny tyto data byla pouzita pro stanoveni ekonomického a finanéniho

posouzeni. Dale byl vyuzil program eCBA na posouzeni socioekonomickych dopadu.

Po porovnani vysledki variant je ziejmé, ze varianta B, tedy kryti investice hypote¢nim
uvérem je pro investora lepsi (za predpokladu optimistické modelace nékladii a vynost).
Dale, za ptedpokladu malého zajmu o funpark, horolezeckou sténu, jesle, Skolku a
restauraci bude podnik té€sné v kladnych ¢islech viz pesimisticka varianta (dlouha doba
navratnosti — ptes 20 let, malé IRR — 2,19 %). Varianta B méla dobu névratnosti po 5 a 6
letech (zavisle na metod¢ vypoctu — diskontovani) a IRR vychazelo 23,10 %, coz je velice

dobré. Projekt je schopny sam sebe uZzivit a nemél by mit problém s provozem.

Cilem diplomové prace bylo teoretické vymezeni problematiky ekonomického a
finan¢niho posouzeni objektu v oblasti volnocasovych aktivit a nasledném ovéfenim
zjiSténych informaci na pfipadové studii. Teoretické vymezeni problematiky bylo shrnuto
Vv kapitolach 2 az 4, kde mtzeme vidét, co vSechno se musi brat v uvahu a na co si dat
pozor pii tvorbé projektu v oblasti volnocasovych aktivit. Po ziskani potifebnych
informaci z teoretické ¢asti byl ovéfen ve vSech variantach (v praktické casti) zptsob
financovani a ekonomicka efektivnost projektu. Bylo zjisténo, Ze nejlépe vychazi
varianta, kde se uvazuji cizi penézni prostiedky, jako je hypote¢ni uvér nebo dotace,

kdyby byly uvazovany.
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