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ABSTRAKT

Tato diplomova prace je zatena na zhodnoceni efektivnosti invé&stho
zaneru spolénosti GSR s.r.0. Jedna se o investici do firemmitealu, jehoz saasti
by byla administrativni budova s kandeldi a skladem. Tento areal by s&l machazet
piimo v Uherském Hradisti nebo jeho nejblizSim ok8lpol&nost GSR s.r.o. zakoupi
pozemek odpovidajici vySe uvedenym pozadavka ve vlastni rezii postavi
administrativni budovu. Cilem této diplomové prgeyhodnotit dé mozné varianty,
jak s dokokienou investici nalozit, a to okamzity prodej ared#lbo pronajem aredlu

po dobu 20-ti let a nasledny prode;j.

ABSTRACT

This thesis is focused on estimation of investnm@oject in limited company
called GSR s.r.o. The investment goes to the cogparea, which includes
an administration building with its offices and r&to The area location should be
in Uherské Hradistor its near surroundings. GSR s.r.o. is goinguy & piece of land
according to above mentioned requirements and duihd administration building
itself. The main aim of this thesis is to compave possibilities — to sale this finished
company area or to lease the finished company &ea20 years and to sale

after 20 years.

KLi COVA SLOVA

Investice, efektivnost investic, analyza rizikista sodasna hodnota, vititi
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Uvod

Tato diplomova prace na témdnyesticni zamer® se wnuje problematice
zhodnoceni efektivnosti inve&tiiho projektu. Jedna se o investici do firemniteahr,
ktery se skldda z pozemku a administrativni budegyskladem. Investor stanovil
celkovou vysi investice na 5.000.000¢.K

Investieni projekt bude realizovan stavebni a obchodniespokti GSR s.r.o.
Investiéni zangr spol&nosti spdivad v prvni fazi v zakoupeni pozemku o rozloze
cca 2.400rh na katastralnim Gzemi &sta Uherské Hradi&t Po ziskani stavebniho
povoleni bude provedena vystavba administrativitioby se skladem, a to ve vlastni
rezii. Administrativni budova se skladem bylen zabirat plochu o celkové rozloze
250nf. Dle pozadavk investora a navrzenych projékie administrativni budova
rozétlena na dv asti, a to na volny skladovy prostor o celkové el@80n a prostor

kanceldi na zbyvajicich 100

Investor stanovil d& mozné varianty, jak s dokéenym firemnim arealem
nalozit. Prvni z nich je dlouhodoby pronajem areptudobu 20-ti let s naslednym
prodejem po uplynuti této doby. Druhou variantouof@amzity prodej dokafeného

arealu.

Hlavnim cilem této prace je provést zhodnoceni tefeésti investéniho
zane®ru a nasledna formulace dopdeni, zda je pro spalaost vyhodgjsi dlouhodoby
prondjem arealu s naslednym prodejem, nebo jehonzka prodej po dokofeni

vystavby.

-11 -



1. Wmezeni problému a cile prace

Stavebni a obchodni spoi®st GSR s.r.o., ktera ma sidlo v Uherském Hradisti
uvaZzuje o investici do firemniho arealu v celkovgsSiv5.000.000,- K. Chegla
by zakoupit pozemek na katastralnim Uzenistan Uherské HradiSta ve vilastni rezii

provést vystavbu administrativni budovy se skladem.

Vybudovany areal spataost neplanuje vyuzivat pro svou vlastni ipbt,
ale zvaZzuje d¥ varianty, jak s dokafenym arealem naloZit. Management spobesti
se rozhoduje mezi dlouhodobym pronajmem arealu g@ou d20-ti let s naslednym

prodejem a okamzitym prodejem arealu po dékai vystavby administrativni budovy.

Hlavnim cilem této prace je provést zhodnoceni tefeésti investice
pro ol mozné varianty. V praci jsou v teoretickdsti popsany a v praktick&asti
pouzity metody hodnoceni efektivnosti in¢aich projekii, a to c¢istd sowdasna

hodnota, vnini vynosové procento a doba navratnosti investice.

Dil¢imi cili bylo striéné popsani obou porovnavanych alternativ, definbvan
rizik spojenych s jednotlivymi variantami, daani dalSich dodateych naklad
spojenych s konkrétni variantou a nasledna forneutbapordeni, zda by podnikibec

mél o konkrétni variard uvazovat.

V zawrecneé ¢asti této diplomové prace je povedeno porovnanuanoznych
variant a na zakladvysledki metod hodnoceni efektivnosti inveéstich projeki
je formulovano doporieni, zda je pro spalaost za danych podminek vyhagsi
dlouhodoby pronajem arealu s naslednym prodejenbo neho okamzity prodej

po dokoreni vystavby.

-12 -



2. Teoreticka vychodiska prace

V néasledujici kapitole jsou vystteny nejdilezitéjSi pojmy a metody,
které bezprosedre souvisi s touto praci a jsou pouzity v prakti¢ksti této diplomové

prace.

2.1. Zakladni pojmy

Cistou sowasnou hodnotuvypoiteme jako rozdil mezi séasnou hodnotou
otekdvanych petnich gijma zinvestice a saasnou hodnotou cekavanych

kapitalovych vydaj na investici.(31)

» Investice podniku.Jako @&etni a finadni kategorie pedstavuji rozsahlejSi
perezni vydaje (kapitalové vydaje), u nichz s&lkava jejich penena na budouci
perezni prijmy kehem delSih@asového Useku. Rozséhlost vyidaj obvykle stanovena
pravni normougasovy usek je dan hranici 1 rokuCR secleni na nehmotné, hmotné

a finareni investice.“

Doba Zivotnosti - jedna se o dobu, po kterou bude projekt provozovan,
tzn. dobu, po kterou bude hodnocena jeho ekononafeidivnost.(5)
Nebytové prostory jsou podle zakong. 116/1990 Sb. o ngmu a podnajmu

nebytovych prostor definovany nebytové prostoryjak

» ,mistnosti nebo soubory mistnosti, které podle rdztith stavebniho/@du jsou
urceny Kk jinému &elu nez k bydleni, a jimiz jsou zejména prostorgeneg
k provozovani vyroby, obchodu, sluzeb, vyzkumu,inggtnativni cinnosti,
unelecké, vychovné a vddvaci c¢innosti, dale archivy, garaze, skladové
prostory a casti veejné pristupnych prostar budov; nebytovymi prostory
nejsou pislusenstvi bytu, pradelny, susarnyg&darny a pidy,

» byty, u kterych byl udien souhlas k jejich uzivani k nebytovydalim®.

1 VALACH, J. Investini rozhodovani a dlouhodobé financov&o0e, str. 15
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»Néklady vyjadiuji synteticky v pe&nich jednotkach delow zameienou
spotebu vstupnich faktdér pri ¢innosti daného podniku zadité obdobi, zarrenou
na ugity vysledek (vystupy, vynosy, vykonyinnosti daného podniku (na vyrobky,

sluzby) etre dalsich nutnych nakladspojenych sinnosti podniku v tomto obdob

Vynosy lze charakterizovat jako p&mi céstky, které podnik ,ziskal*
z veSkerych svychinnosti za utité (¢etni obdobi bez ohledu na to, zda v tomto obdobi

doslo k jejich inkasu.(9)

Parcela je pozemek, ktery je geometricky a polobourcen, zobrazen

v katastralni mapa oznéen parcelningislem.(18)

Pozemek je ¢ast zemského povrchu cfldna od sousednickiasti hranici
Gzemni spravni jednotky nebo hranici katastralibemi, hranici vlastnickou, hranici
drzby, hranici rozsahu zastavniho prava, hranicihidrpozemk, pog. rozhranim

zpasobu vyuZziti pozemk(18)

Pravnicka osobaje kazdy subjekt, ktery ma prava a povinnosti @i rigzickou
osobou. Musi vSak byt zaloZen, resfizen pisemnou smlouvou nebo zakladaci listinou
a musi vzniknout dnem, ke kterému je zapsan do amhbdho rejstku nebo jiného
zadkonem uteného rejstku.(23)

, Urokovy daiovy Stit (Grokova daiova Uspora) je Uspora, kterd vznika
v disledku toho, Ze Urok je odftatelnd polozka pro zdani zisku. Kvantitativé

predstavuje rok v &vynasobeny dmvym koeficientem (davou sazbou v %/100)“

Podle (VALACH, 2006) jsoukapitadlové vydaje definovany jako veSkeré
otekdvané petini vydaje ¥tSiho rozsahu, u nichz secakava jejich penena
na budouci pefZni @ijmy béhem delSih@asového obdobi. U hmotného dlouhodobého

majetku za & povazujeme vydaje na figeni dlouhodobého majetku, vydaje na trvaly

2 KONECNY, M. Finance podniku2005, str. 34

3 Tamtéz, str. 94
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prirastek cistého pracovniho kapitdlu, upravené tijgmn z prodeje nahrazovaného
majetku a o d#ové efekty.

Zapenézni prijmy lze oznait veSkeré dekavané fijmy generované projektem
v prabéhu jeho poizeni, Zivotnosti a likvidace. Jejich vychodiskesoy @ekavané
trzby, vyvolané projektem, sniZzené o naklady begisida o d& ze zisku. Zahrnuji
i jiné mozné pijmy v souvislosti s projektem. Jinaieceno jde o oekavany zisk
po zdawni, zvySeny o odpisy aj. moznéijmy. Neékdy se oznéuji jako cisté perzni

piijmy z projektu.(9) (31)

Pozadovana vynosnostprojektu je vynosnost, kterou poZzaduje investor
jako jistou formu kompenzace za odloZeni Bgoy a za podstoupeni rizika investovani.

Také se pouziva terminigkazkova sazba'i ,diskontni sazba“.(31)

» Bezrizikova vynosnostie vynosnost takovych investic, které rinegseji
v podsta¢ zadné, event. jen minimalni riziko. U fidafch investic je to vynosnost

statnich obligaci, u hmotnych investic vynosnogstic obnovovaciho charakteru.”

Bankovni Uvér je jeden z externich zdiofinancovani. Mizeme jej definovat,

jako ¢astku, kterou si investor z&jgi na realizaci projektu od banky.(11)

Pramérné naklady kapitadlu (také se ozraji jako ,cena kapitalu“) jsou
naklady, které podnik vynalozi za ziskanizmych zdroj financovani svého

rozvoje.(31)

Diskont je tzv. alternativni néklad kapitélu, nebo-li cenalé gilezitosti.
Muzeme jej definovat jako vynos v procentech, kteyghtom obdrzeli, pokud bychom
zamysSlenowastku investovali do jiného stéjmizikového projektu nebo napuloZili

na (Eet, ktery umo#uje zadané ukeni.(31)

4 VALACH, J. Investini rozhodovani a dlouhodobé financov&06, str. 141
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2.2. Obchodni spolénosti v Ceské republice

VSechny obchodni spaieosti vCeské republice jsou pravnickymi osobami,
které jsou zaloZeny zas€élem podnikani. LegislativeR — pgresrji feteno Obchodni

zakonik rozliSuje 4 formy obchodnich spilesti:

» Osobni
» Vefejna obchodni spateost (v.0.s.)
= Komanditni spolénosti (k.s.)
» Kapitalové
» Spole&nost s rdéenim omezenym (s.r.o.)

= Akciova spolénost (a.s.)

Jednotlivé formy obchodnich spoiesti se dle Upravy v Obchodnim zakoniku
odliSuji nap. ve zpisobu zaloZeni, ve vysSi zékladniho kapitélu, ve wyEladu
spole&nika, povinnosti vytv@t rezervni fond, renim spolénika, zmsobem
zastupovanim spaiaosti atd. (16)

Jelikoz praktick&ast této prace je zatfena na spot@ost s rdenim omezenym

budeme si ji podrohiji charakterizovat v nasledujici podkapitole.

2.2.1. Charakteristika spole¢nosti s ru¢enim omezenym

Dle paitu spol€nikia existuji dva zpsoby (u obou je nutny nadgky zapis),

jak mizeme spolénost s rdenim omezenym zaloZit, a to:

» Zakladatelskou listinou, pokud je spoknost zakladana pouze jednim
spole&nikem

» Spolaenskou smlouvou pokud spolénost zaklada vice spaiaika
Spol&nost s rdenim omezenym fize mit 1 az 50 spalaiki a ru&i

za své zavazky celym svym majetkem. Spolel rwi pouze do vySe nesplaceného

vkladu zapsaného v obchodnim réjai.(12)
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Spole&nost s rdenim omezenym musi poviainvytvaret zékladni kapitél.
Jeho sotasnd minimalni vySe je 200 000,<.KZakladni kapitél je mozné definovat
jako souhrn vkladl vSech spokniki, a to jak v pe&ni, tak i v nepefzni podols.

NejnizSi mozny vklad jednoho spotdka je stanoven ve vysi 20 000,6.K16)

Organy spolénosti s rdenim omezenym jsou dle Obchodniho zakoniku
definovany takto:

Valna hromada

Jednatelé Dozor¢i rada

Obrazek 1: Organy spafaosti s rienim omezenym

Valn&d hromada piestavuje vrcholny organ speéfeosti s réenim omezenym.
Jejim ukolem je rozhodovat o vysledku hosgedg jmenuje a odvolava jednatele.

Jednatel (jednatel€) jsou statutarnim organem sfodsti. Zastupuji spobaost
navenek — tzn. za spdleost vstupuji do smluvnich vztéala zodpovidaji se valné
hromadk.

Dozor¢i rada je kontrolni organ spoteosti. Podava zpravy valné hrontad
kontroluje hospoda&ni a ¢innost jednatél spol€nosti. U spolénosti s rdenim

omezenym neni tento organ povinny.(16)

2.3. Porteruv 5-ti faktorovy model

Portefiv 5-ti faktorovy model se zabyva analyzou konkdreho prostedi.
Rivalita trhu zavisi na gsobeni a interakci zakladnich sil (konkurence, satié,

zékaznici a substituty). (26)
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Tento model pomah& manader analyzovat konkureni sily v okoli firmy
a odhalit tak flezitosti a ohrozeni podniku. Jde o jeden z vesihiych nastraj

pro stanovovani obchodni strategie s ohledem nkbgrostedi firmy.(26)

Novi konkurenti

Riziko vstupu
potencionalnich
konkurentl

Smluvni sila Konkurujici podniky Smluvni sila

dodavateltl v odvétvi kupujicich
Dodavatelé
Rivalita mezi existujicimi

podniky uvnitf mikrookoli

Kupuijici

Hrozba substituénich
vyrobki/sluzeb

Obrazek 2: Portaiv 5-ti faktorovy model

Porteiiv 5-ti faktorovy modefvénuje pozornost nasledujicim oblastem:

Riziko vstupu potencialnich konkurenti. V této oblasti se &nuje pozornost
tomu, jak moc je snadné nebo obtizné pro novéh&lenta vstoupit na trh, jaké jsou
existujici bariéry vstupu atd.

Rivalita mezi stavajicimi konkurenty. Resi, zda je mezi stavajici konkurenty
silny konkurerni boj a zda je na trhu jeden dominantni konkuéentikoliv.

Vyjednavaci sila odRratela. Jak silna je pozice odmmatel,
jestli mohou spolupracovat a objednavésvobjemy.

Vyjednavaci sila dodavatel. Jak silna je pozice dodavatgllze dodavatele
ozn&it za ,monopolni dodavatele, je jich malo nebo palo hodri?

Hrozba substituénich vyrobki. Jak snadno mohou byt naSe produkty a sluzby

nahrazeny jinymi (za-li &bec)?

® STRELEC, J.Porteriv model konkuremich sil.[online]. [citovano 2010-04-10].
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2.4. SWOT analyza

SWOT analyza spdva v rozboru a hodnoceni sasného stavu firmy (vriiti
prostedi) a aktualni situace okoli firmy &8i prostedi). Ve vnitnim prostedi hleda
a klasifikuje silné a slabé strankyfirmy. Ve vrgjSim prostedi hleda a klasifikuje

prilezitosti a hrozby pro firmu. V ramci SWOT analyzy je mozné realizbva
nésledujici druhy strategii (27):

Analyza vnitfniho prostied]

Strategie Strategie
maximalizaci silnych stranek minimalizaci slabych stranek
E- — maximalizovat prileZitost — maximalizovat pfileZitosti
=
=
£
,E‘ r
-
B
=
©
= . !
Strategie Strategie
maximalizaci silnych stransk minimalizaci slabych stranek
— minmimalizovat hrozby — minimalizavat hrozby
Obrazek 3: SWOT analyza
MAX-MAX strategie - maximalizaci silnych strdnek — maximalizovat

piilezitosti. Zamdfuje se na vyvoj novych metod, které jsou vhodnérpewoj silnych
stranek spolosti. Jedna se aiptup z pozice sily. Chce vyuzitilezitosti a své silné
stranky k ovladnuti trhu.

MAX-MIN strategie - maximalizaci silnych stranek — minimalizovat hrozby

Vyuziva silnych stranek pro zamezeriispbeni hrozeb. Snazi se vyuzit svého silného
postaveni k blokovani nebezje
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MIN-MAX strategie - minimalizaci slabych stranek — maximalizovat
prilezitost. Vénuje pozornost odstrani slabil pro vznik novych fflezitosti. Podnik
se snazi vyuzitiflezitosti, které mu nabizi okoli.

MIN-MIN strategie - minimalizaci slabych stranek — minimalizovat hrozby
Jedn& se o vyvoj strategii, diky nimZ je mozné amezby, ohroZujici nasSe slabé
stranky. Podnik m& po¥mé slabou pozici, hrozi mu zti@é nebezp#d ze strany
konkurence.(27) (32)

2.5., 75" faktory

.Mezi hlavni faktory Uspchu pati strategiea struktura firmy, spolupracovnici
ve firme, jejich schopnosti(dovednosti)styl #izeni firmy, systémya postupy ve fird)
sdilené hodnoty (kultura)firmy. Tyto faktory usfthu definuji rameg7 S faktori”

firmy Mc Kinsey.“®

Schop-nosti

Spolu-
pracovnici

Obrazek 4: 7S faktory

® RAIS, K. Risk managemen2007, str. 12.
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2.6. Finan¢ni analyza

Finartni analyza pedstavuje systematicky rozbor dat ¢etinich vykas.
Jejim ukolem je hodnotit nejen minulost, ale tagécasnost a fedpovidat budoucnost.
Vysledky finartni analyzy slouzi jako podklady pro managemefit rpzhodovani

o dalSim fungovani a sffovani podniku.(15)

2.7. Odpisy dlouhodobého hmotného majetku

Hmotnym majetkem se podle zakah&86/1992 Sb., o danich Ejma rozumi

.samostatné movité &ei, popipad soubory movitych &ei se samostatnym
techniko-ekonomickym danim, jejichz vstupni cena (829) je vySsSi nez 40-0Q° a
maji provoza technické funkce delSi nez jeden rDile pak,budovy, domy a byty

nebo nebytové prostory vymezené jako jednotkytain@$-edpisem”.

Podrobny a kompletni ¥gt hmotného majetku je mozné najit v 826 zakona o
danich z pjma.

Hmotny majetek odepisuje poplatnik, ktery ma k ttommmajetku vlastnické
pravo. V prvnim roce odepisovani musi poplatnikidathmotny majetek doffslusné
odpisové skupiny, které je mozné naléztiNgze ¢. 1 zdkona o danich Zipna. Doba

odepisovanéini minimalre:

Odpisova skupina 1 2 3 4 5 6
Doba odepisovani 3roky 5let 10 let 20 let 30 let 50 let

Tabulka 1:0dpisova skupina a doba odepisovani

Dlouhodoby hmotny majetek je mozZzné odepisovaténty zmisoby,

a to rovnondrné nebo zrychle& Zpasob odepisovani si voli poplatnik sam.(36)
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2.8.Vyvoj zahrani¢nich investic vCeské

republice

Objem zahrarniho kapitalu investovaného loniGeské republice se vyrazn
snizil. Zen¢ ziskala loni progednictvim agentury Czechinvest investice v celkové
hodnot 17 miliard korun, cozZ je to o deset miliard mérez ged rokem. Vyjatkeno
v procentech — objem investia3R loni zaznamenal pokles o neiitelnych 37%.

Patet novych investinich projektt se ve srovnani s rokem 2008 sniZzil
o desetinu na celkovych 186 projek& toho se 84 z nichénuje vyzkumu a vyvoji,
67 strategickym sluzbam a 35 vyob"Statistiky potvrzuji, ze si investoCeskou
republiku vybiraji pro stale narmejSi investice' fekla poviena generalnfeditelka

CzechInvestu Alexandra RudySarova.(7)

2.9. Magicky investiéni trojuhelnik

Podstata ekonomickych analyz a hodnoceni inugsth projeki spaiva
piedevsSim v porovnani vstlip(kapitalovych vydaj) a vystu@ (pergéznich gFijmu)
alternativnich projekt Ukolem je identifikovat, z@it, ocenit a porovnat vstupy
a vystupy alternativnich projaeki vybrat takovy projekt, ktery nejvicéigpsje k ristu
trzni hodnoty firmy. Je nutnéémovat pozornost fiedevSim iiem klicovym faktofim,

které vytvdi tzv. magicky investini trojuhelniK.

Vynosnost

Riziko Likvidita

Obrazek 5: Magicky investi trojuhelnik

"TETREVOVA,L. Financovani projelt. 20086, str. 51.
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Vynosnost(efektivnost) vyjatlije vztah mezi vystupy a vstupy projekRiziko
piedstavuje nebezpe Ze se nepoda dosahnout &kavanych efekt a likvidita
charakterizuje schopnostigmeény investice na disponibilni fingni prostedky,

a to rychle, bezatsSi ztraty a s minimalnimi transakmi naklady.(29)

2.10. Mozné zdroje financovani invesitnich
projekt i

Pro financovani investnich projekt je moZzné pouZzit dva druhy pegmich
prostedki, a to vnitni (interni) nebo Vi (externi) zdrojé

Interni zdroje ziskava podnik na zaklagvé vlastntinnosti. Jsou to na&fklad
odpisy, nerozéleny zisk nebo ostatni interni zdroje financovdrii)(

Externi zdroje financovani jsou zdroje ziskané mimo wmittinnost podniku —
jedna se o zdroje, které do podnikiichazeji zveti. Mohou to byt vklady vlastnik
emise dluhopis, bankovni O¥ry, rizikovy kapital, dotace, alternativni formy

financovani (leasing, faktoring, forfaiting), ostaexterni zdroje atd. (11)
2.10.1. Interni zdroje financovani

2.10.1.1. Zisk

Velmi dalezitym internim zdrojem financovani je neretehy zisk, ktery nebyl
pouzit na vyplatu podil ze zisku nebo tvorbu foddze zisku. Jeho vySe zavisi
na hospod&kém vysledku &ného obdobi, sagbdart z prijmua, vysi g@idelu
do povinného rezervniho fondu sp#iesti, vysi gidélu do jinych podnikovych foni

tvofenych ze zisku a vySi vyplacenych pddik zisku. (22)

2.10.1.2. Odpisy dlouhodobého majetku
,Odpisy jsou na jedné stranpereznim vyjadenim opotebeni dlouhodobého
majetku v podniku za ¢ité obdobi. Pedstavujicast ceny dlouhodobého majetku.

Jsou sodasti provoznich néklad podniku, ¢imZz vyznamnou drou ovliviuji

8 KORAB, V. a kol.ZaloZeni aizeni podnik. 2008, str. 100-115.

-23-



hospodésky vysledek podniku a naslédm rentabilitu, jakoz i déovy zaklad
pro vyisleni odvod dare z pijmu. Na druhé strahjsou vyznamnynmegsto jedinym)
zdrojem interniho financovani podniku, ktery senwyuaje vysokou mirou stability.
Hodnotu odpis ziskava podnik inkasem trzeb, tj. v cenach prodaoéukce a jsou
tedy sodasti pewznich gijmi. Vedeni podniku nasledrrozhoduje, zda je vyuzije
na financovani provoznich peb, splatky dluhu nebo k financovani dlouhodobého

rozvoje.”

2.10.1.3. Ostatni interni zdroje financovani

Jsou reprezentovany igdevsSim prodejem nevyuZzZitého majetku podniku

a naslednym pouzitim ziskanych zdrpjo jiné &ely.'°

2.10.2. Externi zdroje financovani

Jedna se o velmi rozmanitou oblast, a proto se¢iiama pouze na zdroje

financovani, které jsou pouzivany &estji.

2.10.2.1. VkKlady vlastniki

Jedna se o externi zdroje financovani, které dtespasti vkladaji jeji majitelé
(vlastnici). Zpravidla to byvaji vlastni rodinné pasy nebo fjcky od znamych
a pribuznych. (11)

2.10.2.2. Emise dluhopisi

Dluhopis mizeme definovat jako cenny papir, s nimz je spojmdwo majitele
pozadovat splaceni dluzdastky ve jmenovité hodndt vyplaceni vynasz dluhopisu
k urcitému datu a povinnosti emitenta tyto zavazky splledna se o jeden z moznych

externich zdrdj financovani, ktery je v hojné mei vyuzivan nap v USA. (21)

2.10.2.3. Bankovni Uvéry

.Bankovni neboli finadni Gwry jsou GOvry, které poskytuji ve fordnperez

komeeni banky, ale také nappoji&ovny nebo penzijni fondy™*

® REZNAKOVA, M., Finanéni management 1. d2005. str. 41.
1 KORAB, V. a kol.ZaloZeni afizeni podnik. 2008, str. 101.
M TETREVOVA, L. Financovani projekt 2006. str. 98.
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2.10.2.4. Rizikovy kapital - Venture capital

Rizikovy kapital gedstavuje zvlastni formu financovani.ét¥inou byva

poskytovan na igdem stanovené obdobi, a to formou navySeni zakladkapitalu

spole&nosti.

Definice rizikového kapitalu jak ji uvadi (KORAB,0R8, str. 107);Rizikovy

kapital je prostedek pro financovani zahajetihnosti podniku, jeho rozvoje, expanze

nebo odkupu celého podniku, kdy investor rizikou@mitalu ziskava dohodnuty podil

zakladniho kapitalu podniku dt8inou akciovy kapital nebo kmenové akcie) na &plat

Z poskytnuti paebného kapitalu®

RozliSeni ty@d rizikového kapitalu, které jsou pouzivany pro fioavani

rozdilnych stadii vyvoje spalaosti, uvadi (REXAKOVA, 2005, str.56-57):

>

Zarodany, predstartovni kapital(seed capital- slouzi k financovani velmi
ranych stadii podnikani. Zatifuje se pedevSim na projekty vyzkumu a vyvoje.
Tento typ rizikového kapitaluipdstavuje nejrizikoySi investice.

Zacinajici, startovni kapita(start-up capital)- je zanden na podporu projekt
z&inajicich firem.

Rozl#hovy, rozvojovy kapitaldevelopment capital} je ugen pro podporu
jiz existujicich firem, které roz&iji nebo obrinuji své dosavadni aktivity.
Financovani pa@ate‘niho rozvoje (early stage expansion capitah podpora
firem, které na trhu uz par letigobi, ale prozatim nedosahly zisku.

Rozvojové financovanfexpansion capital} pouziva se k navySeni pracovniho
kapitalu firmy, zavedeni dalSiho vyrobku nebo siuzb

Revitaliza’ni kapital (turnaround capital) neba@achranné financovanirescue
capital) — investice do projeltproblémovych firem, u kterych je nevyhnutelna
radikalni zn¢na (nap. zavedeni nového vyrobku).

Nahradni financovani(debt replacement capitah) vyuzivaji firmy, které maji
extréemrt vysoky podil cizich zdrgj

Transakéni  financovani  (transaction capital) — financovani akvizic
nebo odkupu existujiciho podniku ve présip sodasného nebo budouciho

managementu.(22)
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2.10.2.5. Dotace

Dotacé? jsou nevratné zdroje financovani. Jedna se o gikghomicky nastroj,
ktery vyuziva stat nebo Uzemni celek pro podponxchlvzangri. Dotace ¢lenime
napirimé dotace které pestavuji pisun pewznich prostedki do podniku
(nag. cenové gplatky, exportni prémie, investii dotace, dalSi aglové dotace)
a nadotace neFimé, které znamenaji snizeni podnikovych vydaag. daiove Uulevy,
bezur@né pij¢ky a pajcky se snizenou Urokovou sazbou, statni zarukeilbezplatné
poradenstvi).

2.10.2.6. Alternativni formy financovani

Leasing™ neboli prondjem vyuZivaji podniky fgdevsim zdvodu Uspory
hotovosti a daovych Uspor. Leasing lze brat jako jistou dohodter& gFenasi
na najemce pravo uzivatéity majetek po pedem dohodnutou dobu za&wou finarcni
Uhradu = njemné. RozliSujeme dva mh&ditejSi typy leasingu, a to operativni

a finartni leasing.

, Faktoring'* je obvykle definovan jako Uplné postoupeni kratkgdh
pohledavek z obchodniho styku, které nejsou 2ayigtj. platebni podminka je hladka
platba), snizenych o diskont.”

, Forfaiting®™ znamena odkup (Uplatné postoupeni) dosud nesphatnyc
stredredobych a dlouhodobych pohledavek, které jsou 2aysa to bankovni zarukou,

smenkou avalovanou bankou nebo s kreditivem zprawdidloZenou splatnosti.”

2.11. Metody hodnoceni efektivnosti investic

V piipact rozhodovani o investicich je nutné posoudit jejiefektivnost.
Pro posuzovani efektivnosti invastich projekit je mozné vyuzitftadu metod,

které nam zodpovi otdzku, zda ma smysl danou ivesealizovat ¢i nikoliv.

12KORAB, V. a kol.ZaloZeni aizeni podnik. 2008, str. 113-114.
13 KORAB, V. a kol.ZaloZeni aizeni podnik. 2008. str. 105
1 REZNAKOVA, M. Finance, finagni systém 2. diR005. str. 11

15 tamtéz, str. 13
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Podle toho, zdaifslusné metody hodnoceni efektivnosti invagtth projektt prihlizeji
¢i nepihlizeji  k faktoru ¢asu, niizeme metody hodnoceni efektivnosti investic

rozalit'® na:

» Statické metody, které nerespektuji faktasu
» Dynamické metody, které respektu;ji faktasu

Statické metody je moZzné pouzit pouze ¥ipad, kdy faktor casu nema
podstatny vliv. Nap kdyZ jde o investovani pomoci jednorazové Kolisniho majetku
— stroje, budovy (doba pi@eni fixniho majetku = 0) a kratkou Zivotnostiigené
investice (jeden az dva roky). Abstrahovani odsového faktoru i zde neni
zcela spravné, aleétsinou nema podstatny vliv na ohodnoceni aéwyprislusne
varianty. Tyto metody jsou oblibenéeplevsim pro svou jednoduchost.

Dynamické metody vyhodnocovani efektivnosti inve&tich projeki
je vhodné pouzivat vSude tam, kde se&idos delSi dobou pizeni dlouhodobého
majetku a delSi dobou jeho ekonomické Zivotnosék Tomu v praxi je u &Siny
projekii. Respektovanéasu v prop&tech efektivnosti investnich projekt ovliviiuje
Gvahy o pijeti ¢i zamitnuti projektu, a to pa¥mé vyrazre.(5) (31)

Jinym hlediskem, které uvadi (VALACH, 2006, str.)7pro tidéni metod
hodnoceni investnich projekt muZe byt pojeti efekti z investénich projekti.
Podle tohoto hlediska rogdijeme metody na:

» Metody hodnoceni efektivnosti invastich projekti vyuzivajici nakladova
kritéria hodnoceni. Jedna se naiklad o nasledujici metodymetoda
pruzmernych ra‘hich naklad, metoda diskontovanych nakiad

» Metody hodnoceni efektivnosti investich projekt vychazejici zeziskovych
kritérii . Pati mezi ré: prumérna vynosnost investiiho projektu, doba
navratnosti.

» Metody vychazejici z pe®zniho toku, jsou to nafiklad: cistd souasna

hodnota, index ziskovosti (rentability), vnit vynosové procento.

18 \VALACH, J. Investini rozhodovani a dlouhodobé financov&d06, str. 76-79
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2.11.1. Doba navratnosti

Doba navratnosti investiho projektu je také velice oblibenym ¢asto
pouzivanym kritériem pro hodnoceni efektivnostigstnich projekt. Obecr feceno
se jedna o dobu, za kterou se projekt splati 24péoh g@ijmu, které projekt zajisti
ze svych zisk po zdagni a odpif. Za efekt z projektu je zde tedy povaZzovan nejen
zisk po zdawni, ale i odpisyCim je krat3i doba navratnosti, tim je projekt hockro
piiznivéji. Prijatelny je projekt tehdy, kdyz vygtena doba jeho navratnosti je mensi,
nez edem stanovena, kriterialni doba navratnosti.

Existuje zde ovSem jisté nebeZpePokud bude firma upkabdvat jedinou
kriterialni dobu navratnosti, bez ohledu na Zivetngrojektu, bude preferovat

kratkodobé projekty ied dlouhodo§Simi, a to i gesto, ze tyto projekty mohou mit

vvvvv

2.11.2. Cista soutasna hodnota

Jedna se o dynamickou metodu vyhodnocovani efalgtvninvesténich
projekii. Je mozné ji definovat jako rozdil mezi diskontogai pergZnimi pijmy
z investice a kapitdlovymi vydaji. Vyj&no matematicky:

CSH = CF_ll + CF_22 + CF_33 +...+C—F_”n— IN
(1+|) (1+|) (1+|) (1+|)
IN - jednorazovy investni vydaj; i - diskontni mira; n- doba Zivotnosti

investice; CEF- cash flow v pisluSném roce Zivotnosti investice

, Cistd soudasna hodnota (Net present Value — NVP) je zaklad&ech
dynamickych metod a zarevge metodou nejpouzivg8i a ve ¥tSine pripadi
nejvhodmjSi, neb@ dava srozumitelny vysledek, a proto jsou jasn@zhodovaci
kritéria.“ (SCHOLLEOVA, 2009. str. 60).
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Cista sogasna hodnota naiika, zda je vyhodné investici realizowamnikoliv.
Mohou nastatit situace:

CSH > 0 =>ziskova investice=> zvysuje trzni hodnotu firmy.
CSH = 0 =>bezvyznamna investice=> nezvy3uje ani nesnizuje trzni hodnotu firmy.
CSH < 0 =>ztratova investice=> nezajiguje pozadovanou miru vynosu

a jeji realizace by sniZzovala trzni hodnotu firmy.

V piipads, kdy se rozhodujeme mezi vice investicemi, kteegi @SH kladnou,
pak preferujeme tu investici, kterd ma nejvy&SH.(24) (31)

2.11.3. Vnit¥ni vynosové procento

LVnit/ni vynosové procento (Internal Rate of Return —)IRR relativnim
pohledem na vynosnost investice; udava v procentgetosnost, kterou investice
poskytuje Bhem doby ZivotnostCiselre pak pedstavuje diskontni sazbu, ktera vede
kCSH=0" "

Tato metoda p#t mezi dynamické metody hodnoceni efektivnosti gtikaich
projekti a byva téz ozrmvana jako — vnihi mira vynosu nebo viiiti mira
navratnosti. VVP je takova urokova mirdj kieré sodasna hodnota pébnich gijma

Z projektu se rovna kapitalovym vydaj.

. CSH .

VWP =i +— i, -i )

CSH, - CSH,

in — niz3i arokova mira; i- vy33i arokova miraCSH, — CSH @i nizsi trokové

mite; CSH, — CSH pii vy33i Grokové nie.

Samotna vysSe VVP nam tika, zda je projekt pro podnikifatelny ¢i nikoliv.

Proto je nutné vypttené VVP porovnat s poZzadovanou mirou efektivndéi.rozdil

" SCHOLLEOVA, H.Investini controlling: Jak hodnotit investi zanery a ridit podnikové
investice 2009. str. 64.
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(od CSH) se pinos projektu hodnoti metodou VVP relatiyrtzn. v %. B vybéru
z vice moznych investiich projekiti preferujeme ten, ktery ma VVP nejvyssi. (5) (31)

2.11.4. Index ziskovosti (rentability)

Tento ukazatel ésne souvisi istou sodasnou hodnotou. Index ziskovosti
(rentability) je v podstét relativni ukazatel, ktery vyjadje pon#&r o¢ekavanych
diskontovanych pefinich gijmu z projektu k psateenim kapitalovym vydaim.

Je-liCSH kladnd, pak jendex rentability > 1 a investéni projekt je pro spot@ost
piijatelny. Je-li CSH zaporna, pak jéndex rentability < 1 a investini projekt
je pro spolénost nepijatelny. Index rentability je vhodné pouzivat jakwitérium
vybéru investénich variant pokud jsou kapitalové zdroje omezdag, neni mozné

realizovat vSechny projekty, i kdyz maji kladnastou sodasnou hodnotu. (31)

2.11.5. Navratnost investic

Rozeznavame dva druhy navratnosti investic, a wwatidost investic statickou,
kterd nebere v uvahu hodnotu penvcase, a navratnost investic dynamickou,

ktera zohleduje hodnotu pefz v ¢ase. Pro vypiet €chto ukazatel slouzi vzorce (2):

ROI staticka = [(petZni pijmy / kapitaloveé vydaje) — 1] * 100%
ROI dynamicka = [(diskontované PP / diskontované k\1] * 100%

2.12. Meéreni rizika v oblasti investéniho

rozhodovani

V redlném Zivat je prakticky nemozné se veétsire piipadi hmotnych
i financnich investic riziku vyhnout. Ztoho vyplyva, Ze jutné riziko poznat,
kvantifikovat jeho miru a podle toho se pak rozhatd19)

Podle (VALACH, 2006, str. 179) je mozneé riziko chlterizovat takto:

»Riziko jednotlivého investniho projektu Ize vyjait jako nebezpd,

Ze dosazené kapitalové vydaje adian piijmy budou odliSné od"pdpokladanych.”
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Priciny rizika jsou fizné a podle nich je mozné definovat jednotlivé giruh
rizika. Ty je mozné charakterizovat podiegmych kritérii:

» Podle zavislost na podnikoéénosti — objektivni, subjektivni, kombinované.

» Podle jednotlivychéinnosti podniku — provozni, trzni, inavd, investéni,
finanéni, celkove.

» Podle zavislosti na celkovém ekonomickém vyvojsfrena vyvoji v jednotlivé

firm¢) — systematické a jediteé.

Obecré vzato existuji dva zékladni @poby ochrany proti riziku. Jeden &hto
zpasohi se snazi odstranitiginy vzniku rizika a byva ozr@@van jako eliminace rizika.
V praxi se vSak vyskytuje spiSe vyjitme.

Druhym moznym zfisobem je redukce népnivych disledki rizika na gijatelnou
miru. Tento pistup se pouzivd mnohetastji. MiZze mit fiznou podobu nap volba
pravni formy podnikani, diverzifikace rizika,éldni rizika na gkolik Uc¢astniki,
ktefi se podileji na spateém projektu, fesunuti rizika na jiné subjekty, pogaf tzv.

pojistitelnych rizik. (31)

2.13. Vliv dani na kapitalové planovani

a investini rozhodovani

Zdareni podnikovych gjma vyrazre ovliviuje aekavané pefzni toky
z investtnich projeki a vyker investénich variant. Daové zakony a sazby dani
se mohou rénit v pribéhu aiekavané zivotnosti investic.

Existuje zde také moznost, kdypodniky mohou kdpitd vydaje
(nebo aspibjejich ¢ast) odéitat jako d#ové uznatelnou poloZzku od zakladu dan
Problémy zfisobené zmnami daovych zakoi jsou v Ceské republice po#mng
bézné, nebd daiové zakony jsou novelizovany ¢ékolikrat béhem jednoho
zdaiovaciho obdobi.

Pri charakteristice petinich gijma z projektu je nutné Zalaznit, Ze relevantni
pro identifikaci pedznich @ijmu je zisk po zdagni, ktery se z projektu cekava.

Dan ze zisku pedstavuje pro podnik reélny pgmi vydaj, o ktery musi bytéekavany
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perezni prijem sniZzen. Jinak je tomu u odjpigOdpisy totiz nejsou skutey pergzni
vydaj, sniZuji zisk, a proto musi byt do pniho @ijmu znovu zahrnuty. Zjysob
vymezeni peenich @ijma z investéniho projektu po zdami mize byt fGzny
podle toho, kter4 kategorie nezdaého zisku se zvoli jako vychozi zakladna.
Tato vychozi zakladnaime mit ti podoby:

Provozni zisk pred zdarénim — PeréZzni pijem z projektu po zdani
vypocteme dosazenim do nasledujiciho vkoe

P=1-T)*%+0+(1-T)*1

Vyswvétlivky pouzitych zkratek: P — pé&ani prijem z projektu po zdani, T —
daiovy koeficient (déova sazba/100),,Z provozni zisk, O — odpisy, | — Urok zdaiw.

Provozni zisk po zda&ni zvy$ime o odpisy, a to v pIné vysi. Urokkigitame
k provoznimu zisku proto, abychom zabranili jejoblojnasobnému zohledni (jednou
jsou sowést naklad, podruhé § diskontaci pe&Znich gijmu z projektu). Ficitdme
ovSem jen tiast uroku, ktera — po zdam — dopada na podnik. (31)

Zisk pied uroky a zdarénim — vtomto gipact perézni gijem z investice
vypocteme dle vzorce:

P=(1-T)*Z+0O

Vysvétlivky pouzitych zkratek: £ — zisk ged uroky a zdamim, P — pe&ni
piijem z projektu po zdani, T — daovy koeficient (dédova sazba/100), O — odpisy.

O odpisy je opt zvySen provozni zisk po zdari v piné vysi. Uroky se zp
pricitat nemusi, protoZze jsme je nezahrnovali do ndkladnebudou tedy dvakrat
zohledhovany g vypoctu cisté sodasné hodnoty projektu.(31)

Zisk pred odpisy, uroky a zdagnim — vdaném fipact pro vypaet
pouzivame vzokek

P=(Q-T)*Z4,+TO

Vysvétlivky pouzitych zkratek: & — zisk ed odpisy, uroky a zda&nim,

P - perzni piijem z projektu po zda&ni, T — daovy koeficient (daova sazba/100),
O — odpisy.
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TO byva ozn&ovan jako ,daovy Stit* nebo také ,d#ovy kryt“. Je to sotin
odpidi a daiového koeficientu. Vyjaidije vlast@ daiovou Usporu, kterou podnik ziska
tim, Ze odpisy jsou zahrnovany do nakiadsnizuji zaklad zd&ni.

Odpisy gicitame, ale jen ve vysSi odpisovend&é uspory, ktera je p&bnim
piijmem, jenz v3ak ip zdareéni zisku ged odpisy nebyl zohledn. Uroky oviem z§t
pri¢itAny nejsou, protoze jsme je nezahrnovali do mfikla nebudou tedy dvakrat
uvazovany fi vypoctu ¢isté sodasné hodnoty.

VSechny i zpisoby vymezeni petnich gijmu z projekfi po zdagni dospivaji
ke shodnému vysledku. (31)
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3. Analyza problému a so¢asné situace

Cilem této kapitoly je blizSi seznameni se stavedbrobchodni spot@osti
GSR s.r.0., zhodnoceni jeji s@sné finatni situace progednictvim finagni analyzy

a nasled& podrobny popis investniho projektu.

3.1. Zakladni informace o spol€nosti

Nazev : GSR s.r.o.

Sidlo : J. E. Purkyn1272, 686 06 Uherské Hradist
Provozovna : Velkomoravska 583, 686 01 Stagétivl

IC : 26908387

DIC : CZ26908387

Zapsan v OR vedeném u KS v Byooddil C, vloZzka 44579
Spolgnost je drzitelem certifikatGSN EN 1SO 9001-2001

Pouzivané logo spalrosti:

Obrazek 6: Logo spafeosti

3.1.1. Historie spoletnosti GSR s.r.o.

Spol&nost byla zalozena #jnu roku 2003 (v této dab pouzivala
jako obchodni firmu - ozreni - HSK plus, s.r.a) . V roce 2005 bylo 100% podilu
odkoupeno satasnym majitelem, ktery z&nil nazev spolénosti na aktuakn
pouzivanéGSR s.r.0.V sowasné dobse GSR s.r.0. zatfuje predevsim na realizaci
staveb vetrg jejich znen. (6)
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3.1.2. Predmét podnikani

Hlavni cinnosti spolénosti je realizace stavebnich zakazek a dodavky
stavebnich praci dleigni zakaznika. Spaleost je schopna realizovat jak dodavku

dil¢ich stavebnich praci, tak také zajistit realizatiazek na k.(6)

3.1.3. Spole&nost realizuje nasledujici typy zakazek

InZenyrské stavby

Primyslové stavby

Bytové a olbanské stavby

Vystavbu rodinnych dofn

Dodavku a montéz protihlukovych opexti
Zemni prace

Kamenické prace

Demolice objeki (6)

YV V. V V V V V V

3.1.4. Dalsi oblasti¢innosti

DalSi oblastinnosti, kterou se spalrost zabyva j@riprava staveb,technicka
pomoc investaim pxi zpracovani projektové dokumentaces vazbou na hospodarnost
navrhovaného dila a takteajisSténi stavebniho povolenis komplexnim projednanim
s p@islusnymi organy. V neposlednifad® samokejmé nesmime opomenout

anitechnicky dozor staveb.(6)

3.1.5. Mista realizace zakazek

Spol&nost se zagfuje predevSim na oblast Zlinského kraje, kde se nachazi
prevazna ¥tSina realizovanych zakdzek. Nebrani se ovSem molugraci na akcich
vétSiho rozsahu, kdefitezitostré spolupracuje s velkymi a vyznamnymi stavebnimi
firmami jako jsou nap SKANSKA, METROSTAV, a to na Uzemi cel€eské
republiky. (6)
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3.1.6. Organizaéni struktura spole¢nosti

GSR s.r.o. sgadi s potem 24 stalych zadéstnand mezi malé organizace.
V souwasné dob je slozeni zagstnan@ nasledujici: 5 stavebnich techinjKL etni, 7
zednil, 5 tes# a 6 dEIniku.

Jednatel

Ekonomické . . S
oddéleni Vyrobni oddéleni
Ugetni Vedouci vyroby

Stavbyvedouci A

Zednici, tesafi,

délnici

Stavbyvedouci B

Zednici, tesari,

délnici

Stavbyvedouci C

Zednici, tesari,
délnici

Obrazek 7: Organizani struktura spolénosti

3.1.7. Jednatel spolé€nosti

Jednatel spotmosti GSR s.r.o. je zaroiejedinym majitelem spotaosti
od 11. listopadu 2005.

3.2. Analyza oboroveho okoli spolénosti

Pro analyzu oborového okoli spatesti GSR s.r.0. bude pouzit Potfters-ti
faktorovy model. Zhodnoceni oboroveho okoli spotesti GSR s.r.o.:
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Hrozba now€ vstupujicich firem. KapitdlovA narénost ve stavebnictvi
samozXejm¢ zavisi na planovaném rozsaliinnosti firmy. Obecd Ize ovSemifict,
Ze je pondrné vysoka. Zadny stavebni podnik ni&me fungovat bez dostatku fadi,
materialu, specialnich stavebnich dirdjvalifikovanych pracovnik kancel&i atd.

Vyjednavaci vliv odbératelia (zdkazniki). Informace a kontakty na stavebni
firmy vétSinou zakaznici ziskavaji od svych znamychri@yznych. Zékaznici Zadaji
vySi. PoZaduje-li stavebni firma vyS&stku nez konkurence, pa&t$inou neusfje
a zakdzku ziska ¢eékdo zjejich konkurerit => vyjednavaci vliv odérateh
ve stavebnictvi je silny.

Vyjednavaci vliv dodavateli (dodavatelé).Naroky na dodavatele stavebnich
materiah i stavebnich praci jsou ho#lrvysoké. Dodavatelé musi #plvat vysoké
naroky na kvalitu, poskytovat odpovidajici zaruka ciodané materialy a provedené
prace a Vv neposlednfac dasledré dodrzovat terminy sjednané ve smlouvach.
Jejich vyjednavaci vliv nenitihs velky.

Hrozba substituénich vyrobkda nebo sluzeb (substituty). Substitut
v poskytovani stavebnich praci gdip obavat nemusime. Kazdy podnik nebo obyvatel
CR olzas potebuje stavebni Gpravy, které si neni schopen itajiastnimi silami.

Vliv konkurent a v odwétvi. Jelikoz je stavebnictvi velmi atraktivni ogdvi
i konkurence v &m je velmi pé&etna a tvrda. \Ceské republice existuji velké stavebni
firmy jako nag. SKANSKA, METROSTAV atd., ale také zddigobi velké mnozZstvi
malych a gedrg velkych podnik, které se #Sinou zamdfuji na konkrétni region.
Firmy cileré vénuji pozornost cenam konkuréna v podstat se #iliS neliSi jeden
od druhého.

3.3. Analyza internich faktora - ,7S" faktory

Mezi strategické cile firmy pati predevSim snaha ziskat skupinu stalych
a loajalnich zdkaznikz fad pfimyslovych podnik a orgéit verejné spravy fungujicich
na uzemi Zlinskeho kraje fgdevsSim pak v Uherském Hradisti a nejblizSim okoli)
Spol&nost si chce udrzet kvalitni a kvalifikované zmtmance, pafpads i ziskat

mladsSi ztad absolverit u¢ebnich obaik zednik, tesaatd.
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Sowasnd organizaéni  struktura, byla vroce 2009 upravena,
aby lépe odpovidala stasnym patebam spolkénosti.

Spole&nost nepouziva zadné specialni informaéni systémy
které by napomahaly tvatb firemnich strategii. VeSkeré ekonomické informace
a evidence skladu jsou vedeny v tabulkdch v Exaelutetnim programu Money S3.

Ve spolénosti je uplatovan demokratickystyl ¥izeni. Jednatel spot@osti
delegoval znénou ¢ast svych pravomociredevsim na vedoucitetlisek a dilovedouci,
ktefi ruci za ,bezproblémovy" chod konkrétni&ené akce. | festo si ponechavadity
prostor a o &kterych &cech rozhoduje sam.

z hlavnich ukal managementu spdieosti. Da séict, Ze zfisob motivace zadgstnand

se odviji od pozice v organigd struktue spolénosti. Zednici, tegaa cInici davaji
prednost vysSi mzd u dilovedoucich a vedoucichieslisek jiZz penize nehraji
tak klicovou roli — dilezité jsou pro & predevSim delegované pravomoce a dalSi
neperzni vyhody jako jsou ndp vyuZivani sluzebniho auta pro soukromily,
pouzivani sluzebniho telefonu pro soukroma volé&hi a

Sdilené hodnoty (kultura firmy). Management spoteosti vyZaduje a sém
praktikuje otevenou komunikaci mezi zafstnanci na vSech arovnich. Totéz plati
I pro Zivnostniky a ostatni dodavatele stavebnictip Ciraz je kladen na provadi
kvalitni prace za akceptovatelnou cenu, a to v dokiém kolektivu.

Schopnosti. Management i samotni z&stnanci spolénosti se musi rychle,
pruzreé a wtsSinou za pochoduifzpisobovat panim a pozadavin zakaznika. Stavebni
vykresy secasto méni a geclavaji ,za pochodu”. GSR s.r.o. zajije dodavky
nejrizngjSich specialnich technologii a také provadi vehmzdilné druhy staveb.
Tato skuténost klade vysoké naroky na zéstnance spolmosti a subdodavatele

stavebnich praci.
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3.4. SWOT analyza spolénosti GSR s.r.o.

Silné stranky:
» Vyuzivani nejmoder¥Sich technologii, strdj zaizeni a négadi
» Schopnost fizpusobit se v pibéhu realizace zakazky
» Dobra po¥st spolénosti diky kvalité provadné praci
» Stéla klientela ve Zlinském kraji
» Dobréa a otetena komunikace mezi za&stnanci

» Dlouhodoba spoluprace s kvalitnimi subdodavateakeibnich praci

Slabé stranky:
» Vysoky stav kratkodobych zavazk
» Nutnost vyuzivat subdodavky konkrétnich stavebnpchci (nap. dodavka
obkladi, vrat, prdce ELEKTRO, ZT a UT, vodo-topo-plyn atd.
» Omezené znalosti top managementu v oblasti ekongnitletnictvi a daove
problematiky

PrileZitosti:
» Pomerné stala poptavka po stavebnich pracich a dodaveelstého materialu
> Spoluprace s velkymi stavebnimi firmamiispbicich na Gzemi cel€eské
republiky (nap. SKANSKA a.s., METROSTAYV a.s. atd.)

Hrozby:
» Silna konkurence
» Nedostatek kvalifikovanych pracoviiile no¥ vyucenychiemesinik
> Vysoké daové zatizeni firem ¢R a neustalé zémy daiovych zakoi

» Mozny odchod zagstnané ke konkurenci
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3.5. Finanéni analyza spolénosti GSR s.r.o.

V této podkapitole je anovana pozornost finéni situaci spolénosti GSR s.r.o.

a vyvoji sledovanych ukazatefinanéni analyzy wase.

3.5.1. Vertikalni analyza spol&nosti

2007 2008 2009
Aktiva celkem 15 086 100,00% 12 163 100,00% 11 393 100,00%
Stala aktiva 1012 6,71% 993 8,16% 2220 19,49%
DNM 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
DHM 1012 6,71% 993 8,16% 2220 19,49%
DFM 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
Obézna aktiva 13 662 90,56% 11 039 90,76% 9116 80,01%
Zasoby 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
Dlouhodobé pohledavky 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
Kratkodobé pohledavky 9499 62,97% 9 047 74,38% 0b1 5355%
Kratkodoby finagni majetek 4163 27,60% 1992 16,38% 3015 26,46%
Ostatni aktiva 412 2,73% 131 1,08% 57 0,50%

Tabulka 2: Vertikalni analyza spaieosti — aktiva

2007 2008 2009
Pasiva celkem 15086 100,00% 12 163  100,00% 11 393 100,00%
Vlastni kapital 2818 18,68% 4176 34,33% 3070 26,95%
Zéakladni kapital 200 1,33% 200 1,64% 200 1,76%
Kapitalové fondy 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
Fondy ze zisku 20 0,13% 20 0,16% 20 0,18%
HV minulych let 1830 12,13% 3046 25,04% 1603 0T%
HV b&zného obdobi 768 5,09% 910 7,48% 1247 10,95%
Cizi zdroje 12 244 81,16% 7977 65,58% 8311 72,95%
Rezervy 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
Dlouhodobé zavazky 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
Kratkodobé zavazky 12 244 81,16% 7977 65,58% 8 311 72,95%
Dlouhodobé bank. Usry 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
B&zné bank. Usry 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
Ostatni pasiva 24 0,16% 10 0,08% 12 0,11%

Tabulka 3: Vertikalni analyza spaleosti - pasiva
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NejvétSi ¢ast aktiv spolénosti redstavuji obZzna aktiva. Ta vroce 2007
predstavovala 90% z celkovych aktiv spgwlesti. Jejich podil na celkovych aktivech
v roce 2009 pokles na 80% z celkovych aktiv spubsti.

Skladba aktiv a pasiv spolénosti v roce 2009

Ostatni pasiva Ostatni aktiva
0% 1%

Graf 1: Skladba aktiv a pasiv sp@iiesti v roce 2009

Spol&nost GSR s.r.0o. navySuje sva stdla aktiva resmji feceno swj
dlouhodoby hmotny majetek. Jedna séedevSim o rozEni vozového parku
spole&nosti a nakup specialnich stavebnich éteogdizeni.

Spole&nost vroce 2009 zvySila oproti roku 2007 podil sitaho kapitélu
na celkovych pasivech speéfeosti. | gesto cizi zdroje — kratkodobé zavazky -
predstavuji vroce 2009 ta&in 73% pasiv spolmosti, coz je ¥Si zadluzeni
nez je obech doporkovany pondr vlastnich a cizich zdrdj Tato situace je ovsem
vdaném oboru po#nné bézna.
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3.5.2.

Horizontalni analyza spol€nosti

2007/2008 2008/2009
A % A %

Aktiva celkem -2 923 -19,38% -770 -6,33%
Stala aktiva -19 -1,88% 1227 123,56%
DNM 0 0,00% 0 0,00%
DHM -19 -1,88% 1227 123,56%
DFM 0 0,00% 0 0,00%
ObéZné aktiva -2 623 -19,20% -1 923 -17,42%
Zasoby 0 0,00% 0 0,00%
Dlouhodobé pohledavky 0 0,00% 0 0,00%
Kratkodobé pohledavky -452 -4,76% -2 946 -32,56%
Finartni majetek 2171 -52,15% 1023 51,36%
Ostatni aktiva -281 -68,20% -74 -56,49%

Tabulka 4: Horizontalni analyza - aktiva

V roce 2009 oproti roku 2008 doSlo k narustu stalgktiv a to ténst o 124%.
Za velmi pozitivni Ize brat pokles kratkodobych femtévek o térf 33% a narust
kratkodobého finatmiho majetku spotaosti o 51,36% v roce 2009 oproti roku 2008.

Trendem poslednich

let je mirné sniZovani

které ovsem nema dopad ¢ianost spolénosti.

celkovyetktiv  spolénosti,

A % A %

Pasiva celkem -2 923 -0,99% -770 -5,10%
Vlastni kapital 1358 0,83% -1106 -39,25%
Zéakladni kapital 0 0,00% 0 0,00%
Kapitalové fondy 0 0,00% 0 0,00%
Fondy ze zisku 0 0,00% 0 0,00%%
HV minulych let 1216 52,69% -1 443 -78,85%
HV b&zného obdobi 142 2,62% 337 43,88%
Cizi zdroje -4 267 -3,31% 334 2,73%
Rezervy 0 0,00% 0 0,00%
Dlouhodobé zavazky 0 0,00% 0 0,00%
Kratkodobé zavazky -4 267 -6,03% 334 2,73%
Dlouhodobé bank. @&y 0 0,00% 0 0,009
Bé&zné bank. Géry 0 0,00% 0 0,009
Ostatni pasiva -14 -0,06% 2 8,339

Tabulka 5: Horizontalni analyza - pasiva
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V ptipadt pasiv spolénosti doslo k poklesu vlastniho kapitalu sgalesti v roce
2009 oproti roku 2008 o téh o 39,25%, a to zivodu vyplaceni¢asti dosazeného
zisku, ktery byl kumulovan natu hospodgsky vysledek minulych let.

3.5.3. Tokoveé vel&iny

Tokové veliéiny Zmeény proti

minulému obdobi

Polozky vykazu Z/z 2008 2009 2007/2008 2008/2009
Trzby za prodej zbozi 0 0 0 nelze nelze
Obchodni marze 0 0 0 nelze nelze
Vykony 46 917 49 694 51 349 5,92% 3,33%
Trzby za vyrobky a sluzby 46 917 49 694 51 349 %92 3,33%
Vykonova spateba 38339 39 898 40734 4,07% 2,10%
Pridan& hodnota 8578 9796 10 615 14,20% 8,36%
Osobni naklady 7023 7732 7 840 10,10% 1,40%
Provozni HV 1 005 1182 1530 17,61% 29,44%
Nakladové uroky 0 0 0 nelze Nelze

HV pied zdaanim 982 1164 1559 18,53% 33,93%
HV za (Eetni obdobi 768 910 1247 18,49% 37,03%

Tabulka 6: Tokové veiny

Vykony spolé€nosti a pidand hodnota maji od roku 2007 do roku 2009 &irn
rostouci trend, coZ je pro spofesti velmi pozitivni. Spolaost si v poslednich dvou
letech udrzuje vykony na urovni kolem 50 miliokorun ¢eskych. Stejnych vykan
by rdda doséahla i v roce 2010. Osobni naklady Xakt&ns nafistaji. Je to zfisobeno
piedevSim mzdovymi néklady na zé&stmance spotmosti. Spolénost dlouhodob
dosahuje kladného hospdgiého vysledku a tento trend by si d&at udrzet
i do budoucna.

3.5.4. Rozdilové veltiny

Rozdilové veltiny 2007/2008 2008/2009
Cisty pracovni kapital 1418 3062 805 115,94% -T%47
Cisté pohotové proitdky 4163 1992 3015 -52,15% 51,36%
Cisty perszni majetek 1418 3062 805 115,94% -73,71%

Tabulka 7: Rozdilové velny
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Hodnota cistych pohotovych progdki vroce 2008 oproti roku 2007
zaznamenala vyrazny pokles — o vice nez 50%, d&lstiase situace v porovnani roku

2009 k roku 2008 afh zlepSila, coz je pro spaleost dobré.

3.5.5. Pomérové ukazatele - likvidita

Likvidita 2007 2008 2009  Doporu¢ené hodnoty
Bezna 1,12 1,38 1,10 15-25
Pohotova 112 1,38 1,10 1-15
OkamZita 0,34 0,25 0,36 02-05

Tabulka 8: Porarové ukazatele - likvidita

BéZn4 likvidita je v roce 2007 i 2009 mé&mizsi nez jsou dopotené hodnoty.
Naopak likvidita pohotovd i okamZitd se ve vSeckdslanych letech pohybuje
v doporéenych hodnotach, coz naznge, Zze by spolost GSR s.r.o. nefla mit
problém dostat svym splatnym zavaek

1,60
1,40 //’\
1,20

1.00

0.50

0,60
0.40

-__ ‘."’/’_J
0.20

0.00

i BEZ A a pohotova == OkamZita

Graf 2: Likvidita

3.5.6. Pomérové ukazatele - zadluzenost

ZadluZenost Doporuéené hodnoty
Celkova zadluZenost 0,81 0,66 0,73 0,3-0,5
Koeficient samofinancovani 0,19 0,34 0,27 0,5-0,7

Tabulka 9: Porgrové ukazatele — zadluzenost
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Spolé&nost GSR s.r.0. je dlouhodbbinancovana fedevsim z cizich zdrbj
Tato skuténost neni Uplé idedlni a management spéiesti by nél této oblasti

do budoucna&novat zvySenou pozornost.

3.5.7. Pomérové ukazatele — vyuziti aktiv

~ Aktivita—obrat 2007 2008 2009  Doporutené hodnoty
Obrat celkovych aktiv 3,11 4,09 4,51 16-29
Obrat stalych aktiv 46,36 50,04 23,13 > nez obrat CA
Doba obratu zavak 93,95 57,79 58,27
Doba obratu pohledavek 72,89 44,20 42,77

Tabulka 10: Porrové ukazatele - vyuziti aktiv

Ukazatel obrat celkovych aktiv nainika, Zze spoknost ma nedostatek aktiv
a tudiz hrozi, Ze bude musetrid@t rekteré potenciak vyhodné zakazky a timripde
0 mozné vynosy. Proto by bylo dobré celkova aktismaysit, aby k této situaci nedoslo.
Doporuwena situace je: Doba obratu zavizkloba obratu pohledavek
Spol&nost GSR s.r.0. se tohoto dop&ni drzi ve vSech sledovanych letech,
coZ je pro ni vyhodné.

3.5.8. Pomérové ukazatele — rentabilita

Rentabilita 2007 2008 2009 Doporuéené hodnoty
ROI (rentabilita viozeného kapitélu) 0,07 0,10 0,14 > 0,15

ROA (rentabilita celkového kapitalu) 0,07 0,10 0,14 odwtvovy pramer
ROE (rentabilita vlastniho kapitélu) 0,24 0,20 0,38 ROE > ROA
ROS (rentabilita trzeb) 0,02 0,02 0,02 oborovinpir

Tabulka 11: Porrové ukazatele — rentabilita

Velmi dobrym trendem je zvySovani rentability vioedo kapitalu,
ktera se za posledni roky postagmiiblizila dopordenym hodnotam.

Na jednu investovanou korunuipada v roce 2009 38 haié cistého zisku,
takze v porovnani s rokem 2008 doslo &rke zdvojnasobeni rentability vliastniho
kapitalu. Rentabilita trzeb neni moc dobra, je Alga dané oblasti vicénovat.
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3.6. Porovnani situace spolénosti GSR s.r.o.

S odwtvovym priamérem

Timto bych chila porovnat vysledky, kterych doséhla sgalest GSR s.r.o.
s odwtvovym primérem ve stavebnictvi. Ke srovnani bude pouzit sysiéRA. (14)

Hodnoceni Urovré podnikové vykonnosti

Ukazatel Vypoéet ukazatele Porovnani s od¥tvovym pramérem

Spread ROE —re @

Tabulka 12: Hodnoceni dro¥mpodnikové vykonnosti

Spread utuje, jaka je skutma vynosnost (ROE) oproti alternativnim
moznostem. U spateosti GSR s.r.o. je hodnota spreadu podniku dobra,
neba se nachdzi mezi hodnotou u nejlepSich padmkodwtvi a charakteristickou
hodnotou za oditvi.

Hodnoceni Urovré provozni oblasti

Ukazatel Vypocdet ukazatele Porovnani s odétvovym priamérem
Produkéni sila EBIT/Aktiva @
Obrat aktiv Vynosy/Aktiva @
Pridana hodnota/Vynosy
Osobni naklady/Vynosy %

Tabulka 13: Hodnoceni Uro¥mprovozni oblasti

Celkow je vykonnost spolmosti GSR s.r.o. dobrad. Jsou ukazatele,
u kterych dosahuje nadpnérnych hodnot oproti odivi, ale na druhou stranu jsou
jiné, u kterych dosahuje jomérnych nebo dokonce podpnérnych hodnot v porovnani
s ostatnimi podniky ve stavebnictvi.

Hodnoceni Urovre rentability vlastniho kapitalu (ROE)

Ukazatel Vypoget ukazatele Porovnani s od¥tvovym priamérem

ROE EAT/Vlastni kapital*100 9

Tabulka 14: Hodnoceni Uro¥mentability vlastniho kapitélu

Hodnota rentability vlastniho kapitalu je u spwmlesti GSR s.r.o. dobra,

odpovida mirtéy nadptimérné hodnat v odwtvi.
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Hodnoceni finanéni politiky (politiky kapitalové struktury)

Uplatné zdroje/Aktiva @
Vlastni kapital/Aktiva @
Urokova mira @

Tabulka 15: Hodnoceni finani politiky

Spol&nost GSR s.r.0. péatv hodnoceni z hlediska politiky kapitalové sturt
k nejlepSim podnikm v odwtvi.

Hodnoceni drovre likvidity

Ukazatel Vypocet ukazatele Porovnani s od¥tvovym priamérem
Likvidita 3. Stupré OA/KZ e
Likvidita 2. Stupr (OA-zasobhy)/KZ
Likvidita 1. Stupr KFM/KZ %

Tabulka 16: Hodnoceni Grovrikvidity

Spol&nost GSR s.r.o. dosahuje v oblasti likvidity (s imKou likvidity
2. stupr) horSi hodnoty nez je odtwovy pramer.

3.7. Mésto Uherské Hradisg

Mésto Uherské Hradi§tse nachazi ve Zlinském kraji a je odedaviapenym
sttedem Slovacka - regionu proslulého svébytnym foldd cimbalovou muzikou,

dobrym vinem, fekrasnymi kroji @adou zachovalych lidovych tradic.(13)

Obrazek 8:Ceska republika
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K 31. prosinci 2008 Zilo ve vSechestskychétvrtich celkem 25 677 obyvatél
a na jeho katastralnim Uzeniigobilo celkem 6 506 ekonomickych subjekl3)

Celkova plocha uherskohratského katastrdini 2.127 ha a sklada seé&ito
casti: centrum, Miatice, Rybarny, JaroSov, Mikovice, Sady a Vésky.(13

Mezi silné stranky mésta Uherské Hradigtpaki predevsim exponovana poloha
sountsti na frekventovanych dopravnich tazich, blizkesezinarodniho letist
v Kunovicich, rozvinuté infrastruktura (s vyjimkawpravni), vzélavaci zdizeni vSech
stupd, rozvoj cestovniho ruchu (jglav Otrokovice-Rohatec), turisticka vodni cesta
Bat'av kanal.

Slabé stranky nesta Uherské Hradist predstavuje pedevsim dopravni
infrastruktura vnitni i vn¢jSi W¢. priméstskychéasti neésta, vazby na neregionalnt’ si
nedostatek ubytovacich kapacit, nedostaie tvorba pracovnich mist ve ést,
malo pracovnichifilezitosti, nedostat@a protipovodova ochrana.(1)

Investiéni atraktivnost mésta Uherské HradiStje do jisté miry negativn
ovlivihovana skuténosti, Ze v minulosti doSlo k ,rozpadu“uywwdniho mgsta,
ato z divodu ukité Uzemni slozitosti i lokalizaci investice. V dneSnim sodsti
Uherské Hradist - Staré Mésto - Kunovice je tedy znand ¢ast vyrobnich aredl
lokalizovana na Uzemi Staréhoédta a Kunovic. Vlastni #sto Uherské Hradi§t
se v sotasné dob profiluje spiSe jako centrum sluzeb. Podle StidésterCardteska
centra rozvoje 2009 ziskaloésto Uherské Hradi§t22. pozici ze vSechkeskych nist

z hlediska investni atraktivnosti.(1)

3.8. Zakladni informace o planovanem
iInvestiénim projektu

Spoleénost GSR s.r.o. uvaZzuje o investici v celkové vydiiblizné
kolem 5.000.000,- K Tuto c¢astku by chila investovat do vystavby aredlu,
ktery by se il skladat z pozemku a administrativni budovy sead&m. Existuji d&

mozné varianty, jak s dokséenym arealem nalozit, a to jeho okamzity prodej

18 Uherské Hradigtje 45. nejvtsi misto vCR podle pétu obyvatel
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po dokorteni vystavby nebo dlouhodoby pronajem (dle plannagamentu spateosti
po dobu 20-ti let) a nasledny prodej po uplynui oby.

JelikoZz hlavnim pedmétem podnikani spotmosti je realizace staveb, planuje
provést vystavbu administrativni budovy ve vlasterii. Takto vybudovany areédl
by se ndl nachazet na katastralnim Uzemgsta Uherské Hradi&t Pro spolénost
GSR s.r.0. se jedna o zcela novou situaci, kteoposud nikdy nieSila.

3.9. Planovany zpisob financovani investice

Management spodeosti GSR s.r.o. se rozhodl, Ze danou investici ebud
financovat ¢ast&én¢ z vlastnich &asté&né z cizich zdraj. Pro realizaci bude pouzit
nerozeéleny zisk z minulych let (ve vysi 1.603.000,¢)K

Na zaklad rozhodnuti valné hromady spoétesti bude pouzit také zisk
dosazeny v roce 2009 v pIné vysi 1,247.000,¥o séteni nam vychazi vySe vlastnich
zdroji v hodnot 2.850.000,- K.

Zbyvajici ¢ast investice (do 5.000.000,-¢Kve vysi 2,150.000,- K bude
financovana bankovnim &rem. Jako nejpravghodobrijSi se jedna vyuzit sluzeb

Komerni banky a.s., se kterou sp@est GSR s.r.o. dlouhod®dkpolupracuje.

3.10. Diskontni sazba a inflace

Dle metodického pokynu EK pro provad analyz naklafl a giinosi bude
v obdobi 2007 az 2013 pouzivana nasledujici vy&edini sazby ve vysi 5%.
Veskeré vstupy uv@dée ve finakni a ekonomické analyze budou kalkulovany

ve stalych cenach, tedy bez zohl&dnnflace.(20)

3.11. Vysledné hodnoceni efektivnosti
investiéniho projektu

Vysledné hodnoceni efektivnosti inveésiiho projektu je zaloZzeno na bodovém
ohodnoceni jednotlivych hodnoticich ukazat@) (3). Mezi tyto ukazatele gét
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> Cista sodasna hodnota

» Finartni mira vynosnosti (vnihi vynosové procento) porovnavame se
zadanou vyslednou diskontni sazbou

» Doba navratnosti investice je porovnavana usgrnou dobou

odepisovani investice

Podle konkrétnich vypibenych hodnot jednotlivych ukazaieh porovnani je
pfitfazen kazdému ukazateli zvigsocet bodi nasledujicim zjsobem:

Cista sowasna hodnota CSH)

Situace CSH>0 CSH=0 CSH< 0
Pridé&lené body 3 body 1 bod 0 bad

Tabulka 17: Hodnocenicdista sodasna hodnota

Vnit ¥ni vynosové procento (VVP) a diskontni sazba (DS)

Situace VVP>=DS VVP>=0 VVP <0
VVP<DS
Pridélené body 3 body 1 bod 0 bad

Tabulka 18: Hodnoceni - vifiti vynosové procento a diskontni sazba

Doba néavratnosti (DN) a piimérna doba odepisovéani investic (PDOI)

Situace DN<0,6*PDOI DN>=0,6*PDOlI DN>PDOI
DN<=0,6*PDOI
Pridélené body 3 body 1 bod 0 bad

Tabulka 19: Hodnoceni - doba navratnosti @meérna doba odepisovani investic

Vysledny pdéet bodi je sowdet bodi za jednotlivé ukazatele. Podle celkové
vysledné hodnoty bdd je projekt doporéen nebo nedopoéen nebo doporien

s vyhradami. Mohou nastat tyto situace (3):
> Souetbodi >3  DOPORUCENO

> Souwet bodi = 3 DOPORUCENO S VYHRADAMI
» Souwet bodi < 3 NEDOPORUCENO
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4. Vlastni navrhy reseni, [finos navrhi

4

reseni

Tato kapitola obsahuje podrobny popis jednotlivyntoZznych alternativ,
jak s dokogenym aredlem naloZit. Zabyva séegevsim zhodnocenim ekonomické
efektivnosti investiniho projektu, na jehoz zakkadudou formulovana dopateni

pro investora, ktera z uvedenych variant je gfjosghodrgjsi.

4.1. Zakladni informace o investici

Investice se sklada ze dvaiésti, a to pozemku a administrativni budovy
se skaldem.

Pozemek bude zakoupen na katastralnim uUzemista Uherské Hradi&t
Celkova plocha by se #a pohybovat kolem 2.400 in Predpokladané néklady
na nakup pozemku o této rozloze byly stanoveny.8@02000,- K.

Vystavba administrativni budovy se skladembude realizovana spdéieosti
GSR s.r.0. ve vlastni reZii. Celkova plocha budj@mpavrZzena na 250nZ toho bude
150 nf zabirat volny skladovy prostor a zbyvajicich 10bkancelée. Resrji feteno
4 oddtlené kancelé, kuchyika, WC a Satna. Kancétkeé prostory budou pronajimany
bez vybaveni. Planované naklady na postaveni vgpeamé budovy byly na zakkad

kvalifikovaného odhadu stanoveny na 2.700.00@,- K

4.2. ldentifikace moznych variant

Na zaklad pozadavk investora existuji dvmoZzné varianty, jak s dokdenym
arealem nalozit. Jednou z moZznosti je dlouhodolopngem arealu po dobu 20-ti let
s naslednym prodejem po uplynuti této doby. Drukadantou je okamzity prodej
aredlu realizovany ihned po dokemi vystavby.

Pred konénym dopordenim, ke které variatitby se mdl investor giklonit,

je nutné zvazit veskeré dostupné informace a mozika jednotlivych variant.
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4.3. Varianta A - Dlouhodoby pronajem arealu

s naslednym prodejem

Investor zakoupi pozemek, na kterém ve vlastnii @g@$tavi administrativni
budovu se skladem. Takto vznikly firemni aredl budgbidnut potencionalnim
zdjem@m k dlouhodobému pronajmu na dobu 20 let a naslédile po 20-ti letech
odprodan zatstatkovou cenu.

BéZn4 cena, za kterou je v dané lokalihozné obdobny aredl pronajmout,
se pohybuje od 500.000,- do 625.000¢ 24 rok. Spolénost GSR s.r.o. planuje négv
vybudovany areal pronajimat zsstku ve vysi 48.000,- #mésicné, coZz za dobu
jednoho roku pedstavujetastku ve vysi 576.000,-&K Cena byla stanovena na zakiad
ceny obvyklé pro danou lokalitu gilplédnutim k tomu, Ze se jednd o zcela novou
budovu, kterd zatim nebyla nikym pouZzivana.

Investor na zaklagdsvych dlouholetych zkuSenostiedpoklada, Zze po 10 letech
provozu arealu bude nutné provést ,drobné opravg® administrativni budayv
Planované opravy by seéiy tykat predevSim maleb a niifi, podlah, dlazeb a #aeni
umisgéného na toaletach. Jejichreplpokladana vySe je stanovena na 500.00@,- K
Tato oprava by fa byt rozloZzena do dvou po soibasledujicich let a &a by byt
financovana z vlastnich zdtogpol€nosti.

Celkové naklady na wizeni bankovniho @ru byly stanoveny na 10 000¢K
Na zaklad kvalifikovaného odhadu vedouci ekonomickéhodbell byla vySe Urokové
sazby stanovena na 7% p.a. a doba splatnosti e Splatky budou zaplaceny vzdy
ke konci roku a budou obsahovat konstantni vySinamo

Administrativni budova byla dle zakona 586/1992 Sb. o danich Ejmu
zarazena do 6. odpisové skupiny. Odepisovani majethétov odpisové skupén
je zdkonem stanoveno na 50 let a pro provedenéétypovazujeme rovnosny
zpiusob odepisovani. Kompletni odpisovy plan této adstrativni budovy je mozné
nalézt v pilohach této prace. Pozemek ipatlo dlouhodobého hmotného majetku,
ktery neni odepisovan (tzn. Ze pozemek podle zakmndanich z fijma neztraci
svou hodnotu).
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4.3.1. Rizika spojend s touto variantou

Zadny investini projekt neni bezrizikovy, proto je nutné moznyimikim
spojenych s planovanou investiginevat nemalou pozornost. Existuje velké mnozstvi
metod, které se zabyvaji hodnocenim rizik v inve$th projektech. Néasgji jsou

rozdélovany na kvantitativni a kvalitativni metody.

Pro ugeni velikosti rizika jsme se rozhodli pouzit kvalivni metodu analyzy

rizik, ato vrozsahu <1 az 10>, kde hodnotai&dptavuje nejmenSi mozné riziko
a hodnota 10 riziko ne§tsi.

Pravdépodobnost Velikost rizika Priorita
| Zivelna katastrofa 0,2 3 6
Umyslné poskozeni 0,4 4 5
Nalezeni vhodného najemce 0,3 7 3
Neplaceni najemnéhdadné a was 0,6 7 4
Cekani na stavebni povoleni 0,2 5 1
Neschopnost splatit bankovni Gér 0,2 6 2

Tabulka 20: Rizika # pronajmu arealu

Riziko: Nebezpdi Zivelné katastrofy. Nebezpéi Zivelné katastrofy bohuZzel
nelze vylowit. Uherské Hradi&tbylo pri povodnich v roce 1997 z velkd@sti zatopeno,
coz by se z nepiSi pravédpodobnosti dotklo i tohoto arealu.

Riziko: UmysIné poskozeni administrativni budovy. Umysiné zalozeni
pozaru v administrativni budév(pripadré jejim okoli) nelze opomenout. Da se mu
ale z velké casti edchazet nagklad nainstalovanim bez@®ostniho systému,
ktery nahlasi poplach bezp®stni agentie. Spolénost GSR s.r.o. dlouhodébyuziva
sluzeb bezpmostni agentury a na zaktadiobrych zkuSenosti z minulosti by &lat
nainstalovat bezgaostni systém i do tohoto areatimz by se mozné riziko snizilo.

Riziko: Nalezeni vhodného najemce.Musime si u¥domit a pdgitat
také s variantou, Ze nakup pozemku i vystavba adtmativni budovy proéhnou
bez &tSich problém, ale po jejich dokoteni nastane problém, kde sehnat najemce?
Je proto nezbythnutné si budouciho najemcékihdné prowiit jeS€ pred uzavenim

najemni smlouvy.
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Riziko: Neplaceni najemnéhoiddné a Was. Je nutné se smlugndikladns
pojistit, aby nam naemce pravidélna Was plati naemné. V dané oblasti
bych doportila vyuzit mozZnosti penale nebo pokut za pozdniazami najmu.

Riziko: Cekani na stavebni povoleniStavebni tad, ktery rozhoduje o eténi
nebo neudeni povoleni pro vystavbu administrativni budovyy mohl naSe plany
omezit a znén¢ zpozdit celou vystavbu.

Riziko: Neschopnost splatit bankovni G¥r. JelikoZ bude investicéasté&ne
financovana z cizich zdnbj (za pomoci bankovniho @) musi management

spole&nosti zajistit dostatek fingnich prostedki, aby splatky prokhly fadre a «as.

4.3.2. DalSi naklady spojené s touto variantou

Pojisténi arealu. Management spateosti se rozhodl pojistit administrativni
budovu se skladem proti Zivelné katasiroEelkové réni ndklady na toto poji&hi
(u Ceské pojigovny a.s., se kterou spétest dlouhodob spolupracuje) byly stanoveny
na 30.000,- K.

Udrzba arealu. Na zaklad expertniho odhadu investora bylyénd naklady
na udrzbu aredlu stanoveny ve vysi 50.00@,- K

Dané. Prijmy z prondmu budou kazdafes zvySovat zaklad d&nu dar
z piijma PO. To by ovSem nemuselo bytili§ dramatické, neldb piijmy ziskané
Z prongjmu mze spolénost pouzit najklad pro nakup novych stavebnich siroj
a zdizeni, gipadré pro vybaveni a modernizaci vlastnich kaniielZ pohledu DPH
se zvySi DPH na vystupu, coZ znamend vysSi odvtidy, sale aspo casténé se zde
nabizi moznost korigovat toto zvySeni vhodnymi mdkikteré spolénost potebuje
pro svou stavebrinnost. JelikozZ je velmi obtiznédi, jestli za 20 let jegtbude vibec
existovat da z pgrevodu nemovitosti, rozhodli jsme se tutondae vypatech

nezohledovat.
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4.3.3. Doba navratnosti

Doba navratnosti investiiho projektu je velmi tradhi a ¢asto pouzivané

kritérium hodnoceni investiich projeki, a proto je pouzita i v této praci.

0 5 010 000 2 150 000 -2 860 000 -2 860 000
1 660 500 576 000 -84 500 -2 944 500
2 630 400 576 000 -54 400 -2 998 900
3 600 300 576 000 -24 300 -3 023 200
4 570 200 576 000 5 800 -3 017 400
5 540 100 576 000 35 900 -2 981 500
6 80 000 576 000 496 000 -2 485 500
7 80 000 576 000 496 000 -1 989 500
8 80 000 576 000 496 000 -1 493 500
9 80 000 576 000 496 000 -997 500
10 80 000 576 000 496 000 -501 500
11 330 000 576 000 246 000 -255 500
12 230 000 576 000 346 000 90 500
13 80 000 576 000 496 000 586 500
14 80 000 576 000 496 000 1082 500
15 80 000 576 000 496 000 1578 500
16 80 000 576 000 496 000 2 074 500
17 80 000 576 000 496 000 2570 500
18 80 000 576 000 496 000 3 066 500
19 80 000 576 000 496 000 3562 500
20 80 000 4512 200 4 432 200 7 994 700
Celkem 9 611 500 17 606 200 7 994 700

Tabulka 21: Doba navratnosti

Z vySe uvedené tabulky vyplyva, Zze tento inuastiprojekt se spolmosti
GSR s.r.o. vrati ve 12. roce svého provozu. Dohaatdosti investice je tedy osco

mensi nez 12 let.
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4.3.4. Cista sowasna hodnota

Tato metoda vyhodnocovani efektivnosti invédsith projekit zohlediuje faktor

¢asu a pat mezi nejpouziva)sSi metody hodnoceni efektivnosti investidec.

m
cash flow 5% diskontované cash flow
0 -2 860 000 -2 860 000 -2 860 000
1 -84 500 -80 476 -2 804 286
2 -54 400 -49 342 -2 720 091
3 -24 300 -20 991 -2 611 554
4 5800 4772 -2 482 422
5 35900 28129 -2 336 083
6 496 000 370123 -1 854 718
7 496 000 352 498 -1 413 901
8 496 000 335712 -1 010 860
9 496 000 319 726 -642 997
10 496 000 304 501 -307 877
11 246 000 143 831 -149 386
12 346 000 192 666 50 394
13 496 000 263 039 311033
14 496 000 250514 546 736
15 496 000 238 584 759 285
16 496 000 227 223 950 352
17 496 000 216 403 1121501
18 496 000 206 098 1274194
19 496 000 196 284 1 409 802
20 4 432 200 1670450 3013118
Celkem 7 994 700 2309 743

Tabulka 22Cista sodasna hodnota

Dle pokynu Evropské komise byla pro veSkeré wWp@ouzita diskontni sazba
ve vysi 5%.Cista sodasna hodnota tohoto projektu dosahuje vyse 2 389 K& =>
istd sowasna hodnota je kladna CSH > 0, z&éehoz vyplyva, Ze dany projekt
je ziskovy, Ize jej fijmout. Realizace tohoto investiiho projektu bude zvySovat trzni

hodnotu firmy.
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Pro lepSi pedstavu o vyvojicisté sodasné hodnoty jsem se rozhodla vyuzit

graf, ktery zobrazuje kumulované cash flow a kumat@ diskontované cash flow.

Cistasoucasna hodnota

10000000
8000000
6000000
4000000

2000000

10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20

-2000000

-4 000000

=== Kumulované diskontované cash flow === Kumulované cash Flow

Graf 3: Cista sodasna hodnota

4.3.5. Vnit¥ni vynosové procento

Pro vyp@et vnitniho vynosoveého procenta této investice byla vwuhiinkce
MS Office (MS Excel) = MIRA.VYNOSNOSTI. Po dosazemddnot do této funkce
nadmvnitini vynosové procento dosahuje hodnoty 9,47%.

Z toho vyplyva, Ze vnihi navratnost projektu je vysSi nez diskontni sd288)

a tudiz |ze projekt oz za pijatelny a doportit jej k realizaci.

4.3.6. Navratnost investic

Nebereme-li v ivahu hodnotu gerv ¢ase, je navratnost investice 83,18%.
ROI staticka = [(pe¥gni pijmy / kapitalové vydaje) — 1] * 100
ROI staticka = [(17 606 200 /9 611 500 ) — 1J001=83,18%
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Bereme-li v ivahu hodnotu p&nv ¢ase, je ndvratnost investice 27,17%.

ROI dynamicka = [(diskontované PP / diskontované k\1] * 100
ROI dynamicka = [(10 811 744 / 8 520 003) — 1] D¥927,17%

4.3.7. Grafické vyjadreni dosazenych vysledk

Jak vyplyva z nize uvedeného grafu, vynosy tét@stige jsou tégt po celou
dobu v konstantni vysi 576 000,<Ko¢né (hodnota ndjemného). Zasadse ovSem [iSi
v 0. a ve 20. roce.

Toto odliSeni je v 0. roce #pobeno pjékou od banky, ktera zvySuje celkové
pergzni @ijmy a ve 20. roce jeiodem prodej arealu.

U prodeje aredlu vychazime zestatkové ceny arealu stanovené na zaklad
zakona ¢. 586/1992 Sb. odanich Hjma. V pfipadt administrativni budovy
je zistatkova cena po 20-ti letech rovnemmeho odepisovani ve vysi 1 636 200¢- K

U pozemku pouzijemetpodni kupni cenu (2 300 000,<K jelikoz tento druh

majetku pati mezi neodepisovany majetek.

K¥ivka pribénu pFijmu a kiivka kumulativnich pFijma
20000000

18000000

16 000 000 /
14000 000
12000 000 /
10000000

8000000 /

6000000 /

4000000 /

2000000 ] I
0

0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20

BN PenéZnipfijmy === Kumulované PP

Graf 4: Kfivka pribehu pijmi a kiivka kumulativnich gjm

Kapitalové vydaje jsou nejvyssi nagatku investice. V 0. roce jsou igobeny

nakupem pozemku a vystavbou administrativni budseyskladem ve vlastni rezii.
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N 1

V prvnim aZz patém roce jsou vydaje vysSi, nelje splacen bankovni @~
av1l.ave1l2. roce jsou provedeny drobné staveélpmavy, vynucené dZnym
uzivanim budovy. V ostatnich letech je vySe vydajnstantni.

Kfivka prabéhu vydaja a kfivka kumulativnich vydajt
10000000
/
9000000 //
8000000
7000000 /
6000000 /
5000000
4000000
3000000
2000000
1000000
0 B ==
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B Kapitalové vydaje === Kumulované KV

Nasledujici graf ndAm podava souhrnné informacen@mainvestinim projektu.

Graf 5: Kfivka pribehu vydaj a kiivka kumulativnich vydaj

-5000000

Cisty hotovostni tok
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Graf 6: Cisty hotovostni tok
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4.3.8. Pramérna doba odepisovani investic

Pro provedeni vyhodnoceni variant je nutné¢jefipaitat pifimérnou dobu
odepisovani investic. Ta se sfia jako vazeny @meér z jednotlivych ditich investic.

Jako vaha je pouzita patesni hodnota kazdé dil investice. (3)
PDOI = vaha budovy * doba odepisovani budovy + véthaba odepisovani pozemku

PricemzZ vaha se vyg@ta jako vstupni hodnota dilcasti investice patlena celkovou
hodnotou investice. Vaha administrativni budovy 0P 000 / 5 000 000 = 0,54.
Vaha pozemku =2 300 000 / 5 000 000 = 0,46°B0I1 = 0,54 *50 + 0,46 * 0 = 27 let

Pro vyhodnoceni investice gebujeme ovSem 60% této hodnoty, cozZ je 16,2 let.

4.3.9. Vyhodnoceni varianty A

Pro vyhodnoceni této varianty je nutné tiejd sumarizovat veSkeré pebné

informace:

> Cista sodasna hodnota investiiho projektu = 2 309 743,-K

» Vnitfni vynosoveé procento = 9,47%

» Diskontni sazba = 5%

» Doba navratnosti = 12 let

» Primérna doba odepisovani investic = 27 let

Sledovany ukazatel a jeho hodnota Skute¢na situace Bodové hodnoceni

Cista sodasna hodnota= 2 309 7436 K CSH>0 3 body
Vnittni vynosové procento = 9,47% VVP > DS 3 body

Diskontni sazba = 5,00%

Doba navratnosti = 12 let DN < 0,6*PDOI 3 body
PDOI = 27 let=0,6*27=16,2 let

Celkem 9 bodi

Tabulka 23: Vyhodnoceni varianty A

Tato varianta ziskala maximalni moznyceb bodi 9 bodi z9 moznych.
Na zaklad pouzitych metod hodnoceni efektivnosti invé&sitth projeki jsme dosgli

k zawru, Ze je pinosné danou investici realizovat.
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4.4.Varianta B — Okamzity prodej arealu

Spole&nost zakoupi pozemek, na kterém provede vystavibuingstrativni
budovy se skladem ve vlastni rezii. Bezpfedte po dokoreni vystavby cely aredl
jako jeden celek proda.

Bézna prodejni respektive nakupni cena obdobnéhduassa v katastralnim
Uzemi msta Uherské Hradi&pohybuje ve vySi od 4 500 000,- do 6 000 000¢: K

Spolenost GSR s.r.0. se rozhodla dokeny areal prodat za cenwZmou
v dané lokali. Vyjadienociselrg, byla prodejni cena arealu vybudovaného spasti
GSR s.r.o. stanovena tastku 5 500 000,- K

Celkové naklady na wizeni bankovniho @vu byly na zaklad kvalifikovaného
odhadu vedouci ekonomického ¢bmhi stanoveny na 10 000,-cKa vySe urokoveé
sazby na 6% p.a. Doba splatnosteénivje 1 rok a splatka bude zaplacena na konci

1. roku.

4.4.1. Rizika spojend s touto variantou

Pro ugeni velikosti rizika bude vyuzita kvalitativni me@ analyzy rizik,

ato vrozsahu <1 az 10>, kdeikgstavuje nejmensi riziko a 10 riziko n&gi.

Riziko Pravdépodobnost Velikost rizika Priorita
Zpozdéni vystavby 0,2 3 5
Maly zajem o koupi firemniho arealu 0,5 8 1
VySe prodejni ceny arealu 0,3 4 4
DalSi dodate&né naklady spojené s udrzbou arealu 0,2 2 6
Nezaplaceni kupni ceny 0,4 7 2
Neschopnost splatit bankovni Gir 0,3 7 3

Tabulka 24: Riziko # prodeji arealu

Riziko: Zpozdéni vystavby. Jak jiz bylo zmigno v gredchozi variart existuje
jisté nebezpd, Ze dojde ke zpoZdi vystavby. Toto zpozuhi mizZze byt zaficinéno
jednatcekanim na stavebni povoleni a takéuzatiu, Ze spoknost bude pdebovat
umistit své zamstnance na jiné realizované stavby (watlu Wasného dokateni
zakazek).

Riziko: Maly zajem o koupi firemniho aredlu. | piesto Ze spolaost udlala
prizkum poptavky po firemnich aredlech na UherskoiBfaklu, miZze nastat situace,
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Ze po dokowteni vystavby nebude kdispozici zadny késghopny zajemce.
Tomuto riziku by spolénost chéla zabranit zviejnénim nabidky o prodeji firemniho
aredlu jest pred jeho definitivnim dokatenim. V gipad zajmu o koupi arealu
by se jiz samotna vystavba upravila dlefpbta pozadavkbudouciho majitele.

Riziko: VySe prodejni ceny arealu Spol€nost planuje stanovit vySi prodejni
ceny na urovie obvyklou v dané lokalkt

Riziko: DalSi dodatelné naklady spojené s udrzbou aredalu.V pripac,
kdyby se spoknosti nepoddlo okamzig prodat dokodeny firemni areal, by vznikly
dalSi dodaténé naklady spojené s udrzbou a provozem arealuo Heo v zajmu
spole&nosti najit kupujiciho je8tpred planovanym dok@enim vystavby.

Riziko: Nezaplaceni kupni cenySpole&nost musi fi uzaweni kupni smlouvy
velmi pelivé prowiit platebni schopnost kupujiciho. Jeho &mnou finatni situaci,
piipadré zda mu byl schvalen éwod banky atd.

Riziko: Neschopnost splatit bankovni G¥r. Je nutné zajistit dostatek
peréznich prostedki na Uhradu fjatého bankovniho &vu. Fipadné nezaplaceni
by mohlo spolénost dostat do néjgemné situace, a proto musi sgolest udlat

maximum, aby pozemek skdte prodala a ila 0wer i s Uroky zéeho splatit.

4.4.2. DalSi naklady spojenou s touto variantou

Dodatetné naklady spojené s udrzbou arealuNa zaklad expertniho odhadu
investora byly ndklady na udrzbu arealu stanovemyp®.000,- K ro¢né => mésicni
naklady na adrzbu aredlu, vipact Ze se aredl nepodaokamzi€ po dokoreni
vystavby prodat, jsou ve vysi 4.167,€ Knésicné. Pro provedené vygty vychazime
Z optimistické varianty, Ze areal bude prodan ihpediokoeni (tzn. v lednu 1. roku)
a zadné dalSi naklady spojené s jeho udrzbou gilesmosti nevzniknou.

Daii z pfijma a DPH. Ptijmy z prodeje dokoteného arealu navysi celkové
vynosy spolénosti, a tim potencion&ini celkovy zisk. Aktualni sazba darz prijma
pro PO je 19%, ale je mozné Ze se do budoucna.z@st se zde nabizi moznost
vytvoieni naklad (nag. nakup materidlu, investice do dlouhodobého majetk
nebo modernizace vlastnich kandésk§ch prostor), coz bude mit vliv na sniZeni
dosazeného vysledku hospésld spolénosti. Z pohledu DPH bude vyssi DPH

na vystupu a s tim souvisejici vySSi odvody fimamu Gadu.
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Daii z pirevodu nemovitosti. Zamgtime-li se na da z prevodu nemovitosti,
bude prodavajici (spaleost GSR s.r.0.) povinna zaplatit tuto ndave vysi
3% ze zakladu d&nZakladem dakje cena zji&tna podle zvlastniho pravnihdeplpisu
(Zakon ¢. 151/1997 Sb., o ottevani majetku) platna v den nabyti nemovitosti,
atoiv gipad, je-li cena nemovitosti sjednana dohodou niZ3icesia zji&na; rozdil
cen nepodléha dani darovaci. Je-li vS8ak cena gj@dng/SSi nez cena zji#ia,
je zékladem dahcena sjednana.(35)

4.4.3. Doba navratnosti

Jak vyplyvéa z tabulky, tento investi projekt se spotmosti vrati jiz v prvnim
roce. Tato situace je #pobena okamzitym prodejem dokeného areélu.

Kapitalové Pergzni Cash flow Kumulované
Vydaje pFijmy Cash flow
0 5010 000 2 150 000 -2 860 000 -2 860 000
1 2 444 000 5500 000 3 056 000 196 000
Celkem 7 454 000 7 650 000 196 000

Tabulka 25: Doba navratnosti

4.4.4. Cista sowasna hodnota

Rok Cash flow Diskontované Kumulované
cash flow 5% diskontované cash flow
0 -2 860 000 -2 860 000 -2 860 000
1 3 056 000 2910476 186 667
Celkem 196 000 50 476

Tabulka 26:Cista sowasna hodnota

Cista sogasna hodnota této varianty je 50 476¢- Kista sotasna hodnota je kladna
(CSH > 0), na zaklad ¢ehoZ niizeme dany projekt odpati k realizaci, nebt projekt
je ziskovy a jeho realizace by zvysila trzni hodniatmy.
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4.4.5. Vnit¥ni vynosoveé procento

Pro vyp@et vnittniho vynosoveého procenta této investice byla vwuhinkce

MS Office (MS Excel) = MIRA.VYNOSNOSTI. Na zakladéto funkce bylovnitini
vynosové procento vyp&teno ve vySi 6,85%.

4.4.6. Navratnost investic

Nebereme-li v ivahu hodnotu gerv case, je navratnost investice 2,63%.
ROI staticka = [(pegni piijmy / kapitalové vydaje) — 1] * 100
ROI staticka = [(7 650 000 / 7 454000) — 1] * ¥0Q,63%

Bereme-li v ivahu hodnotu p&nv ¢ase, je navratnost investice 0,69%.
ROI dynamicka = [(diskontované PP / diskontované k\] * 100

ROI dynamicka = [(7 388 095 / 7 337 619) — 1] * £00,69%

4.4.7. Grafické vyjadieni
V 0. roce dominanthprevazuji kapitalové vydaje na ndkup pozemku a vymtav
administrativni budovy. P&ani gijmy v tomto roce fedstavuje fijaty Gveér od banky.

V 1. roce pedpokladame okamzity prodej dokemého arealu. VySe prodejni
ceny byla stanovena na 5 500 000¢. KSpol€nost musi také splatit bankovni dav
a uroky. Celkova vyse splatky je 2 279 000¢. Klesmime zapomenoutipocitat dai

Z prevodu nemovitosti - v naSentipadt piredstavujeastku 165 000,- K

Vyvoj kapitalovych vydajii a penéznich pfijmu

6000000 —
4000000

2000000 -

Penézni ptijmy
[

Kapitalové vydaje

B Kapitalové vydaje B Penéinipfijmy

Graf 7: Vyvoj kapitalovych vydaja perznich gijm
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4.4.8. Pramérna doba odepisovani investice

Z davodu poteb pro vyhodnoceni této varianty je nezbytné dapbpimérnou
dobu odepisovani investice.

Vaha administrativni budovy = 2 700 000 / 5 000 80m54

Vaha pozemku =2 300 000 / 5 000 000 = 0,46

PDOI = vaha budovy * doba odepisovani budovy + valmba odepisovani
pozemku = 0,54 * 50 + 0,46 * 027 let
Pro dalSi vypéty potrebujeme 60% z PDOI = 16,2 let.

4.4.9. Vyhodnoceni varianty B

DosaZzené hodnoty ukazatehezbytnych pro vyhodnoceni této varianty jsou

nasledujici:

> Cista sogasna hodnota investiiho projektu = 50 476,- K

» Vnitfni vynosoveé procento = 6,85%

» Diskontni sazba = 5%

» Doba navratnosti = 1 rok

» Pramérna doba odepisovani investic = 27 let

Sledovany ukazatel a jeho hodnota Skute¢na situace Bodové hodnoceni

Cista sodasna hodnota= 50 476,¢K CSH>0 3 body
Vnittni vynosové procento = 6,85% VVP > DS 3 body

Diskontni sazba = 5,00%

Doba navratnosti = 1 rok DN < 0,6*PDOI 3 body
PDOI = 27 let=0,6*27=16,2 let

Celkem 9 bodi

Tabulka 27: Vyhodnoceni varianty B

Varianta B, tedy okamzity prodej arealu, ziskalaximalni mozny poet bodi
(9 z 9). Podle dosazenych vyslédk mozné tuto variantu taktéz dopéitik realizaci.
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4.5. Porovnani a shrnuti variant

Na zaklad provedenych vypit jsme dospli k zavéru, Ze je mozné realizovat
ob¢ navrzené varianty. @bvarianty totiz maji kladnowistou sodasnou hodnotu,
vyhovuijici vnitni miru vynosnosti a taktéZimtelnou dobu navratnosti. ®@osahly
maximalni mozny p&et v nastaveném systému hodnoceni, ale...

Jsou zde jisté odliSnosti jednotlivych variant, rétemaji rozhodujici vliv
na formulaci doporkeni, ktera varianta je pro investora vyh&8n Jedna se o vysi
cisté sodasné hodnoty, vrithiho vynosového procenta a v neposle@i také doby
navratnosti.

Varianta A pedstavuje dlouhodoby prondjem aredlu po dobu 2[@dti

s naslednym prodejem arealu. Varianta B zastupwj@odi moznost, tedy okamzity

prodej arealu po dokdeni vystavby.

Sledovany ukazatel Varianta A Varianta B Vyhodnéjsi
Cista sowtasna hodnota 2309 743,- K 50 476,- K Varianta A
Vnitini vynosové procento 9,47% 6,85% Varianta A
Doba navratnosti 12 let 1 rok Varianta B

Tabulka 28: Vyhodnoceni moZnych variant

v oyt

Z vySe uvedené tabulky vyplyva, Ze varianta A maaggk vysSi ¢istou
sowasnou hodnotu, a to &astku ve vysi 2 259 267,- K tudiz z tohoto pohledu
je pro investora vyhodijsi nez varianta B.

Vnitini vynosové procento u varianty A je oproti var&al vysSSi o 2,62%,
takZe i z tohoto pohledu je pro investora vyhgsinvarianta A.

Doba navratnosti je u varianty B kratSi o 11 leistdva otazkou, jestli zrovna
tato metoda hodnoceni efektivnosti investic bfarbyt rozhodujici miskou na vahach.
Pokud bychom brali v Gvahu pouze tuto metodu, budehdy preferovat kratkodefsi
projekty @ed dlouhodoSimi, a to i pesto, Ze tyto projekty mohou mit vysS$s$tou

sowasnou hodnotu a mohou tedy byt efekdjgh coz je zrovnaifpad této situace.
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5. Zavér

Na zaklad zjisttnych vysledk doporucujeme investorovi variantu A,
tedy dlouhodoby prondjem arealu po dobu 20-ti let snaslednym prodejem
Uznavame, Ze u této varianty jde ¢htna dlouhou trda je spojena s &itymi riziky,
ale vzhledem k vysledin dosazenym na zakkagouziti metod hodnoceni efektivnosti
investeénich projekt se tato varianta jevi jako vyhoggi a n€la by zvysit trzni

hodnotu podniku vice nez varianta B.

Vyhodou této varianty je také skdtest, Ze dlouhodoby pronajem arealu
zarituje spolénosti GSR s.r.o. pravidelné kazdémd prijmy, které niize pouzit

pro financovani svych dalSich podnikatelskych aktiv

M¢éli bychom také upozornit na to, Ze povaha invessikgta velké moznosti
pro budoucnost. Je mozné, Ze cena dnes zakoupeonebmku na katastralnim uzemi
mésta Uherské Hradi&t bude mit za 20 let vyragnvySSi cenu nez je ta
dnesni...Obdobna situace plati i pro prodejni cemmiridtrativni budovy. Po 20-ti
letech bude sice ,vybydlena“, ale provedenédit rozsahlé rekonstrukce by mohlo jeji

prodejni cenu vyraznzvysit.

Zawrem bych chila zdiraznit skuténost, Ze kongé rozhodnuti jak
s dokokenym firemnim aredlem naloZit, leZi jen a pouzeukou managementu
spole&nosti GSR s.r.o. (investora). Proto nam nezbyva ngZlivé poikat,

co budoucnostifnese.
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Prilohy

A. Rozvaha spolénosti GSR s.r.0. za obdobi 2007 az 2009

AKTIVA

AKTIVA CELKEM

rad.

2007
15 086

2008
12 163

2009

A Pohledavicy za upsany zakladni kapital 2 0 0 0
B. Dlouhodoby majetek 3 1012 993 2220
E.I. |Dlouhodoby nehmotny majetek 4 0 0 0
E.II. |Diouhodoby hmotny majetek 5 1012 993 2210
E_III. |Diouhodoby finanéni majetel b 0 0 0
C. Obéina aktiva 7| 13662 11039 9116
C. I |Zasoby i 0 0 0
C.II. |Dlouhodobé pohledavicy g 0 0 0
C_III. |Kratkodobé pohledavicy 10 0499 9047 6 101
C.IV. |Kratkodoby finanéni majetek 11 4163 1992 3015
D.1. |Casové rozli¥eni 12 412 131 57
PASIVA 2007 2008 2009

PASIVA CELKEM v 15086 12163 11393
A Vlastni kapital 14 2818 4176 3070
Al  |Zakladni kapital 15 200 200 200
A 1I.  |Kapitalove fondy 16 0 0 0
A I |Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy 17 20 20 20
A TV, [Vysledek hospodafeni minulych let 18 1 830 3046 1603
A V. [Vysledek hospodateni bémého néetniho obdol 19 768 910 1247
B. Cizi zdroje 200 12244 7977 8311
E.I |Eezervy 21 0 0 0
B.II. |Diouhodobé zavazky 22 0 0 0
B. Il |Kratkodobé zavazky 23| 12244 7977 8311
B.IV. |Bankovni uvéry a viypomoci 24 0 0 0
C.  |Casové rozligeni 25 24 10 12




B. Vykaz zisku a ztraty spolé€nosti GSR s.r.o. za obdobi 2007 az 2009

~F. 2007 2008 2009
I Triby za prodej zboi 1 0 0 0
A |Naklady vynalozené na prodané zboz 2 0 0 0
+ Obchodni marze 3 0 0 0
II. [Vikony 4| 46 917|49 694|51 349
B.  |Vykonova spotieba 5| 3833939 898|40 734
+  |Ptidana hodnota 6 8578 9796|10615
C. |Osobni naldady 7| 7023] 7732 7840
D.  |Dané a poplatky 8 37 25 47
E. |Odpisy dlouvhodobého nehmotného a hmotného majetiou g 417 536 778
III. |Triby z prodeje dlouhodobeho majetku a materialn 10 0 0 0
F. |Zustatkova cena prodancho dlouvhodobeho majethu a mat. 11 0 0 0
Zména stavu rezer a opravaych polozek v provozni oblast
G.  |a komplexnich nakladi piistich obdobi 12 26 50 0
IV. |Ostatni provozni vynosy 13 119 232 14
H. |Ostatm provozn nakady 14 189 293 434
V.  |Ptevod provoznich vinosi 15 0 0 0
I P¥evod provoznich nakladi 16 0 0 0
= Provozni vysledek hospodareni 17| 1005 1182 1530
V1. |Trzby z prodej cennych papini a podihi 18 0 0 0
I Prodané cenné papiry a podily 19 0 0 0
VII. |Vinosy z dlouvhodobého finanéniho majetlu 20 ] 0 0
WVIII. [Vynosy z kratkodobeho finanéniho majetku 21 0 0 0
K. |Naklady z finannciho majetiu 22 0 0 0
[} |Vynosy z pfecenéni cennych papini a derivami 23 0 0 0
L. |Naklady z pfecenéni cennych papini a derivati 24 0 0 ]
M. |Zména stavu rezerv a opravanych polozek ve fin oblast 25 0 0 0
X.  |Vynosove uroky 26 4 2 44
N. |Naldadove uroky 27 0 0 0
X1 |Ostatni financni vinosy 28 0 2 11
0. |Ostatni finanéni nakdady 29 27 22 26
XII. |Ptevod financnich vinosi 30 0 0 0
P. |Pievod financnich nakladi il 0 0 0
= Finanéni vysledek hospodafeni 32 -23 -18 29
Q. |Dat z pfijmn za bémou Einnost 33 214 2541 3112
** |Vysledek hospodaieni za héinou ¢innost 34 768 910| 1247
KT |Mimotadné vinosy 35 0 0 0
B |Mimofadné naklady 36 0 0 0
5.  |Dat z pfijmni z mimotadné éinnosti 37 0 0 0
= Mimotadny vysledek hospodaieni 38 0 0 0
T. |Pfevod podiln na visledkn hospodateni spolecnilaim 39 0 0 0

*** Vysledek hospodaieni za ucetni obdobi

**%% Vysledek hospodaieni pied zdanénim




C. Splatkovy kalend& bankovnich Ovra
V nasledujici podkapitole jsou uvedeny splatkovielkadge bankovnich G,

které byly pouZzity pro vypsy v této praci

C-1. Splatkovy kalend& bankovniho Uwéru pro variantu A
Splatkovy kalendé& bankovniho Gsru pro variantu A, tedy dlouhodoby
prondjem arealu s naslednym prodejem. Celkova Wg@&ovniho Gdru je ve vysi
2 150 000,- K. Na zaklad kvalifikovaného odhadu vedouci ekonomického dhelal
byla vySe Urokoveé sazby stanovena na 7% p.a. asjgamosti byla stanovena na 5 let.
Splatky budou zaplaceny vzdy ke konci roku a budlmsahovat konstantni vysi amoru,

ktery byl vypaten nacastku 430 000,- K

Pocatecni

stav Gvéru Vyse splatky Zustatek
1. rok 2 150 000 580 500 150 500 430 000 1720000
2. rok 1720000 550 400 120 400 430 000 1290000
3. rok 1290 000 520 300 90 300 430 000 860 000
4. rok 860 000 490 200 60 200 430 000 430 000
5. rok 430 000 460 100 30100 430 000 0

2 601 500 451 500 2 150 000 451 500

Cc-2 Splatkovy kalend& bankovniho Owéru pro variantu B

Splatkovy kalendéabankovniho G&ru pro variantu B, tedy okamzity prodej
dokorteného aredlu. Na zakkadkvalifikovaného odhadu vedouci ekonomického
odctleni byla vySe Urokové sazby stanovena na 6% mbal3platnosti Gru je 1 rok a
splatka bude zaplacena na konci 1. roku. Celkog& \aankovniho @vu je 2 150 000,-
K¢&, doba splaceni éwi je 1 rok, splatka celého &w prok&hne na konci 1. roku.

Pocatecni
stav Uvéru
1. rok 2 150 000 2279 000 129 000 2 150 000 0

Vyse splatky Urok ZGstatek




D. Odpisovy plan administrativni budovy

Rolkk Roéni odpis rovoomérny

Fistatlzova cena budovy

Odpisova sazba

1 27540 2672460 1.02
2 54 540 2617 920 2.02
3 54 540 2 563 380 2.02
4 54 540 2 508 840 2.02
5 54 540 2 454 300 2.02
2] 54 540 2 399 760 2.02
7 54 540 2345220 2.02
8 54 540 2 290 680 2.02
) 54 540 22536 140 2.02
10 54 540 2 181 600 2.02
11 54 540 2127 060 2.02
12 54 540 2072 520 2.02
13 54 540 2017 980 2.02
14 54 540 1 963 440 2.02
15 54 540 1 908 900 2.02
16 54 540 1 854 360 2.02
17 54 540 1 799 820 2.02
18 54 540 1 745 280 2.02
19 54 540 1 690 740 2.02

21 54 540 1 581 660 2.02
22 54 540 1 527 120 2.02
23 54 540 1 472 580 2,02
24 54 540 1 418 040 2,02
25 54 540 1 363 500 2,02
26 54 540 1 308 960 2,02
27 54 540 1 254 420 2,02
28 54 540 1 199 880 2,02
20 54 540 1 145 340 2,02
30 54 540 1 090 800 2,02
31 54 540 1 036 260 2,02
32 54 540 981 720 2,02
33 54 540 927 180 2,02
34 54 540 872 640 2,02
35 54 540 818 100 2,02
36 54 540 763 560 2,02
37 54 540 709 020 2,02
38 54 540 654 480 2,02
39 54 540 599 940 2,02
40 54 540 545 400 2,02
41 54 540 490 E60 2.02
42 54 540 436 320 2.02
43 54 540 381 780 2.02
44 54 540 327 240 2.02
45 54 540 272700 2.02
46 54 540 218 160 2.02
47 54 540 163 620 2.02
48 54 540 109 OEOD 2.02
49 54 540 54 540 2.02
50 54 540 0 2,02




