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Anotace

Hlavnim cilem této bakalaiské prace je vyhodnoceni investice do nakupu vyrobni linky
pro vyrobu betonatskych armatur ve spole¢nosti FERI s.r.o. Teoreticka ¢ast se zabyva
obecnym popisem investic a zdroji jejich financovani. Dale priblizuje rizika z investi¢ni
¢innosti, postupy rozhodovani o pfijeti investice a metody hodnoceni investi¢nich
projektt. V praktické ¢asti je predstavena spole¢nost, jeji historie a vyrobni program. Poté
je predstaven samotny investi¢ni projekt, ktery je nasledné¢ vyhodnocen za pomoci

poznatkl a metod z teoretické ¢asti.
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Annotation

The main objective of this bachelor's thesis is to evaluate the investment in the purchase
of a production line to produce concrete fittings in the company FERI s.r.o.
The theoretical part deals with a general description of investments and sources of their
financing. It also describes the risks from investment activities, the decision-making
process for accepting investments and methods of evaluating investment projects.
The practical part introduces the company, its history and production program. Then
the investment project is introduced and evaluated with the help of knowledge and

methods from the theoretical part.
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Uvod

Budouci uspéch spolecnosti se z velké miry odviji od jeji schopnosti investovat do svého
rozvoje a tim posilovat své postaveni na trhu. Neustalé inovace a investice do novych
obchodniho uspéchu. Investice jsou vSak spojeny S raznymi druhy rizik, kdy jejich
nespravné ur¢eni muze mit katastrofalni nésledky pro samotnou spole¢nost. Je proto
dalezité nepodcenovat peclivou a véasnou piipravu investicniho zaméru S dostateCnym
predstihem pfed samotnou realizaci investice. Spravné vyhodnoceni investi¢niho zdméru
jasné ur¢i jeho efektivitu a pomuze spoleCnosti k rozhodnuti, zda uskutecnit ¢i

neuskutecnit dany investi¢ni projekt.

Tato bakalaiska prace je rozdélena do dvou ¢asti — teoreticka a prakticka. V teoretické
Casti se zaméfuji na samotny pojem investice a investi¢ni rozhodovani. Dale popisuji
déleni, faze a moznosti financovani investi¢nich projektu, rizika spojena s investicnim
rozhodovdnim a nasledné¢ predstavim jednotlivé metody hodnoceni ekonomické

efektivnosti investi¢niho projektu. Tato ¢ast je zpracovana pomoci odborné literatury.

Na tvod praktické ¢asti bude predstavena spolecnost FERI, s.r.o., popsana jeji historie
a vyrobni program. Poté bude predstaven samotny investi¢ni projekt, jenZ je néasledné

vyhodnocen pomoci poznatkl a metod z teoretické ¢asti bakalarské prace.

Mym cilem bakalaiské prace je zhodnotit investi¢ni projekt nakupu vyrobni linky ve
spolecnosti FERI, s.r.o. na zdkladé¢ vybranych statickych a dynamickych ukazatel

a nasledné urcit, zda je dany projekt pro spolecnost vyhodny ¢i nikoliv.
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Teoreticka ¢ast

1 Investice

Ekonomie definuje investice jako ,kapitalova aktiva slozena ze statkl, ktera nejsou

uréena pro bezprostiedni spotiebu, ale jsou urcena pro uziti ve vyrobé spotiebnich statkli

nebo dal$ich kapitalovych statki.” (Synek, 2011, str. 282).
Z narodohospodaiského pohledu lze investice rozliSit na hrubé a Cisté investice:

e Hrubd investice je celkova castka investovanad do kapitdlovych statkti v celé
ekonomice za urcité ¢asové obdobi.

e Cista investice spo¢ivd ve zvySeni zasob kapitalovych statkti ve srovnani
S predchozim rokem. Jednd se o hrubé investice snizené o odepsana aktiva

(zejména odpisy).

Mezi investi¢ni statky fadime budovy, vyrobni ¢i jiné zafizeni, stroje a know-how — to
v§e ma uplatnéni k tvorbé dalsich statkl, bez ohledu na to, zda se jedna o vyrobu nebo

spotiebu. [1]
Podnikové pojeti chape investice:

e V uz8im smyslu jako aktivum, které neni ur¢eno ke spotiebé, ale je urceno
k vytvoreni dal$ich aktiv, ktera spolecnost poté proda na trhu.

eV SirSim smyslu jako prostiedek, ktery je v soucasné dobe ob&tovan pro potizeni
aktiv, coZ z dlouhodobého hlediska pomuze spole¢nosti dosdhnout vétsiho uzitku

a ve vysledku pomiize spole¢nosti dosahnout lepsich financ¢nich vysledki.

Kazda spolecnost se musi zabyvat tématem investic, pokud chce dlouhodobé pieZit a byt
konkurenceschopna. Jakykoli zakoupeny produkt ¢asem starne, at’ uz kvuli fyzickému
opotiebeni nebo moralni povaze (technologie starne kvili technickému pokroku). VétSina
spolecnosti se snazi o svlij rust a rozvoj a zZ toho divodu investuji do pofizeni dalSich
aktiv, protoze stavajici kapacity jiz nestaci k expanzi (napf. zvyseni vyrobni kapacity

a produktivity prace). [3]
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2 Investi¢ni rozhodovani

vvvvvv

je urcit, zda maji byt jednotlivé investi¢ni projekty vytvoiené spolecnosti ptijaty nebo
naopak zamitnuty. Cim v&t§i jsou tyto projekty, tim vétsi je dopad na samotnou
spole¢nost a jeji prostiedi. Uspéch jednotlivych projektd vyznamné ovlivni obchodni
prosperitu spole¢nosti a naopak, kdy neuspéch mize vést spolecnost k vaznym financnim

problémim nebo dokonce k tipadku.

Investi¢ni rozhodovani by mélo byt zalozeno na podnikové strategii a podporovat jeji
provedeni. Zakladnim strategicky cilem spolecnosti je cil finan¢ni, coz znamena dosazeni
stanovené miry zisku (respektive maximalizace zisku) a dosazeni konkrétni navratnosti
investice, ¢imz se zvysi hodnota spolec¢nosti v konkrétnim obdobi. Z toho nasledné plyne

hlavni vyznam hodnoticich kritérii a volby investi¢nich projekta.

Ptiprava, hodnoceni a vybér investicnich projektd by mély zohlediovat i jednotlivé

slozky strategie. Jednotlivé slozky strategie lze ¢lenit nasledovné:

e vyrobkova (které produkty a sluzby chce spole¢nost vyvinout nebo omezit),

e marketingova (na které trhy se chce spole¢nost zaméfit, jak se chce dostat na trhy
a jak podpofi prode;j),

e inovacni (na jaké produkty, technologie a procesy se soustiedi inovacni usili),

o finanéni (jakou strukturu zdroji financovani chce spole¢nost dosahnout),

e personalni (na jaké typy pracovnikt, dovednosti a kompetenci se chce spole¢nost
spolehnout),

e zasobovaci (zakladni typy vstupt a zplsoby jejich zabezpeceni).

Pti rozhodovani o investicich je dilezité brat v tivahu nejen interni faktory spojené
s aktivitami a organizaci spolecnosti, ale také externi faktory spojené s podnikatelskym
prostiedim. Vyznamna ¢ast téchto faktorti (napt. konkurencni chovani, situace na trhu,
ceny energii a surovin atd.) ma rizikovy vliv na spolecnost, protoze je nelze piesné
predpovédet. Tyto faktory maji vyznamny dopad na kvalitu investicniho rozhodovani,

a proto je dulezité nebrat na lehkou vahu. [2]
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2.1 Controlling investic

O dulezitych investicich jednozna¢né rozhoduje vlastnik spole¢nosti nebo povéteny
manazer dle pfedem stanoveného investi¢niho rozpocétu. Controller nikdy neprovadi
piima rozhodnuti, ale ¢astecné se podili na rozhodovani o kvalité a zpracovani informaci.
Jednim z hlavnich tkoli controllera je ziskat relevantni informace, které jsou zpracovany
jasnym a jednoduchym zptsobem ve vztahu ke kazdé investi¢ni fazi a poskytnout tyto
informace v pozadovany c¢as. Jak uvadi Scholleova (2009, str. 16): ,hlavnim cilem
investicniho controllingu je podpora procesi fizeni a rozhodovani na vSech

hierarchickych urovnich podniku v pribéhu celého investi¢niho procesu.*

Investi¢ni controlling tvoti rozsahly komplex kontrolnich, analytickych a planovacich
Cinnosti,  které znacné¢  ovliviluje  disponibilita a  kvalita  potifebnych
technicko-ekonomickych informaci. Investicni controlling je jednou z hlavnich slozek
podnikového planovani a je soucasti jak planovani v dlouhodobém, tak i v kratkodobém

obdobi. [4,3]

2.2 Investi¢ni strategie

Porozuméni podnikovym a investicnim cilim ndm zcela nezaruci jejich dosaZeni.
K jejich dosazeni je potieba vytvorit investi¢ni strategii, ktera predstavuje rtizné postupy,

jak dosahnout pozadovanych investi¢nich cilti nebo se k nim co nejvice priblizit.

Dodrzovéani zakladniho cile a financ¢nich dil¢ich cild spolecnosti pfi pfijimani
investicniho rozhodnuti znamenda, Ze investor musi vyhodnotit kaZzdou investi¢ni

ptilezitost s pfihlédnutim k nasledujicim faktorim (tzv. investi¢ni trojihelnik):

Likvidita

Obrazek 1 - Investicni trojuhelnik [9]
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oc¢ekavany vynos investice,

ocekavané riziko investice (stupen rizika, Ze nebude dosaZzeno stanovenych
vynosti),

ocekavany disledek na likviditu podniku (rychlost pfemény investice zpét

na penize).

Idealni jsou investi¢ni prilezitosti s nizkym rizikem, vysokou likviditou a maximalnim

vynosem. Podil tohoto typu investic se vSak v praxi blizi nule, a proto je tieba

uptednostnit jeden z nasledujicich faktort:

Strategie maximalizace ro¢nich vynosii — Investor preferuje nejvyssi mozny
ro¢ni vynos a nebere v tivahu riist ceny investice, event. jeji udrzeni. Nizsi zisky
z ristu cen jsou vyvazeny vys$imi trzbami. Tato strategie se pouziva, kdyz je
inflace niz§i, nebot’ ro¢ni vynos nebude vyznamné ovlivnén a investice si udrzi
svou redlnou hodnotu.

Strategie rustu ceny investice — Investor dava prednost investi¢énim projektim
toho typu, u kterého lze ocekéavat nejveétsi mozné navySeni hodnoty pivodni
investice (kapitadlovy zisk u akcii). Obvykld ro¢ni navratnost investice je pro
investora témét zanedbatelnd. Tuto strategii je vhodné pouzit s vyssi mirou
inflace, kterd znehodnocuje b&zny rocni ptijem. V disledku vyssi inflace vSak
budouci hodnota aktiv rychle roste. Cilem této strategie je obétovat ro¢ni trzby
v o¢ekavani budouciho ristu prodeje.

Strategie ristu ceny investice spojenda s maximalnimi ronimi vynosy —
Investor zde voli takové projekty, jejichz vysledkem bude v budoucnu nejen
zvySeni ceny investice, ale také zvySeni ro¢niho vynosu. Tyto investi¢ni
pftilezitosti jsou idedlni pro maximalizaci trZzni hodnoty spolecnosti. V praxi jsou
vSak velmi vzacné.

Agresivni strategie investic — Investor vybira projekty s vysokym stupném rizika
(napf. investice do zahrani¢i nebo do oblasti s neprozkoumanym trhem apod.).

Vysledkem tohoto vysokého rizika investice je mozny vznik vysokych vynost.
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¢ Konzervativni strategie — Vyznacuje se skutecnosti, Ze investor je opatrny, ma
obavy z rizika, a proto si vybira projekty s nizkym rizikem nebo zcela bez rizika.
Vzhledem k nizkému riziku pfinaSeji tyto projekty nizsi ziskovost (investice do
statnich dluhopist, zavedena vyroba, ukladani penéz do fondli penéznich tokt
atd.). Tato strategie vyuziva investicni portfolia, ¢imz snizuje potencialni riziko.

e Strategie maximalni likvidity — Investor se zaméfuje na projekty, které se mohou
rychle proménit v penize a jsou co nejlikvidnéjsi (napf. investice do kratkodobych
terminovanych vkladl, cennych papiri nebo nemovitosti, budov a zafizeni
s kratkou dobou névratnosti). Ackoli tento typ investice zarucuje likviditu, pfinasi
nebo s vysokou hodnotou na hotovost. Tento typ investi¢ni strategie se pouziva,
kdyz ma spolecnost problémy s udrzovanim likvidity. Pouziva se také, kdyz se
mira inflace prudce zméni v krat$im casovém obdobi. Investor poté zméni své
investi¢ni cile a je nucen své puvodni investice zpenézit, aby mohl ziskané

penézni prostfedky pouzit na jiny typ investice.

Z vyse charakterizovanych typil investi¢nich strategii plyne, Ze vybér kterékoliv moznosti
je dén konkrétnimi podminkami, ve kterych podnik investuje, a specifickymi dil¢imi cili,
jez v daném obdobi sleduje. Dlouhodobym cilem vSech typi investi¢nich strategii v trzni
ekonomice je plnéni pievazujiciho finan¢niho a celkového cile spolecnosti (maximalizace

trzni hodnoty spole¢nosti pro jeji drzitele). [5]
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3 Klasifikace investi¢nich projektii

Podle Fotra a Soucka (2011) lze investi¢ni projekty klasifikovat z mnoha uhla. Mezi

zakladni klasifika¢ni kategorie patii vztah k rozvoji podniku, vécna napli, mira zavislosti

projekti, forma realizace, charakter penéznich toku a velikost.

3.1 Vztah k rozvoji podniku

Z tohoto hlediska Ize projekty odlisit na:

Rozvojové, orientované na expanzi — Zde lze zaradit projekty na zvyseni objemu
produkce, vstup na nové trhy, zavedeni novych vyrobku ¢i sluzeb apod. Jejich
piinosy se nejvice projevi V néartstu trzeb dané¢ho podniku.

Obnovovaci — Jedna se bud’ o vyménu (ptipadné modernizaci) vyrobnich zatizeni
z diivodu jejich zivotnosti nebo o obnoveni pied vyprSenim jejich zivotnosti.
Cilem prvniho piipadu je udrzeni podnikatelské ¢innosti, zatimco ve druhém
pfipad¢ je tfeba dosdhnout Uspory nakladid. Obvykle se jednd o ndhradu
zastaralého zatizeni, které muze stale fungovat, ale jeho provoz je spojen se
znaénymi naklady, které ¢asto nadmiru prevysuji naklady modernéjSiho zatizeni.
Mandatorni (regulatorni) — Jedna se o projekty, jejichz cilem nejsou
ekonomické efekty, ale soulad se stavajicimi zédkony, pfedpisy a vyhlaSkami,
kterymi se fidi urcité oblasti podnikatelské ¢innosti. Tyto projekty se zamétuji
zejména na ochranu Zivotniho prostfedi, zvySovani bezpecnosti prace, plnéni

urcitych poZadavkl hygienickych norem nebo zlepSovani pracovniho prostredi.

3.2 Vécna napli projekti

Podle vécné naplné je mozné vybrat projekty, které jsou orientované na:

Zavedeni novych vyrobki, resp. technologii — Zde patii projekty zamétené na
spolecnost zcela nové. Tyto projekty obvykle zahrnuji investice do novych
vyrobnich zafizeni.

Vyzkum a vyvoj novych vyrobkii a technologii — Tyto projekty jsou riskantni

a obtizné hodnotitelné.
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Inovace informacnich systémii — Opét se jedna o projekty se slozitym
hodnocenim ekonomické efektivnosti, protoze je obtizné kvantifikovat jejich
pfinosy.

ZvySeni bezpecfnosti provozu a bezpefnosti prace — VétSinou se jedna
o povinné projekty, kdy i zde je hodnoceni jejich ziskovosti vyzvou.

SniZeni negativniho vlivu na Zivotni prostiedi — Jedna se o stejny piipad jako
inovace informacnich systému.

Infrastrukturni projekty — Tyto projekty jsou obvykle soucasti vétsich projekta,
jako jsou napiiklad budovani inzenyrskych siti (vozovky, kanalizace),
pomocnych zafizeni (Cistirna odpadnich vod), energetickych zatizeni (vyrobna
elektiiny) apod. Lze je provadét nezavisle na podnikatelském planu nebo mohou

byt samy podnikatelskych zamérem.

3.3 Mira zavislosti projekti

Vzhledem ke vzijemné zavislosti riznych projektt Ize rozlisit:

Vziajemné se vylucujici projekty — Jedna se o projekty, jejichz implementace
v soucasné dobé neni mozna. Ptikladem jsou projekty, které maji za cil vyrabét
stejny produkt, ale pouzivaji rizné technologie, nebo projekty vyuzivajici stejné
technologie, odlisuji se vSak vstupni surovinou.

PIné zavislé projekty — Jsou to projekty tvorici urcity soubor a spliiuji stanovené
pozadavky. Splnéni zadanych pozadavki neni mozné, pokud nejsou
implementovany vSechny projekty zadaného souboru. Velmi fasto se jedna
0 konkrétni dil¢i projekty, které vznikly rozkladem uréitého velkého projektu.
Tyto projekty musi byt vZdy hodnoceny jako celek.

Komplementarni projekty — Jedna se o projekty, jejichZ realizace podporuje
nekteré dal§i projekty. Jednim z piikladii je vystavba zatizeni na Upravu
a recyklace vody, ktera pozitivn€ ovlivni dalsi projekty zavislé na vodé. Na tyto
projekty nelze nahliZet jednotlive.

Ekonomicky zavislé projekty — Zde se jedna o projekty, které mohou mit
substituéni G¢inek. Zavedenim nového vyrobku, ktery plni stejné funkce jako
vyrobek obdobny nebo je urCen pro stejnou zakaznickou oblast, mize vést
k poklesu prodeje stavajiciho produktu (napf. novy typ automobilu mize snizit

prodej typu, které se aktualné vyrab¢ji). Pii hodnoceni téchto projektt je potieba
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snizit jejich penézni toky o pokles piijmi souvisejicich s prodejem
substituovanych produkti.

Staticky (stochasticky) zavislé projekty — U dvojice téchto typti projektii plati,
ze rast (pokles) vynost ¢i nékladii jednoho projektu Castéji provazi rist (pokles)
vynosti ¢i nakladt druhého projektu (pfiméa zavislost), nebo ze rast (pokles)
vynosti ¢i nakladi jednoho projektu doprovazi Castéji pokles (rtist) vynosu ¢i
nakladti druhého projektu (nepiimé zéavislost). Patfi zde projekty zamétfené na
produkty pro stejné trhy ¢i uréity okruh zakaznikii nebo projekty, které pouzivaji

stejné distribucni kanaly.

3.4 Forma realizace projekti

Zde se rozlisuji projekty realizované formou:

Investi¢ni vystavby — Hlavnim zdmérem téchto projektl je rozSifeni vyrobni
kapacity (presnéji feCeno kapacity sluzeb, zavadéni novych technologii
a produktd, rozsiteni podpurnych ¢innosti). Uskuteéiiuji se bud’ v existujicim
podniku nebo formou vystavby tzv. na zelené louce (pro realizaci tohoto typu
projektu jsou vyuzivany diive nevyuzivané plochy spole¢nosti nebo je spole¢nost
rozsifena o pozadovanou plochu). Jedné se o projekty vybudovani nové jednotky
samostatné vyclenénou slozkou matefské organizace (napif. vyvoj nového
softwaru, mobilni sité, stavba tovarny nebo letiste ad.).

Akvizice — Jedna se o projekt, kdy se odkoupi jiz existujici podnik nebo jeho ¢asti
za ucelem doplnéni ¢i rozSifeni aktivity nabyvatele. Akvizice se také zamétuje na
méné prosperujici spolecnosti, které budou po restrukturalizaci prodany se

ziskem.

3.5 Charakter penéznich toku

Podle tohoto kritéria se rozliSuji projekty:

Se standardnimi (konven¢nimi) penéZnimi toky — V tomto piipad¢ se jedna
0 projekty se zapornym penéznim tokem ve fazi vystavby (kvili investiénim
vydajim) a kladnym penéZnim tokem v provozni fazi (pfijmy jsou vétSi nez
vydaje). Po dobu trvani projektu se méni pouze znaménka penézniho toku.

S nestandardnimi penéZnimi toky — S povahou téchto projektd se znaménka

penéznich toki méni Castéji. Mohou to byt projekty s vysokymi naklady na
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uzavieni, rekultivacni prace po skonceni t€zby nebo projekty s ocekavanou

zna¢nou obnovou, respektive s rozsitenim béhem jejich zivotnosti.

3.6 Velikost projektii

Hlavnim klasifika¢nim aspektem pro tyto projekty byva velikost investi¢nich nakladt

potiebnych k provedeni projektu. Tyto naklady lze pouzit k rozliSeni na:

o velké projekty,
e projekty stfedniho rozsahu,

e malé projekty.

Zatazeni do piislusné kategorie je vSak relativni a odviji se od velikosti podniku a jejiho

kapitalové rozpoctu. [2]

3.7 Investice z hlediska pfredmétu investovani

Synek (2011) toto rozdé€leni jesté rozsituje o investice z hlediska ptredmétu investovani.

Lze je rozd¢lit na finan¢ni investice a redlné investice (hmotné a nehmotné).

e Finanéni investice (dlouhodoby financni majetek) — Jednd se o ndkup
dlouhodobych cennych papirit (dluhopisy, hypotecni zastavni listy, dlouhodobé
sménky), vklady do investi¢nich ¢i jinych spole¢nosti (Gcasti, podilové listy),
dlouhodobé pujcky, ndkup nemovitosti apod. Hlavnim ucelem nakupu téchto
investic je jejich obchodovani scilem ziskat uroky, dividendy nebo zisk.
V tGcetnictvi je tento typ investic evidovan v polozce finanéni majetek.

¢ Hmotné investice (dlouhodoby hmotny majetek) — Tyto investice vytvareji nebo
roz§ifuji vyrobni kapacitu spolecnosti. Piikladem je vystavba novych budov,
staveb, stroji, vyrobnich zafizeni a mnohé dalsi. V Gcetnictvi se tyto investice
vedou Vv polozce dlouhodoby hmotny majetek.

e Nehmotné investice (dlouhodoby nehmotny majetek) — Nehmotné investice
zahrnuji nakup know-how, licenci, softwart, autorskych prav a patenti. Pokud
ma nehmotnd investice cenu niz$i nez 60 000 K¢, je jeji cena zahrnuta do
provoznich naklada. V ucetnictvi jsou vedeny v polozce dlouhodoby nehmotny

majetek. [1]
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4 Faze investiCnich projekti

Jednou z fundamentalnich podminek na tspéch v oblasti dlouhodobého strategického
rozvoje podniku je duasledna vlastni pfiprava investicniho projektu a jeho nasledna
realizace. Z tohoto divodu je potfeba tomuto procesu vénovat nalezitou pPozornost.
Vyvojovy cyklus investi¢éniho projektu mizeme rozdélit do ¢tyf po sobé jdoucich fazi:
[1.2]

Predinvesticni faze Investi¢ni faze Provozni faze Ukonceni
e investicni projekty — e projektova —»| e zabéeh vyroby —» REOVOZU
* feasibility study dokumentace e viastni vyroba a likvidace

Obrazek 2 - Vyvojovy cyklus investicniho projektu [1]
4.1 Predinvesti¢ni faze

Predinvesti¢ni faze je zakladnim ptedpokladem Uspésné realizace projekti a jejich
fadného fungovani. Uspéch & nelspéch v naslednych fazich projektu se odviji od
ziskanych informaci a analyz provedenych pravé v predinvesticni fazi. Tato faze se

zpravidla déli na tii useky, které jsou uvedeny nize. [2]

4.1.1 Identifikace podnikatelskych prileZitosti

Identifikace podnikatelskych piilezitosti (anglicky opportunity/scouting study) je
zalozena na neustalé analyze poptavky po uréitych produktech na tuzemském
1 zahrani¢nim trhu, analyze novych vyrobki a technologickych postupti, odhaleni novych
zdroju surovin apod. K analyze je v mnoha pfipadech mozné i vyuzit vysledky riznych
prizkum, jako jsou napiiklad oborové a marketingové studie, studie o rozvoji techniky,
technologie a Zivotniho prostfedi, analyzy dovozu a moznosti jeho nahrazeni domécimi

produkty a mnoho dalsich.

Takto ziskané podnéty je tfeba analyzovat a vyhodnotit, nez budou diikladné zpracovany
do formy investi¢niho projektu. Odhaleni ptipadnych pfilezitosti se uskutec¢iiuje pomoci
tzv. opportunity studies (studie pfilezitosti), jejichz cilem je zpracovat zakladni, podstatné
charakteristiky jednotlivych prilezitosti a nasledné hrubé vyhodnotit, zda je projekt slibny

a efektivni. Studie by mély byt maximaln¢ prehledné, stru¢né a malo nakladné.

Vysledkem této etapy je selekce prilezitosti, tzv. ptedbézny vybeér, kterym bude vénovana

dal$i pozornost a které jsou pro podnik zajimavé a realizovatelné. Zaroven se vylouci ty
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ptilezitosti, které nesou velkou rizikovost, nadmérnou financni néaro¢nost nebo

nepostacujici ziskovost. [2,3,5]

4.1.2 Piedbézna technicko-ekonomicka studie (pre-feasibility study)

Po pfedbézném vybéru nam zbyly investini pfilezitosti, kterym bude vénovéano vice
pozornosti, na druhou stranu bude jejich vyhodnoceni ndkladnéjsi a velmi casové
narocné. Z tohoto diivodu se zpracovava predbézna technicko-ekonomicka studie, jez
reprezentuje mezistupen mezi detailnimi  studiemi piilezitosti a  struénymi
technicko-ekonomickymi studiemi (feasibility studies). Jediny rozdil mezi nimi spociva
vV mife podrobnosti, provéfenych informaci a v hloubce analyzy. Odborna literatura
uvadi, ze pifipustna mira nepiesnosti pro tuto studii se pohybuje kolem 30 %, zatimco

u provadéci studie je to kolem 10 %.
Mezi hlavni cile pre-feasibility study patfi:

e provéfit a zhodnotit vSechny mozné varianty projektu,

e posoudit ekonomicko-finan¢ni dopady projektu (naro¢nost na material,
pracovniky, plan realizace a rozpoctu, volba technologického procesu ad.),

e Urcit, zda je mozné provést kompletni feasibility study,

e stanovit, jestli jsou potfeba podporné a dopliikové studie (laboratorni testy,

technické ovéteni apod.). [2,5]

4.1.3 Technicko-ekonomicka studie proveditelnosti (feasibility study)

Studie proveditelnosti by méla poskytnout vSechny informace nezbytné k investi¢nimu
rozhodovani. V podkladech jsou uvedeny vSechny odpovidajici technické, finanéni,
obchodni a ekonomické pozadavky, ptipadné i pozadavky tykajici se ochrany zivotniho
prostfedi, a to vSe na zakladé variantnich fesSeni, které byly jiz zpracovany ve fazi

pre-feasibility study.

Vysledkem této studie je nasledna formulace projektu, véetné jeho cilt a klicovych rysi,
které zahrnuji marketingovou strategii, dosazitelny podil na trhu, zakladni suroviny
a material, velikost vyrobni jednotky, volbu vhodné technologie a vyrobniho zafizeni

a eventualn¢€ zhodnoceni vlivu projektu na zivotni prostredi. [2]
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Népln studie proveditelnosti by se méla skladat z nasledujicich polozek:

e souhrnny piehled vysledkii,
e zdivodnéni a vyvoj projektu,
e kapacitu trhu a produkci,

e Mmaterialni vstupy,

e lokalizaci a prostiedi,

e technicky projekt,

e organizacni projekt,

e pracovni sily,

e Casovy plan realizace,

e finan¢ni a ekonomické vyhodnoceni s hodnocenim rizika projektu.

»Kvalitni zpracovani provadéci studie je proces naro¢ny na velké mnozstvi vstupnich
informaci, na odhad budouciho vyvoje riznych technickych, ekonomickych a finan¢nich
veli¢in a na $iroké, komplexni znalosti z riznych obort techniky a ekonomiky* (Valach,
2001, str. 43). Z tohoto divodu se na zpracovani, piedevs§im u vétsich projekti, podili
pracovnici z riznych obora (napf. technici, technologové, finan¢ni specialisté, pravnici,
analytici trhu a dalsi). Ojedinéle provadéci studii pro podnik zajist'uji specialni inzenyrské

organizace.

Slozitost zpracovani se odrazi také ve skutecnosti, ze byva vyhodngjsi sestavit vice
variant feSeni investi¢niho projektu. Diku tomu se odhali rizné moznosti a umozni se

ucinit rozhodnuti, které je z hlediska dosazeni cili spole¢nosti nejvyhodnéjsi. [5]

4.2 Investiéni faze

Tato faze zahrnuje velké mnozstvi ¢innosti, jez tvofi jadro realizace projektu. Jedna se
0 obdobi od schvaleni investi¢ni projektu pies vystavbu az po jeho uvedeni do provozu.
Zékladem pro zahgjeni investi¢ni faze je vytvofeni pravnich podminek, projektového

tymu a nutnych finan¢nich prostredka.
Investi¢ni f4zi je mozno rozd¢lit na tyto etapy:

e zpracovani zadani stavby,
e zpracovani uvodni projektové dokumentace,

e zpracovani realizacni projektové dokumentace,
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e realizace vystavby,
e ZkuSebni provoz a uvedeni do provozu,

e aktualizace dokumentace a systému.

Pro tispésnou realizaci projektu je dalezité vypracovat kvalitni plan a ucinné fidit jeho
realizaci. Kitizeni implementace projektu se vyuziva spousta metod a nastroji
projektového fizeni (napft. aplikace kritické cesty, metoda PERT ad.). Podstatna je také
Casova kontrola vypracovaného planu, véetné vcasné identifikace vzniklych odchylek
a jejich posouzeni na vliv pribéhu projektu. Zatimco predinvesti¢ni faze je zaméfena na

rozhodujici kvalitu a spolehlivost udajt, investi¢ni faze je hra o Cas. [2,3]

4.3 Provozni faze

Do této faze bereme v uvahu obdobi od zahajeni provozu az po ukonceni provozu.
Kvalitné vykonand ptedinvestiéni a investi¢ni faze sniZzuje riziko vzniku problémul
Vv provozni fazi, avSak nelze jej zcela vyloucit. Tyto problémy je potieba posuzovat jak
z kratkodobého, tak i z dlouhodobého hlediska. Z kratkodobého hlediska se jedna
o uvedeni projektu do provozu. V tomto obdobi se mtizou vyskytnou obtize pramenici
napiiklad znezvladdnuti urcitého technologického procesu nebo vyrobnich zafizeni,
nedostate¢né kvalifikace pracovnikl ad. VétSina téchto problémt ma ptivod v realizaéni

fazi projektu.

Z dlouhodobého hlediska se problémy tykaji celkové strategie, na které byl projekt
zalozen, a z toho plynoucich vynosi a nakladd. Tyto vynosy a naklady maji pfimy vztah
s predpoklady uéinénymi béhem technicko-ekonomické studie. Pokud se ukaze, ze
zvolena strategie a zdkladni pfedpoklady nejsou spravné, mize byt realizace napravnych

opatfeni nejen obtizna, ale zv1ast’ finan¢né naro¢na. [2]

4.4 Ukonéeni provozu a likvidace

Proces ukonceni je finalni fazi zivota projektu a zahrnuje jak zastaveni vyroby, tak
¢innosti s tim spojené jako je demontaz majetku, jeho likvidace, sanace lokality, prodej
veskerych nepotiebnych zasob apod. Rozdil pfijmi a vydaji z téchto Cinnosti je
tzv. likvida¢ni hodnota projektu, kterd je soucasti penézniho toku posledniho roku Zivota
projektu. Kladna likvida¢ni hodnota zvySuje ukazatel ekonomické efektivnosti projektu,

zatimco zaporna hodnota tyto ukazatele zhorSuje. [2,6]
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5 Financovani investic

Financovani podnikovych investic 1ze obecné definovat jako Cinnost, ktera se zabyva
ziskavanim financnich zdroji (kapitalu a penéz) pro zahajeni, provoz a rozvoj podniku
V pozadovaném mnozstvi, struktufe a Case za optimdlni naklady na jejich pofizeni
a stanovenou cenou za jejich pouziti (cena kapitalu, WACC). Financovani investic se
zabyva koncentraci a optimalnim sloZzenim riznych forem finan¢nich zdroji na thradu

skute¢nych podnikovych investic. [2]

Uspé&sna realizace projektu vyzaduje dostate¢né finanéni zdroje na pokryti potieb
projektu, aby mohl byt uskute¢nén v pozadované velikosti a ¢ase. V opacném piipadé
muze béhem doby trvani projektu dojit k nedostatku finan¢nich prostedkd, coz muze vést
ke zpomaleni nebo uplnému zastaveni projektu (v zavislosti na velikosti, sile a stabilité
spole¢nosti, ktera projekt provozuje). Navrhovana struktura financovani by tak méla byt
vhodna a realisticka nejen z hlediska optimalizace nakladl na kapital, ale také z hlediska

stability projektu a spole¢nosti. [3]

5.1 Clenéni zdroju financovani investic

vvvvvv

je samotné vlastnictvi téchto zdroju (cizi a vlastni) a pivod, z kterého jsou tyto zdroje

ziskany (interni a externi). [2]

5.1.1 Vlastni zdroje

Vlastni zdroje tvofi interni a nékteré externi zdroje financovani. Nemusi byt splaceny
a jsou bezpe¢nym zdrojem financovani investicnich projektd. Vlastni zdroje jsou
nakladnéjsi, protoze se vlastnik, vlozenim nebo drzenim kapitalu v podniku, vystavuje
veétsimu riziku. Z tohoto divodu vlastnik vyzaduje vysSi vynosnost nez véfitel, a to
nehledé na skuteCnost, ze ve fazi vyvoje je ofekavany vynos Castokrat reinvestovan

a skute¢ny vynos je tak odlozen na pozd¢jsi dobu s predpokladem vyssi navratnosti. [3,6]

5.1.2 Cizi zdroje

Cizi zdroje zahrnuji vSechny zdroje, které nejsou zdroji vlastnimi. Lze je rozdélit jako
prostiedky, které byly spolecnosti zaptijceny a které budou muset byt v nejblizsi dobé
splaceny. Cenou pouziti ciziho kapitalu jsou uroky. Zahrnuti urokt placenych za cizi

kapital do ndklada snizuje danovy zéklad a dochdzi k pisobeni datového Stitu, diky

24



cemuz byva cizi kapital levngj$i nez vlastni. ZvySovanim podilu ciziho kapitalu na
financovani investic dochazi ke zvyseni ekonomické efektivnosti, ale zvysSuje se také

riziko pro véfitele, coz vede k vys$si pozadované trokové sazbé za zapujceni penéz. [2,3]

5.1.3 Interni zdroje

Interni zdroje vznikaji vnitini ¢innosti podniku. Pokud jsou investice financovany cisté
internimi zdroji, jedna se o tzv. samofinancovani. Jednou z hlavnich vyhod této varianty
je, Zze nevznikaji naklady na externi kapital a tim se tak nezvySuje stupen zadluzeni
spole¢nosti. Nevyhodou internich zdrojii je skutenost, ze zisk mize byt nestabilnim

a nakladnéjSim zdrojem financovani. Interni zdroje délime na:

a) Vlastni zdroje
o zisk, nerozdé€leny zisk,
e odpisy,
e rezervni fondy.
b) Cizi zdroje
e rezervy,
e podnikova banka. [6,7]

5.1.4 Externi zdroje

Externi zdroje se ziskavaji mimo vnitini ¢innost podniku. Jedna se o objemové mensi, ale
daleko rozmanitéjsi ¢ast financnich zdroji. Pfi pouZivani externich zdroji vSak ptichazi
urcité problémy. ZvySuje se pocet partnerit nebo vétiteld, kteti ovliviiuji rozhodovani
a ¢innost spole¢nosti, a zarovein se zvysuji naklady podniku, které maji formu trokovych

nakladl nebo nakladi na emisi cennych papirti. Externi zdroje I1ze rozd¢lit na:

a) Vlastni zdroje
e vklady vlastnikt (akcie, ucasti),
e kapitalové fondy,
e rizikovy kapital.

b) Cizi zdroje

e uvéry (obchodni, bankovni),

obligace,

leasing,
dotace. [5,7]
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5.2 Jednotlivé zdroje financovani investic
5.2.1 Nerozdéleny zisk

Nerozdéleny zisk, také oznaCovan jako zadrzeny zisk, je jednim z nejvyznamnéjsich
zdroju interniho financovani. Pfedstavuje ¢ast zisku vytvoieny podnikem po zdanéni,
ktery neni pouzit na vyplatu dividend nebo na tvorbu fondl ze zisku. Nerozdéleny zisk

se obvykle pouziva jako zdroj financovani pro rozvojové investice.

5.2.2 Odpisy

Odpisy piedstavuji penézni vyjadieni postupného opotiebeni hmotného a nehmotného
investi¢niho majetku za urcité obdobi. Jejich hlavni ukolem je zajistit proces postupného
ptenosu hodnoty investice do provoznich nakladi podniku. Tim se hodnota investice
bude postupné snizovat a zajisti se jeji obnova. Odpisy nejsou vydajem a spolu
s inkasovanym ziskem tvoii dominantni zdroj kryti kapitalovych pozadavkl podniku na
obnovu stavajiciho dlouhodobého (investicniho) majetku a ptipadné jeho rozsifeni,
modernizaci ap. Odpisy jsou relativné stabilnim zdrojem financovani, protoze nejsou

ovliviiovany tolika proménnymi faktory jako zisk. [2,5]

5.2.3 Rezervni fondy

Rezervni fondy piedstavuji ¢ast zisku podniku, kterou si podnik ponechava na ochranu
pred rGznymi riziky. Pokud je podnik nepotfebuje vyuzivat k financovani predem
stanovenych potieb, 1ze je do urcité miry doCasné pouzit jako interni zdroj financovani

rozvoje. Rezervni fondy se obvykle d€li na:

e Povinné rezervni fondy — Jejich tvorba je zdkonem povinna a slouzi k ochrané
zajmu akcionait a veftiteld.

e Dobrovolné rezervni fondy — Vznikaji vlastni viuli podniku a zpravidla maji
piesné definovany Gcel pouziti jako napf. Ghrady ztrat podniku, nakup akcii apod.

Mohou byt také vytvotreny pro oekavané vétsi investice podniku. [5]

5.2.4 Akcie

Akcie je cenny papir, ktery emituje pouze akciova spolecnost za ucelem zvySeni svého
kapitalu. Vlastnik akcie se stdva akcionafem daného podniku, coz zahrnuje podil na
dividendach (zisk pfipadajici na jednu akcii) a v ptipad¢ vétsiho vlastnictvi akcii i na

fizeni podniku. Na rozdil od obligaci neni vynos z akcii pfedem znam a zarucen. [5,7]
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5.2.5 Rizikovy kapital

Rizikovy kapital (anglicky venture capital) zpravidla poskytuji firmy nebo jednotlivci,
ktefi investuji svlij soukromy kapitdl a nabizeji spolecnostem dlouhodoby kapital
(obvykle na dobu 3 az 7 let). Soukromy kapital je ale poskytovan za ziskani podilu ve
firmé, coz je také spojeno i s podilem ve vedeni spolecnosti. Po pfedem dohodnuté dobé
akcionar rizikového kapitalu nakonec proda sviij podil ve spolecnosti, jehoz hodnota se

muze pii uspé$ném rozvoji mnohonasobn¢ zvysit. [3]
5.2.6 Dlouhodobé uvéry

Hlavnim zdrojem ciziho kapitalu pro financovani investic jsou obvykle bankovni avéry.
Banky pfi jednani o Gvéru vyzaduji podrobny podnikatelsky zdmér spolu s rozpoctem
a ekonomickymi vysledky spole¢nosti. Spolecnost je obvykle povinna uvést Gcel Gvéru,
uroven zadluzeni a zaruku v pfipad¢ ukonceni nebo preruseni podnikani a dolozit svou
schopnost splacet uvéry. Zpusob splaceni mize byt ve formé individuélniho splatkového
kalendare, ktery zahrnuje vysi trokli a terminy splatek, nebo formu rovnomérného
splaceni, kdy je uvér splacen ve stejnych Castkach. V neposledni fad¢ existuje jeste

moznost splaceni anuitou, kdy soucet splatek a uroku je konstantni. [6]

5.2.7 Obligace

Podnikové obligace jsou dluhové cenné papiry, které jsou emitovany spoleCnosti za
ucelem ziskani dlouhodobého zdroje financovani od investora. Emitujici spole¢nost
(dluznik) se zavazuje zaplatit vétiteli obligace nomindlni cenu dluhopisu a uroky ve
sjednanych terminech. DrZitel podnikové obligace neni spoluvlastnikem emitenta a nema
hlasovaci pravo. Plsobi jako vétitel a nepodili se na rozhodovani spole¢nosti. Splacenim
uroktl z obligaci spole¢nost ziskava urokovy danovy stit, ktery pro spolecnost piedstavuje

daniovou usporu. [5]

5.2.8 Leasing

Leasing pfedstavuje prondjem ruznych ¢asti majetku (strojli, vyrobnich zatizeni,
nemovitostni) za sjednané nijemné na dobu urCitou nebo neurCitou. Pii leasingu
pronajimatel obvykle umoziiuje ndjemci na zakladé smlouvy nejen uzivat majetek, ale
Casto 1 poskytuje servisni sluzby, které jsou spojené s ndjmem (napt. udrzba, opravy).

Po celou dobu prondjmu je majetek ve vlastnictvi pronajimatele, ktery jej také odepisuje.
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Neni tedy soucasti majetku najemce. Po ukonceni ndjmu muze byt majetek leasingu za

zustatkovou hodnotu pfeveden na majetek najemce. [8]

Hlavnimi druhy leasingu jsou:

Operativni (provozni) leasing — Jde o kratkodoby pronajem majetku, kdy lze
smlouvu ukoncit jeste¢ pred uplynutim piivodni doby. Kromé financovani se
pronajimatel také stard o opravy a udrzbu majetku a ptebird na sebe naklady
stimto spojené. Po uplynuti sjednané doby se majetek vraci do rukou
pronajimatele.

Finan¢ni (kapitalovy) leasing — Jedna se o dlouhodoby prondjem, ktery neni
vypovéditelny. Naklady na servis a udrzbu hradi ndjemce a po skonéeni néjemni
lhiity ma najemce pravo na odkoupeni majetku. Pro najemce tento typ leasingu
znamena okamzity hotovostni pfijem, protoze nemusi zaplatit za pozadovany
majetek 100 % jeho hodnoty. Zaroven se zavazuje splacet pravidelné platby dané
smlouvou, které musi pln¢€ uhradit cenu pronajatého zatizeni.

Prodej a zpétny pronajem — Podnik proda sviij majetek leasingové spolecnosti
a zpétn¢ si majetek od ni pronajme. Prostfednictvim této operace podnik ziska

finanéni prostiedky, ale ztrati vlastnické pravo k prodanému majetku. [2,8]
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6 Ekonomické metody hodnoceni investic

Pro vybér a realizaci investi¢nich projektt se pouziva velké mnozstvi hodnoticich kritérii,
ktera se zamétuji na to, do jaké miry jsou cile investi¢nich projektt splnény. Mize se
jednat o snizeni nakladi nebo zvySeni vyroby a zisku. Tato kritéria jsou zaloZena na
srovnani investi¢nich prosttedkii vynaloZzenych na projekt a ekonomickych efektu, které
vznikly realizaci investice. Hodnoceni je zalozeno na srovnani pocate¢niho stavu, ve
kterém by investice nebyla realizovana, a cilového stavu s dopady realizované investice.
Nezbytnym ptedpokladem pro spravné vyhodnoceni je vymezeni predmétu hodnocenti,

tedy stanoveni limitu systému vstupu, vystupt, prostiedkii a zdroji investi¢niho celku.

Kritéria hodnoceni mohou byt ¢len¢na podle rtiznych aspektt. Z hlediska faktoru ¢asu

1ze metody hodnoceni investi¢nich projekti rozdélit na:

o statické metody, které nezohlediiuji faktoru casu,
e dynamické metody, které zohlediuji ¢asovy faktor a jsou zalozeny na

aktualizaci v§ech vstupnich tdaji zadanych do vypocta. [1,6]

6.1 Statické metody

Jak jiz bylo zminéno dfive, statické metody nerespektuji faktor Casu a primarné se
zaméfuji na sledovani penéznich piinost z investice, eventualné na jejich porovnani
S pocate¢nimi vydaji. Neobsahuji rizikovy faktor a pouzivaji se pro kratkodobé projekty
(délka Zivotnosti byva 1-2 roky) nebo u projekti s nizkym stupném rizika. Mezi hlavni
statické metody patii primérna rentabilita investice a doba navratnosti investi¢niho

projektu. [3,5]

6.1.1 Pramérna rentabilita investi¢niho projektu

,,Primeérna rentabilita, také oznaCovana jako vynosnost, vyjadiuje v % vysi primérného
ro¢niho zisku po zdanéni (generovaného investici), ktera ptipada na primérnou hodnotu

investi¢niho majetku pofizeného investici.* (Valach, 2001, str. 120)

V této metodé neni dopad investice chapén jako ispora nékladl nebo hotovostni piijem,
ale jako zisk, ktery investice pfinasi. Jedna se o primérny ro¢ni zisk (po zdanéni), ktery
podniku ukazuje pouze piinos investice. Jelikoz se jedna o roéni zisk, muze byt tato
metoda pouzita I na investi¢ni varianty, které maji riznou dobou Zivotnosti. Zisk

z investic odrdzi nejen hospodarnost v provoznich nakladech a hodnotovy rozsah
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investice pomoci odpisi, ale také ceny produktii uskutecnénych investici, objem
realizované vyroby a jeji slozeni. Primérna rentabilita investice se da vyjadiit vzorcem:

CF
ROI = —

kde:
ROI = primérna ro¢ni vynosnost investi¢niho projektu,
CF = pramérny ro¢ni cash flow,

INV = pocatecni hodnota investi¢niho projektu.

Tato metoda nebere v uvahu vSechny penéZni pfijmy, ale pouze jejich Cast, a to zisk.

Soucasné neni bran v uvahu ¢asovy faktor.

6.1.2 Doba navratnosti

Diky své jednoduché metod¢€ vypoctu a snadné interpretaci vysledki je doba navratnosti
velmi tradi¢nim a Casto pouzivanym kritériem pro hodnoceni investice. Udava dobu, za
kterou vyprodukovany zisk po zdanéni a odpisy uhradi investi¢ni naklady projektu. Cim

je doba navratnosti kratsi, tim je investice hodnocena piiznivéji.

Vypocet doby ndvratnosti je mozné vyjadrit vzorcem:

a
INV = Z(Zn +0,)
i=1

kde:

INV = pocatecni hodnota investi¢niho projektu,

Z, =rocni zisk z investic po zdanéni v jednotlivych letech zivotnosti,
0,, = ro¢ni odpisy z investice v jednotlivych letech zivotnosti,

n = jednotliva léta zivotnosti,

a = doba zivotnosti.

Nevyhodu této metody je, Ze nebere v uvahu ani ¢asovy faktor, ani vynosy z investi¢niho
projektu, které vznikaji po dob& navratnosti az do konce Zivotnosti projektu. [1,5]
6.2 Dynamické metody

Jak uvadi Freiberg (1996, str. 155): ,,dynamické metody jsou zaloZzeny na vyhodnoceni
penéznich efekti (cash flow) generovanych investic po dobu jejich Zivotnosti.© Pouzivaji

se tam, kde lze ocekavat delsi dobu pofizeni investi¢niho majetku a delsi dobu jeho
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ekonomické zivotnosti. Ptihlizeji k faktoru ¢asu a od statickych metod se 1isi hlavné tim,
ze do svych hodnoceni zahrnuji i riziko investice. Zahrnuji tak jeden ze zakladnich
principti ekonomického rozhodovani — ¢asovou hodnotu penéz. Dynamické metody Ize

rozdélit na ¢istou sou¢asnou hodnotu, vnitini vynosové procento a index rentability. [3,5]

6.2.1 Cista souc¢asna hodnota

Cista soucasna hodnota (Net Present Value, NPV) piedstavuje rozdil mezi soucasnou
hodnotou budoucich penéznich pfijmi z projektu a ndklada na investi¢ni projekt. Lze ji

vypocitat dle nésledujiciho vzorce:

NPV = PVCF — INV = zn: CF INV
B B £ (1+ k)t

kde:

NPV = (ista soucasna hodnota investice,

PV CF = soucasna hodnota cash flow (vynost z investice),

CF = o¢ekavana hodnota cash flow v obdobi t,

INV = naklady na investici,

k =kapitalové naklady na investici (podnikova diskontni sazba),
t=obdobi 1 azn,

n = doba Zivotnosti investice.

Investi¢ni projekt s kladnou NPV zvySuje hodnotu podniku, protoze ocekdvana
vynosnost z projektu je vétsi nez naklady na kapital. Pokud je hodnota NPV zaporna,

m¢éla by byt investice odmitnuta. [1,6]

6.2.2 Vnitini vynosové procento

Metoda vnitiniho vynosového procenta (Internal Rate of Return, IRR) je rovnéZ zaloZena
na konceptu soucasné hodnoty. Spoc¢iva v nalezeni diskontni sazby, pfi které soucasna
hodnota o¢ekavané navratnosti investice (cash flow) odpovida sou¢asné hodnoté nakladi
na investici. Jinymi slovy, snazime se stanovit urokovou miru, pii které je NPV vydaji

a pfijmt rovna 0. Vypocet IRR Ize provést nasledovneé:

INV + Zn: Ch
i (1+IRR)
=1
kde:

CF = oCekavana hodnota cash flow,
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INV = naklady na investici,
IRR = vnitini vynosové procento,

n = doba Zivotnosti investice.

Hodnota IRR vyjadiuje uroven rentability uvazované investice. Pokud je hodnota IRR
vétsi nez pozadovana rentabilita, je mozné investici pfijmout. Cim vyssi je naslednd
hodnota IRR oproti pozadované rentabilité, tim vyssi je navratnost investice. Vzhledem
ke slozitosti vypoltu se pouzivaji tabulkové kalkulatory MS Excel s funkci
MIRA.VYNOSNOSTI. [3,4]

6.2.3 Index rentability

Index rentability (Profitability index, Pl) vyjadiuje pomér o¢ekavanych soucasnych
(diskontovanych) penéznich piijmt z investice Kk pocate¢nim kapitalovym vydajim.
Pl umoznuje hodnotit piijatelné investice i porovnavat rizné projekty z relativniho thlu
pohledu. Z toho divodu je velmi ¢asto dopliiovan rozhodnutimi na zakladé NPV. Index
rentability 1ze znazornit ndsledovné:

CF;

n
Pl=——— "2
INV

kde:

PI = index rentability,

CF = o¢ekavana hodnota cash flow,
INV = naklady na investici,

k =kapitalové naklady na investici (podnikova diskontni sazba).

Hodnota kritéria vyjadiuje, kolik pfipada soucasné hodnoty provoznich finan¢nich toki
z investice na jednu korunu investi¢nich vydaji. Pokud je hodnota Pl > 1, je mozné
investici pfijmout. Cim vice PI projektu piesahuje jednotku, tim vice je projekt

ekonomicky vyhodnéjsi. [3,5]
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7 Investiéni rizika

Podnikové aktivity mohou slibovat atraktivni efekty, ale zptisoby, jak jich dosahnout, jsou
obvykle plné piekvapivych momenti. Diuvodem jsou nejistoty a rizika, ktera
nevyhnutelné jdou ruku v ruce s rozhodovacimi procesy podnikd a ktera vyplyvaji
Z netplnosti informaci o budoucim vyvoji internich a externich parametri, které jsou
nezbytné pro uspéch ¢innosti podniku. Kvili rizikim a nejistotam ani vysoce kvalitni
pfiprava a realizace projektl nezaru¢i dosazeni nejlepsich ¢i ocekavanych vysledka. Toto
riziko a nejistota tak ptedstavuji tieti klicovy faktor, ktery zna¢né ovliviiuje budouci

vysledky projektu (viz obrazek 3). [2,4]

Kvalita _pfipravy Vysledky projektu Kvalita _realizace
projektu projektu
®
nejistota

Obrazek 3 - Faktory ovlivijici vysledky projektu [2]

7.1 Pojeti rizika

Pojeti rizika proslo ur¢itym historickym vyvojem, v némz prevladalo chapani rizika jako

urc¢itou formu nebezpeci. Z tohoto hlediska se riziko chépe jako:

e moznost vzniku ztraty,
e moznost vyskytu udalosti, které omezuji nebo ohrozuji dosazeni cilti investi¢niho
projektu ¢i podniku,

e nebezpeci vyskytu negativnich odchylek od stanovenych cilil.

Tento koncept je do znaéné miry opravnény pro rizika, kterd maji pouze negativni
stranku, tj. u Cistych rizik (Pure Risk). V hospodaftské praxi v§ak obvykle pievazuji rizika
oznacovana jako podnikatelska rizika (Business Risk), ktera 1ze chéapat jako moZznost, ze

dosazené vysledky se mohou pfizniveé nebo neptiznive lisit od o¢ekavanych vysledku. [2]

33



7.2 Analyza rizik investi¢nich projekti

U investi¢nich projektd je tfeba vénovat zvlastni pozornost jejich rizikové strance,
protoze jsou dlouhodobé a maji dlouhodobé dusledky na ¢innost podniku. Navic jsou
velmi kapitdlové naro¢né. Analyzu rizika investi¢nich projektii 1ze chapat jako urcity
systematicky postup pii praci s riziky souvisejicimi s investicemi. Tuto analyzu lze

rozd¢lit do nésledujicich fazi:

1) Ur¢eni kritickych faktori rizika investi¢niho projektu (analyza citlivosti)

Jedna se o vybér rozhodujicich faktort, které determinuji cely investicni projekt. Zmény
téchto faktort zplisobuji velké zmény v efektivnosti investi€niho projektu. Obvykle se

jedna o ceny realizace, vykon zafizeni apod. [5]

Dalsi moznosti vybéru kritickych faktord je pomoci analyzy citlivosti. Zakladnim cilem
této analyzy je zjisténi dopadu zmény vstupni hodnoty na vyslednou kriteridlni veli¢inu
(napf. NPV, IRR apod.), podle které se rozhoduje o budoucnosti investice, a oznadit ty
vstupy, jejichz zména miiZe nejvice ovlivnit usp&snost investice. Cim je vétsi citlivost
projektu u ptislusného faktoru, tim vétsi riziko zde vznika a tim vét§i pozornost musi byt

tomuto faktoru vénovano. [3,5]

2) Stanoveni bodu zvratu investi¢niho projektu

Dochazi k vymezeni kritického mnozstvi urcité veli¢iny (objem vyroby, ceny), od které
se projekt stava nevyhodny. Bod zvratu investi¢niho projektu je uréen na zakladé vybrané

veliiny, pfi niZ se st soucasna hodnota rovna 0.

3) Kvantifikace rizika pomoci ruznych statickych metod
V této fazi se stanovuji pravdépodobnosti rizikovych situaci, ocekdvanych penéznich
pfijmu a rozptylu penéZnich piijmi.

4) Priprava a realizace riznych zpusobi sniZeni rizika

5) Priprava planu korekénich opatieni pro budouci vybrané kritické situace
Aby byl investi¢ni projekt Uspé$ny, je nutné umét tyto rizikové faktory rozpoznat,
aktualizovat a nasledné si vytvofit dostatecné finan¢ni rezervy na potencionalni kritickou

situaci. [5]
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Prakticka ¢ast

8 Charakteristika podniku

Firma FERI, s.r.o. je vsouCasné dobé nejvétsim vyrobcem betonaiskych armatur,
zkusenym dodavatelem zelezobetonovych monolitickych konstrukci bytovych domi,
administrativnich budov, staveb ob¢anské vybavenosti, inzenyrskych staveb a mostnich
konstrukci v CR a SR. Spoleé¢nost vznikla v roce 1998 jako forma Zivnosti a v roce 2002

byla zapsdna do Obchodniho rejstiiku pod jménem FERI, s.r.o. Zakladni informace

0 spolecnosti jsou uvedeny Vv nasledujici tabulce 1:

Obchodni jméno spolecnosti:

FERI, s.r.o.

Pravni forma:

Spole¢nost s ru¢enim omezenym

Datum zapisu:

5. Cervenec 2002

Sidlo spole¢nosti:

Kampelikova 881, Kukleny, 500 04 Hradec

Kralové
Identifika¢ni ¢islo: 25970411
Zakladni kapital: 30 mil. K¢
. o .
Spolenici: e Ivo Novak (50 % podil)

e Ing. Tara Novakova (50 % podil)

Pocet zaméstnancu:

110 (2019)

Celkové trzby:

1,2 mld. K& (2019)

EBITDA:

60-65 mil. K¢

Vlastni plocha vyrobnich
prostoru spolecnosti:

21 000 m?

Web spole¢nosti:

www.feri-hk.cz

Hlavni odbératelé:

Metrostav a.s.,

Metrostav Infrastructure a.s.,
UNISTAV a.s.,

UNISTAV CONSTRUCTION a.s.,
OHL ZS, a.s.,

EUROVIA CS, ass.,

VCES as.,

STRABAG a.s.,

HOCHTIEF CZ a.s.,

GEMO OLOMOUC, spol. sr.o.,
IMOS Brno, a.s.,

Skanska a.s.

Tabulka 1 - Zdkladni informace o firme [13]
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9 Sluzby spolecnosti
Spole¢nost FERI je ¢lenéna na 4 divize.

9.1 Armovna

Prvni a hlavni divize armovna realizuje kompletni doddvky betonatské vyztuze, véetné
ukladky, a to dle pfedané projektové dokumentace a pIné v souladu s platnymi
technickymi normami. Zpracovava betonarskou ocel v ty¢ich o priméru 10-32 mm, ve
svitcich o praméru 6-20 mm, v pozadovanych délkach a tvarech, jakostnich tiidach
a materidlovych fadaich KR a WR. Zpracovani betonarské oceli se provadi pomoci
specidlnich stfihacich, ohybacich a tfminkovacich stroji. Pro své fungovani nepotiebuje

firma certifikaty ISO.

- 5 3 % 3 WA

Obrazek 4 - Armovna spolecnosti FERI [viastni tvorba]
9.2 Monolit

Dalsi divizi je divize monolit, ktera se specializuje zejména na zakladové pasy, patky,
sténové nebo sloupové konstrukéni systémy, desky, stropni desky, Sachty, schody, opérné
stény, vodéodolné zakladové konstrukce (bilé vany), pohledové konstrukce, lesténé
a hlazené konstrukce, a to vSe v¢etné dodavky a montaze vlastni armatury. V roce 2019
spoleénost FERI ulozila 40 000 m® betonové smési a zabednila 180 000 m? bednéni.

Pouzivané bednéni je znacky PERI.
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Obrazek 5 - Vznik monolitické konstrukce, projekt Kaskady Barrandov [15]

9.3 Divize mosty a specialni konstrukce

Divize mosty se zabyva kompletni dodavkou Zzelezobetonovych mostnich konstrukei
a realizuje specialni konstrukce, kam patii napiiklad zakladani, velkoprimérové piloty

a mikropiloty.

9.4 Piijcovna a ¢isténi bednéni

Posledni divize se zabyva ¢isténim a pljcovanim bednicich prvki pro stropni monolitické
konstrukce a pro svislé konstrukce, jako jsou stény, opérné stény, sloupy, jetdbové
bednéni a rucni plastové bednéni systému DUO. Samotné ¢isténi bednicich panelt je
provadéno vlastni moderni Cistici linkou SB10B vyrobenou spole¢nosti Schwarz GmbH.
Stroj na ¢isténi ramového bednéni je zkonstruovan k ¢isténi bednicich paneld o vysce

od 60 mm do 150 mm a $ifce od 200 mm do 2700 mm. [10,15]
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10 Betonarska ocel

Betonaiska ocel (také nazyvana betonaiska armatura, roxor nebo vyztuz) se vyrabi
v ty¢ich nebo ve svitcich a je spolu s betonem zakladnim prvkem pii realizaci
zelezobetonovych konstrukei (monolitu). Beton sam o sob&é dokaze prenaset jen velmi
malé nebo vibec Zadné tahové sily. Z tohoto divodu je nutné pfi tahovém nebo
ohybovém namahani pienést slozky tahové sily jinym konstrukénim prvkem, tedy

ocelovou vyztuzi.

Povrch betonafské ocele je hruby s velkym poctem dilkd, nerovnosti a tvarovanych
vystupkd, takzvanych Zeber (viz obrazek 6). Jakmile cementova smés zateCe mezi tyto
nerovnosti, vytvoii po zatvrdnuti betonu fadu mikroskopickych smykovych zarazek,

které zajist'uji lepsi soudrznost mezi betonem a oceli.

m
>

i
AT LTI
TR

LRI

Obrazek 6 - Zebra betondiské oceli [12]

Betonai'ské oceli se dnes oznacuji v souladu s CSN EN 10027-1 ve tvaru BXXXZ, kde
B znaci betonarskou ocel, XXX mez kluzu v MPa a Z duktilitu oceli ve tfech volbach,
a to A normalni, B vysoka a C velmi vysoka. V Ceské republice se nejéastéji pouziva
ocel typu B500B. Betonatské oceli mizou byt také oznacovany pismeny KR a WR.
Betonaiské oceli typu KR jsou valcovany za studena, zatimco betonaiské oceli typu WR

jsou valcovany za tepla a protahovany za studena.

Betonatské oceli se nejvice vyrabi v prumérech 8, 10, 12, 14, 16, 20, 25, 28 a 32 mm,
vyjimeéné i v prumérech 6, 18, 22, 36 nebo 40 mm. [11]
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11 Popis piivodniho stavu

Spole¢nost FERI pted realizaci investice vyrabéla betonéaiské ocelové armatury na
nékolika samostatnych strojich rozmisténych ve vlastnich vyrobnich prostorach.

Jedna se o nasledujici stroje (podrobny seznam stroju je uveden v piiloze 1):

e 3 stiihaci stroje (stiih betonaiské oceli na pozadovanou délku),

e 8 ohybacich stroju (ohyb betonatské oceli na pozadované tvary),

e 1 rovnaci stroj (rovna betonai'skou ocel ze svitkil a stiiha na pozadovanou délku),
e 3 tfminkovaci stroje (ohyb a stfih betonaiské oceli od pruméru 6-16 mm na

pozadovany tvar a délku).

Tyto stroje jsou velmi naro¢né na ru¢ni obsluhu a jejich kapacitni moznost zpracovani
betonatské oceli je 40 000 tun za rok. Kazdy stroj obsahuje ovladaci vypocetni jednotku,
ktera pied investici nebyla propojena s vyrobnim programem, ktery zpracovaval piipravu
vyroby (jednotlivé vyrobni §titky). Vyskoleny pracovnik musel rué¢né z vyrobnich stitki
zadavat do vypocetni jednotky stroje jednotlivé tvary, délky a pocty vyrabénych kust.
personalu a také vétsi zdroj chyb. Tyto zminéné nedostatky byly téz divodem

investi¢niho projektu.
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12 Predstaveni investi¢niho projektu

Cilem investi¢niho projektu je rozsifeni kapacity vyroby betonaiskych armatur. Diky
novému zafizeni bude spolecnost zvySovat sviij podil na trhu na ukor konkurence.
Investi¢ni faze projektu zapocala v Cervenci roku 2018 a byla ukoncena v zafi

nasledujiciho roku. Planovana doba Zivotnosti projektu ¢ini 15 let.
Investi¢ni projekt zahrnuje nésledujici polozky:

e pln¢ automaticka stiihaci linka Multibar 500 s modulem ABL,
e dvojity ohybaci stroj vyztuze DBS2-60N,

e rovnaci a ohybaci stroj RA-XE,

e LP-SYSTEM software pro fizeni vyroby,

e stavebni Upravy pro instalaci strojt.

12.1 Multibar 500 s modulem ABL (automatic bar loader)

Multibar 500 je pln¢ automatizovana linka na stfih betonarské oceli v pramérech 10 mm
az 50 mm od Nizozemské spole¢nosti Schilt Engineering BV. Stroj disponuje vysokym
vykonem s pfesné fizenymi pohyby (1 az 2,4 m/s), nizkou hladinou hluku a robustnim

designem zafizeni, diky kterému je stroj vhodny pro nepfetrzity provoz.
Multibar 500 Ize rozdélit na 3 nejdilezitéjsi casti:

1) Vstupni sklad materialu
Je tvofen 30 boxy pro priméry ocele od 10 mm az 50 mm a délky od 12 do 16 m.
Navazeni materialu do zasobnikt je realizovano pomoci mostového jerabu, ktery je fizen
1 ¢lovékem. Po dobu dopliiovani zasobniki stroj nemusi prerusovat vyrobni proces. ABL
jefab s magnetickym uchopovacem odpocita potiebny pocet prutli na zaklad€ informace

ze stfihaciho zafizeni. Nasledn¢ se materidl dopravi a uloZi na stfihaci zatizeni.

2) Strihaci zatizeni
Na zaklad¢ ptedvolenych dat z PC systému, zatizeni zah4ji proces sttithani materialu za

pomoci hydraulickych ntizek. Odstfizeny vyrobek je poté presunut na transportni linku.
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3) Transportni linka

Sklada se z valeckového dopravniku, Gloznych boxl pro hotové vyrobky, vazacky
a Stitkovacky balikli a transportniho systému ke dvojitym ohybackam DBS2-60N
a Permatic 65S. Na zakladé informaci ze systému jsou nastfihané vyrobky transportovany

k dal$imu zpracovani na ohybackach nebo po svazani a ostitkovani vazackou jsou

pievezeny do uloznych box. [14]

Obrazek T - Vstupni sklad materialu s modulem ABL Obrazek 8 - Transportni linka Multibaru 500
[viastni tvorba] [vlastni tvorba]

12.2 Dvojity ohybaci stroj vyztuze DBS2-60N

Stroj DBS2-60N je rozsitujici prvek stroje Multibar 500. Jedna se o automaticky systém
dvojitého ohybani s ohybaci kapacitou od @8 mm az do @50 mm pii pevnosti v tahu

850 N / mm? od spole¢nosti Schilt Engineering BV.

12.2.1 Fungovani stroje DBS2-60N

Obsluha stroje po transportu nastfihaného materialu ze stroje Multibar nacte pfifazeny
Stitek a prednastavi ohybaci proces do fidiciho systému. Nasledné se material vlozi do
klestin ohybaciho stolu a zahaji se proces ohybani. Dle pozadovaného tvaru a slozitosti
ohybu stroj vyuzije jeden nebo dva ohybaci stoly a pruty, kterymi disponuje. Ohybat je
mozno az 8 kusl ocele naraz, zalezi v§ak na jejim samotném praméru. Po ohnuti ocele
vyklopna ramena automaticky vysypou vyrobky do odkladaciho stojanu a obsluha
pokracuje v dalSim procesu. Ve stojanu jsou pak vyrobky svazany, ostitkovany

a mostovym jefabem odvezeny na pozadované misto. [16]
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Obrazek 9 - DBS2-60N [viastni tvorba]
12.3 Rovnaci a ohybaci stroj RA-XE

Stroj RA-XE je viceproudovy rovnaci a stfihaci systém pro fezani vyztuzné oceli od
Rakouské spole¢nosti EVG Entwicklungs — und Verwertungs-Gesellschaft mbH. Stroj na
zakladé rota¢niho pohybu rovna betonaiskou ocel v primérech od 8 mm do 16 mm ze
svitkli dratu na rovné kusy az do délky 14 metrt. Posuv dratu je umoznén specialni
technikou hyperbolickych rovnacich vélct. Neni tedy nutné zadné dalsi podédvaci zatizeni
ani pohon. Cely systém stroje je tvofen kombinaci vzduchovych a servoelektrickych

pohont.

12.3.1 Fungovani stroje RA-XE

Do zasobnikd stroje obsluha naveze pomoci mostového jetabu pozadovany pramér ocele
ve svitcich. Poté se nacte ¢arovy kod ze Stitku a spusti se vyrobni proces. Méni¢ materialu
vybere navoleny primér ocele a zavede jej do rovnaciho zafizeni stroje. Rotorovy systém
nasledn¢ narovna ocel ze svitku a letmé nlzky ji ustfihnou na pozadovanou délku.
Usttizend ocel pak pad4 do odkladaciho prostoru, kde je dle potieby obsluhou svazana,
ostitkovana a odvezena. Pii dopliiovani dochazejiciho materialu Ize oceli ze svitkd k sobé
navafit a pokracovat tak ve vyrob¢. Tim odpada ¢asova prodleva s navlékanim oceli do

samotného stroje. [14]
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brazek 10 - RA-XE [viastni tvorba]

12.4 LP-SYSTEM

Jedna se o informacni systém pro fizeni vyroby od Némecké spole¢nosti LENNERTS &
Partner GmbH. Systém umozinuje planovani vyroby a jeji optimalizaci, ¢imz se docili
nejen vyssi produktivity, ale také vyznamného snizeni nékladi za material. Software
obsahuje v sobé aktualni skladové zasoby betonaiské oceli a seznam vsech stroju
podniku. Po zadani daji z vyrobnich vykresti na jednotlivou zakazku software
bezprostfedné vyhodnoti nejefektivnéjsi rozdéleni vyroby. Ur¢i jaky stroj, v jakém case
a z jakého materialu se bude provadét nasledujici vyroba. Aktualnost skladovych zasob
materialu a hotovych vyrobkl se odecita diky propojenym skeneriim. VSechny vyrobni
stroje jsou nyni on-line a spojeny s timto programem (viz obrazek 11). Timto krokem se
zvysi rychlost pfenosu dat od zadani vyroby az do samotného stroje, protoze odpadl
mezikrok manuélniho ptepisovani Stitkd. Také se snizila chybovost pfepisu. DalSim
dalezitym piinosem nového softwaru je snizeni naroka na kvalifikaci pracovnika, ktery

se strojem pracuje. [17]
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Obrdzek 11 - Schéma zapojeni softwaru LP-SYSTEM [17]
12.5 Stavebni upravy pro instalaci stroju

Stavebni Upravy zahrnuji konstrukéni zmény na pracoviStich potfebné pro instalaci

novych strojii. Jednotlivé stavebni Gpravy jsou zobrazeny v piiloze 2.
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13 Prinosy investice

Mezi hlavni pfinosy investice patii:

1) NavySeni vyrobni kapacity stavajici provozovny
Diky realizaci projektu dojde ke zvySeni kapacitni moznosti zpracovani betonaiské oceli

az na 72 000 tun za rok, coz je 80 % nardst kapacity divize armovna oproti stavu pred

investici.

2) SniZeni po¢tu pracovniki a naroku na obsluhu stroje

Pted investici bylo zapotiebi ke 3 strojim 6 pracovnikii na jednu sménu. Nejdiive
probéhlo piepsani vyrobnich vykresti do excelové tabulky. Dalsi krok obstaraval mistr
vyroby, ktery vytiskl vyrobni §titky a nésledné je fyzicky roznesl k jednotlivym strojim.
Dale bylo nutné zadat manudln¢ vyrobni Stitky do vypocetni jednotky kazdého stroje, coz
vyzadovalo vyss§i odbornost kladenou na pracovnika. Ne kazdy pracovnik zvladal ovladat
vypocetni jednotku stroje. Dochazelo tedy K piepisu mnoha udaji (pro ptredstavu 1000
polozek denn¢). Cely tento manudlni proces byl zdlouhavy a nepfesny, protoze
prepisovanim 1000 polozek vznika pfirozena znacna chybovost. Diky investici se cely
proces zefektivnil. Multibar nahradil jiz zminéné 3 stroje, misto 6 pracovnikl je nyni
zapotiebi pouze 1. Diky online pfenosu dat se také snizily pozadavky na odbornost, coz

Vv soucasné dobé je na trhu prace velké vyhoda.

3) Zvyseni efektivity vyroby a produktivity prace
Investi¢ni projekt umoznuje vyuZivani oceli dodavané ve svitcich, ktera je pro spole¢nost
cenove vyhodnéjsi, nez v piipad€ vyroby z ocelovych ty¢i. Diky pfesnému propocitavani
softwaru, které probiha na zakladé porovnani presnych skladovych zasob a naroki na

jednotlivou vyrabénou polozku, se minimalizoval celkovy odpad.

4) Zlepseni pozice na trhu diky moZnosti uspokojit poptavku vice zakazniki
Diky investici je spolecnost schopna realizovat nejvétsi projekty, které se v soucasné
dobé stavi v Ceské republice. Diky automatizaci vyroby a velké vyrobni kapacité miize
spolecnost realizovat vice velkych projektli najednou a také je schopna reagovat na
pozadavky investora ve velmi kratkém casovém useku, coz ji dava znac¢nou konkurenéni
vyhodu. Konkuren¢ni spolec¢nosti disponuji tfetinovou vyrobni kapacitou, coz znané

limituje jejich moznosti.
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5) Eliminace ru¢niho nakladani ty¢i
Soucasti linky jsou podavace, které plné nahradili nutnost ru¢ni prace. Tim se usetii lidské

sily, zlepsi se pracovni stav zaméstnanci a zvysi se produkcni ¢isla.

6) ZvySeni automatizace podniku
7) Snizeni chybovosti
Nyni pii online propojeni, diky novému softwaru, je prenos dat okamzity a bezchybny.

Zaroven ma novy software mnoho kontrolnich mechanismt, které zajistuji téméef

vvvvvv

8) Optimalizace vyroby
Zasadnim piinosem této investice je optimalizace vyroby. Pfed investici musel mistr
vyroby na zakladé svych zkuSenosti, odbornosti a ru¢né nasbiranych dat (inventura
skladu) sam piipravit denni plan vyroby. Musel ur¢it, na jakém konkrétnim stroji se bude
vyrabét ur€ita zakazka a polozka, kolik pracovnik bude zapotiebi pro obsluhu stroje
a Z jakého druhu materidlu se bude polozka vyrabét. Tento proces byl ¢asové naro¢ny
a znacné ovlivnitelny spravnym ¢i nespravnym lidskym tsudkem. Vznikaly tak ¢asové
prostoje, nékteré stroje byly vyrobné pietizené, nékteré naopak. Ne vzdy se povedlo
piesné ¢asoveé naplanovat kompletaci celé dodavky vyrobku a jejich naslednou pirepravu
na stavbu. Nyni vyrobni software disponuje ptesnym skladovym hospodaistvim, vyrobni
kapacitou jednotlivych stroji a jednotlivymi zadanymi polozkami, véetné Casovych
terminu jednotlivych dodavek na stavbu. VSechny tyto tdaje jsou vyhodnoceny béhem

okamziku.
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14 Financovani investi¢niho projektu

Celkova potieba kapitalu na investicni projekt ¢ini 63 677 500 K¢. Veskeré stroje
a informaéni systém jsou financovany cizim kapitdlem, a to konkrétné tfemi Uvery.
Stavebni upravy jsou nasledné financovany jak uvérem, tak i vlastnim kapitalem.
Nasledujici tabulka podrobnéji ukazuje jednotlivé ceny investicnich polozek a jejich

zdroje financovani.

Poloska Pofizovaci cena _ Je financovano
(K<) CMZRB (K<) KB (K<) Vlastni zdroje (K<)
Multibar 500 s
modulem ABL 38 505 000 23 448 250 15 056 750 -
DBS2-60N
RA-XE 12 622 500 3786 750 8 835 750 -
LP-SYSTEM 2 550 000 765 000 1785 000 -

Stavebni upravy 10 000 000 - 2 322 500 7677 500
Celkova Castka 63 677 500 28 000 000 28 000 000 7 677 500

Tabulka 2 - Ceny investicnich polozek a jejich zdroje financovani [15]
Prvni zvyhodnény Gvér je obstardn Ceskomoravskou zaruéni a rozvojovou bankou, a.s.
(CMZRB) ve vysi 28 000 000 K¢, kdy spolenost vyuzila odlozené splatky jistiny
0 3 roky, s tim Ze prvni rok splatek se splaci pouze 5000 K& mési¢né. Uvér je poskytovan

jako beztro¢ny a doba jeho splatnosti je 4,5 let.

Druhy uvér je zprostiedkovan Komer¢ni bankou, a.s. (KB). Hodnota uvéru ¢ini

14 000 000 K& a urokova sazba je 2,10 % p. a. Uvér je fixovany na dobu 2,5 let.

Tteti preklenovaci uvér je také poskytnut Komercéni bankou ve vysi 14 000 000 K¢
a s urokovou sazbou 2,10 % p.a. Jedna se vSak o kratkodoby uvér s dobou splaceni pouhé
2 mésice z divodu ocekavané prichozi platby z jiz realizované stavebni zakazky v tomto

obdobi.

Spolecnost si zvolila u druhého a tfetiho Givéru moznost anuitniho splaceni. V ptilohach
3,4,5 uvadim rozpisy jednotlivych splatek. Pro vypocet anuitnich splatek jsem pouzil

VZorec:

o k@ +Rn
=v 1+k)mr—1

kde: A = anuitni splatka, U = pUjcena ¢astka, k = urokova sazba, n = pocet obdobi. [3]
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15 Ekonomické vyhodnoceni investice

15.1 Celkové rocni trzby

Vzhledem k planovanym statnim zakazkam zejména v oblasti infrastruktury, rozsifovani
jadernych elektraren Dukovany a Temelin, stavba vodnich nadrzi (poldri), bude zcela
jisty nartst poptavky po betonaiské oceli v nasledujicich letech. V obdobi vystavby
investi¢niho projektu nedoslo ke snizeni trzeb, a to z divodu peclivého naplanovani
provizornich podminek vyroby. Spusténim nové linky se predpoklada zvySeni trzeb

0 minimdlnich 7 % kazdym rokem. Investi¢ni projekt se podili na celkovych trzbach

podniku z 25 %.

Trzby spolec¢nosti v roce 2020 dosahly vyse 981 525 846 K¢&. Jak jiz bylo feceno,
investi¢ni projekt tvofi 25 % celkovych trzeb, tedy 245 381 462 K¢. Od této ¢astky budu

nasledné poéitat zvyseni trzeb kazdym rokem o0 7 %. V tabulce 3 nize uvadim odhadované

trzby v jednotlivych letech Zivotnosti investi¢niho projektu.

Rok | Odhadované trzby | Rok | Odhadované trzby | Rok | Odhadované trzby
2020| 245381462 K¢ 2025 | 344160194 K¢ 2030 482702 475 K¢
2021 262558 164K¢ | 2026 | 368251407Ke |2031| 516491 648 K¢
2022 280937235K¢ | 2027 | 394029006 Ke |[2032| 552 646 064 K¢
2023] 300 602 842 K¢ 2028 | 421611036 Kc |2033 591 331 288 K¢&
2024| 321645041 Ke 2029 | 451123809 Ke [2034| 632724479 K¢

Tabulka 3 - Celkové rocni trzby [15]

15.2 Provozni naklady

Provozni néklady investi¢niho projektu Ize rozdé€lit do nékolika ¢asti:

e mzdové naklady,

e naklady na provoz a udrzbu,

e naklady za material,

e odpisy.

Uroky do provoznich nakladii nezahrnuji, protoZe jsou jiz zohlednény v diskontni sazbé.

15.2.1 Mzdové naklady

Vyroba je planovdna na dvousménny provoz. V nasledujici tabulce 4 podrobnéji

rozepisuji obsluhu investi¢niho projektu.
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Denni sména Nocni sména
SR Pracovni napln At Pracovni napli !
p pracovnikii p pracovniki
Ptiprava vyroby 1 Ptiprava vyroby 0
LP-SYSTEM Skladnik 1 Skladnik 0
Logistika 1 Logistika 0
. Obsluha stroju 3 Obsluha stroju 3
IR0 Navoz materialu 1 Navoz materialu 1
DBS2-60N
Vykladani vyrobki 1 Vykladani vyrobki 1
RA-XE Obsluha stroje 2 Obsluha stroje 2

Tabulka 4 - Prehled obsluhy investicniho projektu [15]

Celkovy odhad mzdovych ro¢nich nakladi investi¢niho projektu je uveden v tabulce

5 niZe. Pro zjednoduseni jsou jednotlivé nakladové mzdy seéteny, kdy uvazuji celkovou

prumérnou hrubou mzdu 45 000 K¢. Nasledujici ¢astky pak zahrnuji povinné platby za

socialni pojisténi a zdravotni pojisSténi. Kazdym druhym rokem pocitdm se zvySenim

mezd pracovnikii o 10 %.

Rok | Roc¢ni mzdové naklady | Rok | Roéni mzdové naklady | Rok | Ro¢ni mzdové naklady
2020 12 301 200 K¢ 2025 16 372 897 K¢ 2030 19 811 206 K¢
2021 13 531 320 K¢ 2026 16 372 897 K¢ 2031 21792 326 K¢
2022 13 531 320 K¢ 2027 18 010 187 K¢& 2032 21792 326 K¢
2023 14 884 452 K¢ 2028 18 010 187 K¢ 2033 23 971 559 K¢
2024 14 884 452 K¢ 2029 19 811 206 K¢ 2034 23971 559 K¢

Tabulka 5 - Ro¢ni mzdové naklady [15]

15.2.2 Niéklady na provoz a udrzbu

Naklady na provoz a drzbu lze rozd¢lit na fixni a variabilni. Fixni zahrnuji servis, revize

a pojiSténi. Variabilni naklady tvoii elektrickd energie, mazaci prostfedky, nakup

opotiebitelnych dil a ostatni (obleceni, rukavice, ptilby, vesty a dalsi). Kazdy paty rok

pocitam se zvySeni jak fixnich, tak variabilnich nakladd o 5 % z divodu inflace. Odhad

fixnich nakladu je vidét v tabulce 6 a variabilni naklady 1ze pozorovat v tabulce 7.

Naklady na servis Naklady na revizi Naklady na pojisténi
Multibar, Multibar, Multibar,
Rok DBS2-60N RA-XE LP-SYS. DBS2-60N RA-XE DBS2-60N RA-XE Celkem

2020/241 194 592 K¢ | 53 340 K¢

250492 K¢ | 1000 Ke | 1667 Ke

107 440 K¢ | 34 979 K¢ | 643 510 K¢

2025/291 204 322 K¢ | 56 007 K&

263 016 K¢ | 1050 K¢ |1750Ke

112 812 K¢ | 36 728 K¢ | 675 685 K¢

2030/34 | 214 538 K¢ | 58 808 K¢

276 167 K¢ | 1103 K¢ | 1838 Ke

118 453 K¢ | 38 564 K¢ | 709 469 K¢

Tabulka 6 - Fixni rocni naklady na provoz a udrzbu [15]
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Rok Naklady na elektiinu | Naklady na mazaci prostiedky Celkem
2020/24 827 196 K¢ 31560 K¢ 858 756 K¢
2025/29 868 556 K¢ 33 138 K¢ 901 694 K¢
2030/34 911984 K¢ 34 795 K& 946 779 K¢

Nékup opotiebitelnych dilt
Rok - Ostatni Celkem
Multibar, DBS2-60N RA-XE
2020/24 510423 K¢ 127 487 K¢ 138 845 K¢ 776 755 K¢
2025/29 535944 K¢ 133 861 K¢ 145 787 K¢ 815 593 K¢
2030/34 562 741 K¢ 140 554 K¢ 153 077 K¢ 856 373 K&

Rok Celkové rocni variabilni naklady na provoz a udrzbu
2020/24 1635511 K¢
2025/29 1717287 K&

2030/34 1803 151 K¢

Tabulka 7 - Variabilni rocni ndaklady na provoz a udrzbu [15]

15.2.3 Naklady za material

Cena materialu je nejvice kritickd na odhad. V roce 2021 cena oceli vzrostla
0 dvojnasobek své pivodni ceny. Ocekava se ale, Zze cena bude v nasledujicich letech
postupné klesat, dokud se nepiiblizi 1,2 nasobku ptvodni ceny. Od roku 2026 pak

pocitam se zvySovanim ceny 0 5 % vzdy po 2 letech z divodu inflace. Tabulka 8 uvadi

odhad ro¢nich nakladd za material.

Rok | Naklady za material | Rok | Naklady za material | Rok | Naklady za material
2020 | 213345257 K¢ | 2025 279 951 647 K¢ 2030 | 277782021 K¢
2021 | 426690 515Ke | 2026 251956 482 K¢ 2031 | 277782021 K¢
2022 384 021 463 K¢ 2027 251956 482 K¢ 2032 291 671 123 K¢
2023 | 345619317Ke | 2028 264 554 306 K¢ 2033 | 291671 123 K¢
2024 311057 385 K¢ 2029 264 554 306 K¢ 2034 306 254 679 K¢
Tabulka 8 - Roc¢ni ndklady za material [15]
15.2.4 Odpisy

Veskeré stroje, které jsou soucasti investice, spadaji do druhé odpisové skupiny. Budou
se tedy odepisovat po dobu 5 let. Software LP se fadi do prvni odpisové skupiny a bude

se odepisovat 3 roky. Odpisovani bude linearni kromé prvniho roku. Vyse jednotlivych

odpist je zanesena v tabulce nize.
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Multibar 500,

DBS2-60N RA-XE LP-SYSTEM
Rok | Ro¢ni odpis PO Roéni odpis QP Roéni odpis QEig e Celkem
procento procento procento
20194235550 K¢ | 11,00 % | 1388475 Ke | 11,00% | 433 500 K¢ | 17,00 % | 6 057 525 K&
2020 8 567 363 K¢ | 22,25% | 2 808 506 K¢ | 22,25% | 1 058 250 K¢ | 41,50 % | 12434 119 K&
2021| 8 567 363 K¢ | 22,25 % | 2 808 506 K& | 22,25 % | 1 058 250 K¢ | 41,50 % | 12 434 119 K¢
2022 | 8 567 363 K¢ | 22,25 % | 2 808 506 K¢& | 22,25 % - - 11375 869 K¢
2023 8567 363 K¢ | 22,25 % | 2 808 506 K& | 22,25 % - - 11375 869 K¢

Tabulka 9 - Vyse odpisii [15]

15.2.5 Provozni niklady a vynosy za rok 2019

Jak jiz bylo zminéno v kapitole 12, provozni faze investi¢niho projektu zacala koncem

roku 2019. Proto je nutné také spocitat provozni ndklady a vynosy investi¢niho projektu

v tomto roce. V tabulce 10 uvadim naklady a vynosy za posledni 3 mésice roku 2019.

Rok 2019 (tijen, listopad, prosinec)

Vynosy celkem

61 345 365 K&

Mzdové naklady 3075300 K¢
Néklady za elektfinu 206 799 K¢
Néklady na mazaci prostfedky 7 890 K¢
Naklady za material 53336314 K¢
Néklady ostatni 34711 K¢
Odpisy 6 057 525 K¢
Celkové néaklady 62 718 540 K¢

Tabulka 10 - Provozni ndklady a vynosy za rok 2019 [15]

15.3 Vyhodnoceni investice

Po pfedstaveni vSech odhadovanych vynositi a provoznich ndkladi je nyni mozZné

vyhodnotit investi¢ni projekt a vypocitat samotny cash flow v jednotlivych letech

investice. Nejdiiv si vypoc¢itam hruby zisk, kdy od vynosi odeétu celkové ro¢ni naklady.

Po zdanéni hrubého zisku sazbou 19 % (dan ze zisku pravnickych osob) dostanu Cisty

zisk. Sectenim c¢istého zisku a odpisti dostavam CF v daném roce. Diskontni sazba

investice byla stanovena ve vysi 10 %. Z dtivodu lepsi prehlednosti je v tabulce 11 nize

zobrazen jen cast cash flow investice. Kompletni CF investice je nasledné rozepsan

Vv ptiloze 6.
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Rok 1 2
© 2019 (1-9) 2019 (10-12) 2020 2021
Vynosy celkem 61 345 365 K¢ 245381 462 K&| 262 558 164 K&
Mzdové naklady 3075300 K¢ 12 301 200 K¢ 13 531 320 K¢
Néklady na provoz a
udrzbu (fixni) - K¢ 643 510 K¢ 643 510 K¢
Néklady na provoz a
udrzbu (variabilni) 249 400 K¢ 1635511 Ké 1635511 K¢
Naklady za material 53336314 K¢ 213345257 KE| 426 690 515 K&
Odpisy 6 057 525 K¢ 12434 119 K¢ 12434 119 K¢
Celkové nédklady 62 718 540 K¢ 240359 597 K& | 454 934 975 K&
Hruby zisk - 1373 174 K¢ 5021 864 K¢ | - 192 376 811 K¢
Dan -260 903 K¢ 954 154 K¢ | - 36 551 594 K¢
Cisty zisk -1112271 K¢ 4 067 710 K¢ | - 155 825 217 K¢
Odpisy 6 057 525 K¢ 12 434 119 K¢ 12434 119 K¢
Cash flow - 63 677 500 K¢ 4 945 254 K¢ 16 501 829 K¢ | - 143 391 098 K¢
Kumulované CF - 63 677 500 K¢ - 58 732 246 K¢ -42 230417 K¢ | - 185 621 515 K¢
Diskontni faktor 1,0000 0,9091 0,8264
Diskontované CF - 63 677 500 K¢ 4 945 254 K¢ 15001 663 K¢ | - 118 505 040 K¢
Kumulované dis. CF - 63 677 500 K& - 58 732 246 K¢ - 43 730 584 K¢ | - 162 235 623 K¢
3 14 15
Rok 2022 2033 2034 Suma
Vynosy celkem 280937 235 K¢ 591 331 288 K¢& 632 724 479 K¢
Mzdové naklady 13 531 320 K¢ 23 971 559 K¢ 23 971 559 K¢
Néklady na provoz a
udrzbu (fixni) 643 510 K¢ 709 469 K¢ 709 469 K¢
Naklady na provoz a
udrzbu (variabilni) 1635511 K¢ 1 803 151 K¢& 1 803 151 K¢&
Naklady za material 384 021 463 K& 291 671 123 K¢ 306 254 679 K¢
Odpisy 11375 869 K¢ - K¢ - K¢
Celkové naklady 411207 673 K& 318 155 302 K¢ 332 738 858 K¢
Hruby zisk - 130 270 438 K¢ 273 175 986 K¢ 299 985 620 K¢
Dan - 24 751 383 K¢& 51 903 437 K¢ 56 997 268 K¢
Cisty zisk - 105519 055 K¢ 221 272 549 K¢ 242 988 352 K&| 72945 823 K¢
Odpisy 11375 869 K¢ -K¢ - K¢
Cash flow - 94 143 186 K¢ 221 272 549 K¢ 242 988 352 K&| 73494 920 K¢
Kumulované CF - 279764 701 K¢ 859 435441 K¢&| 1102423794 K¢
Diskontni faktor 0,7513 0,2633 0,2394
Diskontované CF - 70 731 169 K¢ 58 267 978 K¢& 58 169 480 K¢ | 279 185 518 K¢
Kumulované dis. CF - 232 966 792 K¢ 157 338 538 K¢ 215508 018 K¢

Tabulka 11 - Cash flow investice v jednotlivych letech [viastni zpracovani]

Z tabulky lze vy¢ist:

e (Z (primér Cistého zisku) = 72 945 823 K¢
e CF (pramér cash flow) = 73 494 920 K¢&
e PVCF (soucasna hodnota cash flow) = 279 185 518 K¢
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15.3.1 Doba navratnosti a vynosnost investice

Po vypoctu cash flow v jednotlivych letech investice a jeho praméru jsem nyni schopen
urcit statické ukazatele investi¢niho projektu. Statické ukazatele jsou sice jednoduché na
vypocet, neuvazuji vsak c¢asovou hodnotu penéz, proto nemaji tak velkou vypovidajici
hodnotu jako metody dynamické. Budu je zde uvadét z divodu porovnani s metodami
dynamickymi. Ze statickych ukazateli vypocitam vynosnost investice (ROI — return on
investment) a dobu jeji navratnosti (PP — payback period).

CF 73494920

ROI'= = = €3677 500

=115%

Je patrné, ze vypocitana hodnota je daleko od skute¢nosti. Je to ztoho divodu, Ze

investi¢ni projekt ma v jednotlivych letech velmi rozdilnou ¢asovou hodnotu penéz.

Dobu navratnosti nasledné zjistim pomoci kumulovaného cash flow. Mezi lety, kde
dochazi k ptechodu zapornych hodnot do kladnych se nachazi doba navratnosti. V ptiloze
6 je videt, ze k tomu dochdzi mezi 9. a 10. rokem. Pfesnou dobu névratnosti pak 1ze

dopocitat vzorcem:

PP =9+ 0— (78246 775) = 9,06 let
= 7T (124889 138 — (—8246775)) '~ ¢

15.3.2 Cista soucasna hodnota a index ziskovosti

Jako prvni dynamicky ukazatel budu urcovat ¢istou soucasnou hodnotu (NPV — net
present value). Pro jeji vypocet si podnik stanovil diskontni miru ve vysi 10 %. Diskontni
mira v sob¢ zahrnuje inflaci, rizikovost investicniho projektu, poZadovany vynos
podnikatele a vysi uroku pfi financovani cizimi zdroji. Pfed vypoétem NPV je si prvné
potieba vypocitat diskontni faktor v jednotlivych letech investice. Diskontni faktor ndm
tikd, jaké je dnesni hodnota obdrzené 1 K¢ v budoucnu. Diskontni faktor pak vynasobim
CF a obdrzim diskontované CF. Sou¢tem diskontovaného CF ziskam soucasnou hodnotu

cash flow (PVCF). Od této sumy pak ode¢tu vysi hodnoty investice a tim ziskam NPV,

Diskontni faktor se spocita podle vzorce:

kde: i = pocet obdobi, r = diskontni mira.
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Soucasna hodnota je rovna:

N
PVCF = Z CF;-DF; = 279 185518 K¢

=1
Cista soucasna hodnota tedy &ini:
NPV = PVCF — INV = 279185 518 — 63 677 500 = 215 508 018 K¢
Po zjisténi PVCF lze nyni vypocitat index ziskovosti (Pl — profitability index), ktery je

roven:

pr = PVCF 279185518 _ 438
~ INV 63677500

Kumulované diskontované CF reprezentuje Cistou soucasnou hodnotu v jednotlivych
letech investi¢niho projektu. V grafu 1 porovnavam kumulované CF a kumulované
diskontované CF. Z grafu je mozné vyc¢ist hodnotu NPV v jednotlivych letech investice.
Z grafu lze také ziskat jak jiz zminénou statickou dobu navratnosti, tak i dynamickou
dobu navratnosti, kterou lze zpozorovat, kdyz prechdzi hodnoty kumulovaného
diskontovaného CF ze zapornych hodnot do kladnych. Z grafu je o¢ividné, jak jsou tyto

hodnoty rozdilné:

e Staticka doba navratnosti = mezi 9. a 10. rokem (2028-2029)
e Dynamicka doba navratnosti = mezi 11. a 12. rokem (2030-2031)

Porovnani kumulované CF a kumulované diskon. CF
1 200 000 000

1 000 000 000
800 000 000
600 000 000
400 000 000
200 000 000
0
0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15

-200 000 000 (2019)(2020)(2021) (2022) (2023) (2024) (2025) (2026) (2027) (2028) (2029) (2030) (2031) (2032) (2033) (2034)

-400 000 000

-600 000 000
Kumulované CF Kumulované diskon. CF

Graf 1 - Porovnani kumulovaného CF a kumulovaného dCF

54



15.3.3 Vnitini vynosové procento

Posledni ukazatel, ktery bude zpracovavat, je vnitini vynosové procento (IRR — internal
rate of return). Tento ukazatel 1ze vypocitat pomoci tabulkového kalkulatoru MS Excel
a pomoci funkce MIRA.VYNOSNOSTI. Pomoci této metody jsem dospé&l k hodnotg
IRR = 17,7 %. Druha metoda zjisténi hodnoty IRR je pomoci grafu. V ptiloze 7 jsou
uvedené hodnoty NPV v zavislosti na diskontni mife, ze kterych jsem sestrojil nasledujici

graf 2 nize.

Zavislost NPV na diskotni miie
1 000 000 000

800 000 000
600 000 000
400 000 000
200 000 000

0

NPV [K¢]

0 2 4 6 8 10 12 14 1718 22 24
Diskotni mira [%]

-200 000 000

Graf 2 - Zavislost NPV na diskontni mire

Z grafu je patrné, ze mira diskontni sazby, pii které je hodnota NPV rovna nule, se nachazi
mezi 17 a 18 %. Tato hodnota je vyssi nez diskontni sazba projektu. Investice neni tedy

ztratova a piinasi podniku zisk.

15.4 Shrnuti vysledki

PP 9,06 let
CSH 215 508 018 K¢&
Index ziskovosti 4,38
VVP 17,7 %

Tabulka 12 - Shrnuti vysledkii [vlastni zpracovani]

Z vysledkli vyhodnoceni investice vyplyva, Ze investice do rozSifeni kapacity vyroby
betonafskych armatur je pro podnik pfizniva. Statickd doba néavratnosti je 9 let, coz je
s ohledem na dobu Zivotnosti investice (15 let) pfijatelné. Index ziskovosti je vyssi néz
1 atik4 ndm, Ze investice ndm vrati 4,38 ndsobek vlozené ¢astky. Tato ¢astka se nam vSak
bude vracet az v pozdnich letech investice. Tyto vysledky jsou zalozené na odhadu mnoha

faktort, které v soucasné dob¢ neni jednoduché urcit.

55



16 Rizikové faktory

Na vysledky investi¢niho projektu maji vyznamny vliv rizikové faktory. Proto je nutné
tyto faktory zohlednit. Zna¢nym problémem téchto faktorG je jejich Ccetnost,
pravdépodobnost vyskytu a naro¢ny finanéni vypocet jejich G¢inkt. Mezi hlavni rizika

tohoto investi¢niho projektu lze zaradit:

1) Cenu materialu

Cena materialu se odviji od situace na trhu, ktera je téz vyznamné ovlivnéna

ekonomickym, politickym i celosvétovym dénim. Jako ptiklad uvedu nasledujici situace:

e USA zavedlo dovozni clo na ndkup hutniho materialu z Ciny, ¢imz se zvysila cena
betonaiské oceli.
a lockdownti. Tim se zna¢n¢ snizilo vyrobené mnozstvi materialu a vznikl tlak na
nartiist ceny.

e Pandemie také ovlivnila ptepravni kapacity Zzelezné rudy a hotovych vyrobki.

2) Kyberneticky ttok
Vzhledem K online propojeni veskeré vyroby se spolecnost stala nachylnéjsi k moznym
kybernetickym utokiim. Pokud by doslo k naruSeni sité, vyrobni stroje by nemohly
vyrabét. Proto spolecnost investovala finan¢ni prostfedky do zaloZnich servera a dalSich
IT zatfizeni, ¢imZ se snizuje riziko ztraty dat a zkracuje se doba nutnd k opravam.

V neposledni fadé spolecnost sjednala pojisténi proti kybernetickym utoktm.

3) Kurz eura viadi nakupu materialu
Spole¢nost nakupuje material predevsim v eurech, a proto aktivné vyuziva zajisténi kurzu
eura formou forwardli. To znamend, Ze se fixuje cena koruny k euru vaci uréitému
budoucimu obdobi. Timto je spole¢nost chrané viici neCekanému posileni poméru eura

ke koruné.

4) SniZeni poptavky na trhu s betonai'kou oceli

Snizeni poptavky po betonarské oceli miize zna¢né ovlivnit ekonomicka krize, nestabilni
politicka situace nebo pandemie. V pfipadé znacného zdrazeni materialu dochazi
k odkladim jednotlivych projektd. Investofi zastavi realizaci projektu a Cekaji na

opétovné vraceni ceny materialu. Odkladani stavebnich zakdzek ma velmi neptiznivy
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dopad na celé stavebnictvi. Dochazi k poklesiim trzeb spolecnosti, snizovani poctu
zameéstnanct a jejich mezd a snizeni schopnosti splacet zavazky. To vSe pfinasi zptisnéni

podminek od uvérujicich bank.

5) Inflace

Inflace mtze zpuasobit skokové zdrazeni materialu. Podnik tak nemusi byt schopen

adekvatné zareagovat zménou ceny u sjednanych zakazek.

16.1 Citlivostni analyza

Citlivostni analyza ukazuje, které faktory nejvice ovlivni efektivitu investi¢niho projektu.
Tato analyza ma za kol nas informovat 0 tom, zda je vysledek nasi studie citlivy nebo
naopak robustni vzhledem k moznym nezadoucim faktoram. Cim vétii je pak citlivost
projektu u pfislusného faktoru, tim vétsi riziko zde vznika a tim vétsi pozornosti by se
meélo vénovat tomuto faktoru. Analyza bude pro vSechny vybrand kritéria simulovat
vzrust a pokles 0 5 % a 10 %. Jako referencni bod budu uvazovat zménu hodnoty NPV.

Citlivostni analyza bude zahrnovat tyto faktory:

e trzby investice,

e naklady na material,

e naklady za elektfinu,

e Zbylé naklady na provoz a udrzbu (variabilni),

e diskontni sazba.

Faktory jsou rozdélené v tabulce z hlediska jejich charakteru — vynosovy a nakladovy.
Ptiloha 8 ukazuje zmény téchto faktort a jejich samotny vliv na hodnotu NPV. Faktory

jsem nasledné setadil sestupné podle jejich vlivu na zménu hodnoty NPV:

1) diskontni sazba,

2) trzby investice,

3) naklady na material,
4) naklady za elektiinu,

5) zbylé naklady na provoz a Gdrzbu (variabilni).

Z vysledkl je patrné, ze nejvetsi vliv na hodnotu NPV ma diskontni sazba. Je to

pfedevs§im dano charakteristikou jejiho vypoctu.
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Po ni nasleduji trzby investice a naklady za material. Zde je zasadni, jakym zptisobem
jsou nasmlouvané jednotlivé zakazky. U Casové kratSich zakazek nehrozi veliké riziko
zmény ceny materidlu. OvSem u dlouhodobych nékolikaletych zakazek (mosty,
infrastruktura), kdy se pfedem nasmlouva fixni prodejni cena vyrobku na celé obdobi
zakazky, je riziko zmény ceny znacné. Zvlaste, jak uz jsem vyse zminil, trh s betonarskou
oceli neni stabilni a cena je velmi volatilni. Z téchto diivodu je pro spolecnost dilezité

mit neustale velké mnozZstvi materialu na skladé.

Na zavér bylo zjisténo, Ze investiéni projekt je nejméné ovlivnén naklady za elektiinu
a zbylymi naklady na provoz a udrzbu (variabilni). Je to dané mnohem niz§im podilem

téchto nakladi na celkovych nakladech podniku.
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Zavér
Cilem mé bakalaiské prace bylo ekonomické vyhodnoceni investicniho projektu ve
spolecnosti FERI, s.r.o. Spolec¢nost se rozhodla investovat do ndkupu vyrobni linky

s cilem rozsifit svoji vyrobni kapacitu betonatské ocele a zvysit tak sviij podil na trhu

nejen v Ceské republice, ale i v zahrani¢i.

V teoretické ¢asti vymezuji pojem investice a investi¢ni rozhodovani. Nasledné byly
investi¢ni projekty klasifikovany podle nckolika hledisek a byly predstaveny jejich
jednotlivé investi¢ni faze. Déle byly piiblizeny jednotlivé zdroje financovani investi¢nich
projektl. V samotném zavéru teoretické ¢asti jsem se zabyval ekonomickymi metodami
hodnoceni a analyzou investi¢niho rizika. Teoretickd cast slouzila jako informacni

zakladna pro ¢ast praktickou, pomoci které byl investi¢niho projektu vyhodnocen.

V praktické Casti je prvné predstavena spolecnost FERI, s.r.o., jeji historie a sluzby
spole¢nosti. Nasledné byl pfedstaven samotny investi¢ni projekt vcéetn€ zplisobu jeho

financovani a piinosu, které investice pfinese.

Naésledujici ¢ast se zabyvala ekonomickym vyhodnocenim. Prvné jsem urc¢il vSechny
provozni naklady a vynosy spojené s investici, pomoci nichz jsem vypocital hodnoty cash
flow v jednotlivych letech Zivotnosti investi¢niho projektu. Dale jsem vyuzil metod
a ukazatelti, popsanych Vv teoretické ¢asti, k vyhodnoceni samotného projektu. Vysledky

jsou uvedeny v tabulce 13 nize.

Vysledky hodnoceni investice
Hodnota investice 63 677 500 K¢
Zivotnost investice 15 let
Diskontni sazba 10 %
Staticka doba navratnosti 9,06 let
Dynamické doba navratnosti 11-12 let
Cista sou¢asna hodnota 215508 018 K&
Index ziskovosti 4,38
Vnitini vynosové procento 17,7 %

Tabulka 13 - Vysledky hodnoceni investicniho projektu [viastni zpracovani]

Z vysledkt je patrné, ze investice do nakupu vyrobni linky je pro podnik pfijatelna.

V zavéru bakalatrské prace byly stanoveny rizikové faktory investi¢niho projektu a byla

provedena citlivostni analyza. Z analyzy vyplyva, ze nejvétSim rizikovym faktorem je
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diskontni sazba, kterd je ovliviiovdna samotnou rizikovosti investi¢niho projektu, mirou
inflace a také danou vysi urokovych sazeb. Dal$imi vyznamnymi faktory jsou trzby
investice a nadklady za material. Tyto dva faktory jsou vSak zna¢né€ ovlivnény zplisobem

sjednavani jednotlivych zakazek a jejich ¢asovym harmonogramem.

Cile zadané prace byly dle mého nazoru splnény.
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Priloha 1 - Seznam stroji pred investici

C. Nazev stroje Ugel stroje Vyrobce Vyr. Cislo V;?)l‘:)y
1 Cadormatic 500 Pedax 32218 327 07 001 2007
2 Cadormatic 300 stiihaci stroj Pedax 32214 568 17 003 2017
3 Simplex 45H Peddinghouse 31002407793001 1993
4 Permatic 65 S Pedax 01082 570 17 003 2017
5 Permatic N Pedax 01008 336 08 011 2008
6 Perfekt 50 CC Pedax 37340 280 06 002 2006
7 Perfekt 50 CC Pedax 37340 280 06 003 2006
8 Perfekt 50 CC ohybact stro Pedax 37340 316 07 001 2007
9 Perfekt 50 CC Pedax 37370 341 07 005 2007
10 Perfekt 60 CA Peddinghouse 37864 496 94 005 1994
11 Rotax 32 e Pedax 37398 496 16 005 2016
12 | EVG-RAXE 16/6 rovnaci stroj Filtmoser 291 2008
13 EVZCﬁl—G'IZ\BC EVG K 127189 2011
14 | EVG-PBX20A tﬁnisntlr‘c‘)’jva"i EVG K 192 688 2016
15 Stema Twinmaster Pedax 079 2007

16/11
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Priloha 2 - Prehled stavebnich Gprav

Venkovni zpevnéna plocha Castka
provedeni venkovni zpevnéné plochy 142 972,00 K¢
BetonaZz podlahy na hale

zhotoveni betonaze I. etapa 403 614,00 K¢
frézovani betonové plochy 1. etapa 137 609,00 K¢
bourani, hutnéni podkladu a ulozeni odpadu 1. etapa 298 389,00 K¢
zhotoveni betonaze II. etapa 244 793,00 K¢
bourani, hutnéni podkladu a uloZeni odpadu II. etapa 216 465,00 K¢
Oprava komunikace

oprava venkovni komunikace I. etapa 343 743,00 K¢
oprava venkovni komunikace I. etapa 384 237,00 K¢
oprava venkovni komunikace II. etapa 795 634,00 K¢
oprava venkovni komunikace II. etapa 999 614,00 K¢
Oprava ¢asti budovy pro monolit a udrzbu

1. etapa stfe$ni izolace 305 695,00 K¢
2. etapa stieSni izolace 265 434,00 K¢
oprava stfechy piistiesku dilny pro udrzbu 835 754,00 K¢
3. etapa stfesni izolace 16 060,00 K¢
oprava podlahy na dilné pro opravu bednéni 242 584,00 K¢
schodisté do dilny pro udrzbu 53 900,00 K¢
radiator 18 822,91 K¢
instalatérské prace 6 772,00 K¢
uloZeni stavebniho odpadu 175 526,90 K¢
vrata 407 018,00 K¢&
okna 365 033,00 K¢
instalatérské prace 521 422,00 K¢
severni piistavba 1 468 922,00 K¢
viceprace 345 163,00 K¢
socidlky 142 855,00 K¢
elektroinstalace 524 120,00 K¢
kompresorovna 130 000,00 K¢
Kancelaf monolit

technicka pomoc pro rekonstrukei el. instalace 10 000,00 K¢
Elektro

elektro-montazni prace 4 250,00 K¢
elektro-montazni prace 5 750,00 K¢
Kanalizace

kamerova prohlidka kanalizace 16 591,68 K¢
oprava lezatého potrubi 49 529,70 K¢
kamerova prohlidka kanalizace 43 192,58 K¢
kamerova prohlidka kanalizace 6 095,05 K¢
Nepriraditelné 72 439,18 K¢
Celkova suma 10 000 000,00 K¢
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Piiloha 3 - Splatkovy kalenda¥ ivéru 1 (CMZRB)

Rok | Mésic | Umor CMZRB | Zavazek CMZRB |Rok |Mésic| Umor CMZRB Zavazek CMZRB
1. 5000,00 K& | 27 995 000,00 K¢& 37. | 666667,00Ke | 11273 325,00 K¢
2. 5000,00 K& | 27 990 000,00 K¢& 38. | 666667,00Ke | 10 606 658,00 K¢&
3. 5000,00 K& | 27 985 000,00 K¢& 39. | 666667,00 K& | 9939991,00 Kg
4, 5000,00 K& | 27 980 000,00 K¢& 40. | 666667,00Ke | 9273 324,00 K&
5. 5000,00 K& | 27 975 000,00 K¢ 41. | 666667,00Ke | 8606 657,00 K&
< | 6. 5 000,00 K& | 27970 000,00 K& | & | 42. | 666 667,00KE | 7939 990,00 K&
|7 5000,00 K& | 27965 000,00 Ke | & | 43. | 666 667,00Ke | 7273 323,00 K&
8. 5000,00 K& | 27 960 000,00 K¢& 44, | 666667,00Ke | 6606 656,00 K&
9. 5 000,00 K& | 27 955 000,00 K¢& 45, | 666 667,00 K& | 5939 989,00 K¢
10. | 5000,00 K& | 27 950 000,00 K¢ 46. | 666 667,00 K¢ | 5273322,00Ke
11. | 5000,00 K& | 27 945 000,00 K¢& 47. | 666667,00Ke | 4606 655,00 KE
12. | 5000,00 K& | 27 940 000,00 K¢& 48. | 666667,00Ke | 3939 988,00 K&
13. | 666 667,00 K& | 27 273 333,00 K¢ 49. | 666667,00 K¢ | 3273321,00Ke
14. | 666 667,00 K& | 26 606 666,00 K¢& 50. | 666 667,00Ke | 2606 654,00 K&
15. | 666 667,00 K& | 25939 999,00Ke | & | 51. | 666 667,00 K& 1 939 987,00 K&
16. | 666 667,00 Ke | 25273 332,00Ke | & | 52. | 666 667,00 K& 1273 320,00 K&
17. | 666 667,00 K& | 24 606 665,00 K¢& 53. | 666 667,00 K& 606 653,00 K&
N | 18. | 666 667,00 K& | 23 939 998,00 K& 54. | 606 653,00 K& - K¢
S | 19. [ 666 667,00 K& | 23273 331,00 KE | Celkem |28 000 000,00 K&
20. | 666 667,00 K& | 22 606 664,00 K&
21. | 666 667,00 K& | 21 939 997,00 K&
22. | 666 667,00 K& | 21 273 330,00 K&
23. | 666 667,00 K& | 20 606 663,00 K&
24. | 666 667,00 K& | 19 939 996,00 K¢
25. | 666 667,00 K& | 19 273 329,00 K¢
26. | 666 667,00 K& | 18 606 662,00 K¢&
27. | 666 667,00 K& | 17 939 995,00 K&
28. | 666 667,00 K& | 17 273 328,00 K&
29. | 666 667,00 K& | 16 606 661,00 K&
@ | 30. ]| 666 667,00 KE | 15939 994,00 K¢&
& | 31. |666667,00Ke | 15273 327,00 K&
32. | 666 667,00 K¢ | 14 606 660,00 K&
33. | 666 667,00 K& | 13 939 993,00 K&
34. | 666 667,00 K& | 13273 326,00 K&
35. | 666 667,00 K& | 12 606 659,00 K&
36. | 666 667,00 K¢ | 11939 992,00 K&
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Priloha 4 - Splatkovy kalendar uvéru 2 (KB)

Rok Meésic Anuita KB Urok KB Umor KB Zavazek KB
8. 479 431,97 K¢ 24 500,00 K¢ 454 931,97 K¢ 13 545 068,03 K¢
9. 479 431,97 K¢ 23 703,87 K¢ 455 728,10 K¢ 13 089 339,93 K¢
2019 | 10. 479 431,97 K& 2290634 K¢ | 456 525,63 K¢ | 12632 814,30 K&
11. 479 431,97 K¢ 22 107,43 K¢ 457 324,54 K¢ 12 175 489,76 K¢
12. 479 431,97 K¢ 21 307,11 K¢ 458 124,86 K¢ 11717 364,90 K¢
1. 479 431,97 K¢ 20 505,39 K¢ 458 926,58 K¢ 11258 438,32 K¢
2. 479 431,97 K¢ 19 702,27 K¢ 459 729,70 K¢ 10 798 708,61 K¢
3. 479 431,97 K¢ 18 897,74 K¢ 460 534,23 K¢ 10 338 174,38 K¢
4, 479 431,97 K¢ 18 091,81 K¢ 461 340,16 K¢ 9 876 834,22 K¢
5 479 431,97 K¢& 1728446 K& | 46214751 KE | 9414 686,71 K&
2000 6. 479 431,97 K& 1647570 Ke | 46295627 K& | 8951 730,44 K&
1. 479 431,97 K¢ 15 665,53 K¢ 463 766,44 K¢ 8 487 964,00 K¢
8. 479 431,97 K¢ 14 853,94 K¢ 464 578,03 K¢ 8023 385,96 K¢
9. 479 431,97 K¢ 14 040,93 K¢ 465 391,04 K¢ 7557 994,92 K¢
10. 479 431,97 K¢ 13 226,49 K¢ 466 205,48 K¢ 7091 789,44 K¢
11. 479 431,97 K¢ 12 410,63 K¢ 467 021,34 K¢ 6 624 768,10 K¢
12. 479 431,97 K& 1159334 K¢ | 467838,63KE | 615692948 K&
1. 479 431,97 K¢ 10 774,63 K¢ 468 657,34 K¢ 5688 272,13 K¢
2. 479 431,97 K& 9 954,48 K¢& 469 47749 K¢ | 5218 794,64 K¢&
3. 479 431,97 K& 9 132,89 K¢& 470299,08 K& | 4 748 495,56 K¢&
4, 479 431,97 K¢ 8 309,87 K¢ 471 122,10 K¢ 4277 373,46 KC
5. 479 431,97 K& 7 485,40 K¢& 471 946,57 K¢ | 3 805 426,89 K&
2021 6. 479 431,97 K¢ 6 659,50 K¢ 472 772,47 K¢ 3332 654,42 K¢
7. 479 431,97 K¢ 5 832,15 K¢ 473 599,82 K¢ 2 859 054,59 K¢
8. 479 431,97 K¢ 5 003,35 K¢ 474 428,62 K¢ 2384 625,97 K¢
9. 479 431,97 K¢ 4 173,10 K¢ 475 258,87 K¢ 1909 367,10 K¢
10. 479 431,97 K& 3 341,39 K& 476 090,58 K& | 1433276,52 K¢&
11. 479 431,97 K& 2 508,23 K¢& 476 923,74 K¢& 956 352,78 K&
12. 479 431,97 K¢ 1 673,62 K¢ 477 758,35 K¢ 478 594,43 K¢
2022 1. 479 431,97 K¢ 837,54 K¢ 478 594,43 K¢ - K¢
Celkova suma | 14 382 959,10 K& | 382 959,10 K& | 14 000 000,00 K¢&
Priloha 5 - Splatkovy kalendar uvéru 3 (KB)
Rok | Mssic Anuita KB Urok KB Umor KB Zavazek KB
2019 S 7018 380,35 K¢ | 24 500,00 KE | 6993 880,35 K¢ 7 006 119,65 K¢
6. 7018380,35Ke | 12260,71 K& | 7006 119,65 K& - K¢
Celkova suma 14 036 760,71 K¢ | 36 760,71 K¢ | 14 000 000,00 K¢
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Piiloha 6 - Cash flow investice v jednotlivych letech
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Priloha 7 - Zavislost NPV na diskontni mire

NPV Dot NPV Diskontni mira
mira
1102 423 794 K& 0% 106 864 284 K& 13%
952 307 965 K& 1% 78 723 392 K& 14%
821 283 396 K& 2% 53 827 469 K& 15%
706 756 623 K& 3% 31 791 727 K& 16%
606 511 622 K& 4% 12 280 143 K& 17%
518 651 323 K& 5% 75001 148 K& 18%
441 548 706 K& 6% 220 309 509 K& 19%
373 805 842 K& 7% 133 870 647 K& 20%
314 219 500 K& 8% 45 882 780 K& 21%
261 752 235 K& 9% 756 520 212 K& 22%
215508 018 K&|  10% 265 936 424 K& 23%
174 711 661 K&|  11% 74266 731 K& 24%
138 691 428 K&|  12% “81 630 581 K& 25%

Priloha 8 - Vliv zmény faktori na NPV

Vliv zmény faktorti na NPV

Faktor

-10%

-5%

0%

5%

10%

Trzby investice

- 14 396 357 K¢

100 555 830 K¢

215508 018 K¢&

330 460 205 K¢

445 412 392 K&

Naklady na material

406 439 616 K¢

310973 817 K&

215508 018 K¢

120 042 218 K¢

24 576 419 K¢

Naklady za elektfinu 216 035 570 K& | 215 771 794 K& | 215 508 018 K& | 215 244 241 K&| 214 980 465 K&
Zbylé naklady na provoz | 153 598 ke | 215 765 773 K& | 215 508 018 K& | 215 250 262 K&| 214 992 507 K&
a udrzbu (variabilni)

Diskontni sazba 1102423 794 K& | 518 651 323 K& | 215 508 018 K&| 53 827 469 K&| - 33 870 647 K&
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