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ABSTRAKT

Bakalafska prace se bude zabyvat analyzou dlouhodobého majetku a zhodnocenim budouci
investice v dané spole¢nosti. V teoretické ¢asti bude charakterizovan dlouhodoby majetek
z pohledu rozdéleni, pofizeni, ocefiovani, odepisovani apod. Dals§i cast teorie bude
vénovana vysvétlenim pojmu investice, investi¢ni rozhodovani a budou uvedeny metody
hodnoceni efektivnosti investice. Na zacatku praktické ¢asti bude charakterizovana dana
spolecnost. Poté bude proveden rozbor dlouhodobého hmotného majetku za posledni tfi
roky. Dale bude pomoci riznych metod zhodnocena efektivnost investice. Z vysledkd bude

patrné, zda spolecnost investici uskutecni a jaké budou pfinosy.

Kli¢ova slova: dlouhodoby hmotny majetek, investice, zdroje financovani investic,

hodnoceni efektivnosti investic, ¢ista souc¢asna hodnota

ABSTRACT

This Batchelor’s work will deal with the analysis of the long-term property and with the
evaluation of the future investment in a stated company. In the theoretical part the long-
term property wil be characterized from the wiev of sorting, purchasing, monetary value,
depreciations etc. The next part of theory will be devoted to explanation of the terms as
investment, investment decisions and the methods of investment efficiency evaluation. At
the beginning of the practical part the stated company will be characterized. Then the
analysis of the long-term tangible property during the last three years will be described.
The next step will deal with the evaluation of the investment efficiency. The results should
show us if the company decides to realize the investment and what contributions it will

bring.

Keywords: long-term tangible property, investment, investment financing,

sourcesevaluation of investment efficiency, pure contemporary value
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UvVOD

Cilem bakalaiské prace bude analyza dlouhodobého majetku firmu a zhodnoceni budouci
investice spole¢nosti PODHORAN LUKOV, a.s. Prvni ¢ast bakalaiské prace se zaméfi na
analyzu dlouhodobého majetku firmy. Bude zhodnocena majetkova struktura. Druhd ¢ast

préace se bude zabyvat investici. Tato investice se tyka pofizeni nového kamionu.

V teoretické ¢asti bude charakterizovan dlouhodoby majetek firmy z pohledu rozdéleni,
pofizeni, ocenovani a odepisovani. Hodnoceni efektivnosti investic zahrnuje urcitou
analyzu prostiedi firmy. Bude definovana SWOT analyza, kterd je dilezitd soucast
rozhodovaciho procesu. Hodnoti se vnitfni a wvnéjsi prostfedi firmy. Pro zjiSténi
hospodaiské situace firmy se musi provést financni analyza, pomoci pomérovych
ukazateld, do kterych se fadi: ukazatel likvidity, rentability, aktivity a zadluZenosti. V dalsi
Casti budou objasnény pojmy investice, ¢lenéni investic a zdroje financovani investic.
Budou uvedeny metody hodnoceni investic. Tyto metody jsou statistické a dynamické.
S potizenim investic souvisi podnikatelské riziko. Jedna se o nebezpeci, ze predpokladané

vysledky vypocitané pomoci metod se budou lisit od dosazenych vysledkii podnikani.

Na zacatku praktické casti bude pfedstavena spolecnost PODHORAN LUKOV, a.s.
popisem jejich provadénych cCinnosti a historii firmy. Poté bude provedena analyza
dlouhodobého majetku spolecnosti se zaméfenim na rozbor struktury majetku podniku,
posouzeni vybavenosti, obratovosti a miry opotfebeni. Nejvyznamnéjsi ¢ast majetku
spolecnosti tvoii dlouhodoby hmotny majetek, u kterého bude zvlast’ provedena analyza.
Pted potizenim nové investice se musi stanovit SWOT analyza a zhodnotit finanéni situaci
podniku. Bude provedena SWOT analyza vnitiniho prostfedi, kam patii silné a slabé
stranky firmy a vngjSiho prostedi, kde se fadi hrozby a pftileZitosti. Finan¢ni analyza
podniku se spocita pomoci pomérovych ukazateld, analyza nam ukaze, jak si spole¢nost
vede po hospodaiské strance a zda bude vyhodné pofizeni nové investice. Dale bude
pfedstaven investiéni zamér firmy. V nasledujici kapitole budou vycisleny penézni toky
budouci investice. Po vycisleni téchto hodnot se miize zhodnotit efektivnost investice
pomoci statistickych a dynamickych metod. Vysledky hodnoceni investice ukazou, zda
firma ma danou investici pfijmout nebo nikoliv. Na zavér praktické ¢asti budou stanoveny

rizika, které mohou vzniknout v pribéhu chodu nové investice a jaké by mély byt opatieni.



| TEORETICKA CAST
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1 DLOUHODOBY MAJETEK

,,Majetkem podniku se rozumi souhrn vSech véci, penéz, pohledavek a jinych majetkovych
hodnot, které patfi podnikateli a slouzi k jeho podnikani. Tvoii jej dvé zékladni skupiny
prostredk, které se 1isi dobou, po kterou slouzi v provozu podniku, nez se vrati do pené¢zni
formy: prvni skupinou je dlouhodoby majetek, druhou skupinou je ob&zny majetek.

(Synek a kolektiv, 2002, s. 119)

»,Dlouhodoby majetek (oznacovany také jako staly, zafizovaci, fixni, neobézny, stala
aktiva, diive téz investicni majetek nebo zakladni prostfedky) je takovy majetek, ktery
slouzi podniku dlouhou dobu (obvykle déle nez 1 rok) a tvofi podstatu jeho
majetkové struktury.” (Synek a kol., 2002, s. 119)

Jak uvadi Synek (2002, s. 119) dlouhodoby majetek se nachazi v rozvaze na strané aktiv

a ¢leni se do tii skupin:

- Dlouhodoby nehmotny majetek
- Dlouhodoby hmotny majetek

- Dlouhodoby finan¢ni majetek

,Dlouhodoby nehmotny majetek tvoii za uplatu ziskani rGznd opravnéni, jako jsou
patenty, licence, autorskd a vydavatelska prava, nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje,
dale software, obchodni znacka firmy, popt. tzv. goodwill (dobré jméno firmy) zahrnuji se
sem 1 ndklady na zalozeni podniku. Povinné se sem zatazuji polozky, jejichz cena je vyssi

nez 60 000 K&. (Synek a kol., 2002, s. 119)

,Dlouhodoby hmotny majetek je takovy majetek, ktery je fyzicky zhmotnén a vétSinou
V podniku slouzi dlouhou dobu a postupné se (az na vyjimky) opotiebovava
(znehodnocuje), pofizovaci cena jeho polozek je obvykle vyssi nez 40 000 K¢. Jsou to
budovy, stavby, stroje, vyrobni zafizeni, pfistroje, inventaf, dopravni prostiedky aj.,

v zeméd¢lstvi zakladni stado, trvalé porosty.« (Synek a kol., 2002, s. 119)

,,Nektery dlouhodoby hmotny majetek se pouziva dlouhou dobu, aniz by se znehodnotil,
napt. pozemky, umélecka dila, zlato., ten je majetkem neodepisovanym. V praxi se
dlouhodoby majetek ¢leni na movity majetek (movitosti), ktery lze pfemistovat (stroje,
vyrobni zafizeni, dopravni prostfedky), a nemovity majetek (nemovitosti), ktery
pfemistovat nelze (pozemky, trvalé budovy). Dlouhodoby hmotny majetek se

nespotiebovavd najednou, nybrz postupné se opotiebovava a znehodnocuje (kromé
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pozemkil, uméleckych dél atd.) a imérné tomuto postupnému opotiebovani prenasi svou

hodnotu ve form¢ odpist do nakladii podniku.* (Synek a kol., 2002, s. 119)

,Dlouhodoby finan¢ni majetek tvoii majetkové ucasti podniku (podily) v jinych
podnicich, cenné papiry (akcie, dluhopisy), které podnik nakoupil jako dlouhodobou
investici, hypotekarni pohledavky aj. Dlouhodobym finan¢nim majetkem nejsou cenné

papiry ur¢ené k obchodovani.* (Synek a kol., 2002, s. 119)

1.1 Zpusoby porizeni dlouhodobého majetku
Podle Svarcové (2004, s. 76) mame n&kolik zptisobti pofizeni:

- Ndakupem nového nebo pouzitého dlouhodobého majetku nebo nakupem od
dodavatele

- Vlastni tvorbou (napf. stavebni firma si postavi vyrobni halu)

- Darovanim (napf. stat daruje firmé ekologické zafizeni, protoze chce podpofit
ochranu zivotniho prostedi, firma daruje $kole na podporu vzdélani pocitac atd.)

- Prevodem z osobniho viastnictvi majetku podnikatele (napft. truhlaf vlozi do firmy
svou garaz, ve které ma dilnu apod.)

- Vkladem majetku spolecniky (napt. dvé akciové spolecnosti na zéklad¢ spolecné
distribuce zbozi ziidi dcefinou spolecnost, do které vlozi budovu se sklady
a dopravnimi prostedky)

- Novym zjisténim — jedna se o majetek, ktery nebyl doposud uveden ucetnictvi

1.2 Ocenovani a odepisovani dlouhodobého majetku

,Pokud firma pofidi dlouhodoby majetek (naptiklad vklad nemovitosti spole¢nikem
firmy), potfebuje ho ocenit, aby méla piehled o hodnoté svého majetku a aby mohla tento
majetek zavést do ucetnictvi a odepisovat jej (hodnota dlouhodobého majetku se prenasi do

nékladd firmy postupné nékolik let = odepisovani).“ (Svarcova, 2004, s. 77)
Ocenovani dlouhodobého majetku

»Majetek ocenuje firma vstupni cenou, kterd se li$i podle zpiisobu potfizeni majetku.*

(Svarcova, 2004, s. 77)



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 14

,,Hmotny majetek ocentujeme podle zptisobu potizeni vstupni cenou :

a) Porizovaci cenou — pii nakupu od dodavatele, pofizovaci cena = cena pofizeni
(yjmenovita hodnota, cena nakupu) + naklady souvisejici s pofizenim (napt. doprava
stroje, instalace, montaz apod.).

b) Reprodukcni porizovaci cena — pouzije se v piipadech, kdy firma nema od majetku
doklad o jeho hodnoté.

Reprodukcni porizovaci cena je stanovena odhadcem jako cena odhadni k datu, kdy
je o dlouhodobém majetku Gctovano. Odpisy se pak d€laji z této ceny.

¢) Cena ve vlastnich nakladech — tato cena se pouziva v ptipadé¢, kdy si firma sama
vyrobi dlouhodoby majetek. Pokud si stavebni firma sama postavi budovu
s kancelafemi, stanovi se jeji Gcetni hodnota tak, ze firma seCte vSechny ndklady,
které prokazatelné vynalozila (faktury za materidl, za dopravu materidlu, mzdy
délnikti apod.) Do této ceny nesmi zapocitat zisk (zisk neni naklad), ktery by si
uctovala, kdyby budovu stavéla pro nékoho jiného, a praci majitele firmy.

(Svarcova, 2004, s. 77-78)
,,Nehmotny majetek oceniujeme stejné jako hmotny dlouhodoby majetek:

a) Poftizovaci cenou
b) Reprodukéni potizovaci cenou

¢) Cenou ve vlastnich nakladech* (Svarcova, 2004, s. 78)

,Finan¢ni majetek oceniujeme pofizovaci cenou vcetné¢ pifimych nakladi souvisejicich

s pofizenim.* (Svarcova, 2004, s. 78)
Odepisovani dlouhodobého majetku

Jak Svarcova (2004, s. 78-79) uvadi, dlouhodoby majetek se postupné opotiebovava, proto
se jeho hodnota musi pienést do nédkladl firmy postupné (nikoliv jednordzove, jak
u spotiebovani materialu pii vyrob¢). Opotfebovani muze byt fyzické (niceni soucastek
pouzivanim, zatimco nepouZivanim mohou rezivét) a moralni (dobfe zachovaly stroj mize
byt technicky zastaraly). Opotiebovava se jak hmotny tak nehmotny majetek a jejich
hodnota se pfendsi do nakladt firmy postupné prostfednictvim ro¢nich odpist (¢ast vstupni

ceny vypocitana urcitou metodou)
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Dale Svarcova (2004, s. 79) rozliduje druhy odpisi:

Odpisy ucetni — jsou upraveny zakonem o ucetnictvi, maji vyjadfovat skute¢nou
miru opotiebeni dlouhodobého majetku firmy. Pomoci nich mame dobry prehled
0 skute¢né vysi majetku firmy. Firma si sama zvoli metodu vypoctu.

Odpisy danové — slouzi jako danovy naklad a ovlivni vysi dani z pfijmu
podnikatele. Metody vypoctu jsou pevné stanoveny stitem a uvedeny v zédkoné

0 dani z piijmu.

,Utetni odpisy — podnik si sestavi odpisovy plan, ve kterém uvede metody pro vypodet

ucetnich odpist. V podstaté je Ize shrnout do dvou zakladnich zpisobii:

a)

b)

Odpisy casové — tato metoda vychazi z doby pouzitelnosti majetku. Tuto dobu je
tieba odhadnout (pfihlizi se zejména K technickym parametrim majetku)
Odpisy vykonové — odpisy se odvozuji z mnozstvi vykond, které podnik ziska

prostiednictvim daného majetku.* (Stohl a Klicka, 2008, s. 37-38)

,Danové odpisy dlouhodobého hmotného majetku — podnik muize provadét bud

rovnomérné nebo zrychlené odpisovani. Zplisob odpisovani stanovi pro kazdy nové

pofizeny dlouhodoby majetek a nesmi jej zménit po celou dobu jeho odepisovani.« (Stohl

a Klicka, 2008, s. 38)

a)

b)

»Rovnomeérné odepisovani DHM — Vv tomto piipadé jsou odpisovym skupindm
pfifazena maximalni ro¢ni odpisové sazby.

Zpisob vypoctu : (Vstupni cena*rocni odpisovana sazba) / 100

Zrychlené odpisovani DHM — Zrychlené odepisovani je vyhodné pro podnikatele,
ktefi chtéji do ndkladl pocateCnich let zauctovat co nejvice odpist. Zpisob
vypoctu: Zakladem pro vypocet zrychlenych odpist jsou tzv. koeficienty, které jsou
pfifazeny jednotlivym odpisovanym skupindm. Odpisy se stanovi takto:

V prvnim roce odpisovani jako podil vstupni ceny a pfifazen¢ho koeficientu pro
zrychlené odpisovani v prvnim roce odpisovani,

V dalsich zdanovacich obdobich jako podil dvojnasobku jeho zlstatkové ceny
a rozdilu mezi pfifazenym koeficientem pro zrychlené odpisovani a poctem let, po

které jiz byl odpisovan.“ (Stohl a Klicka, 2008, s. 38-39)
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2 SWOT ANALYZA

,,Cile SWOT analyzy je identifikovat to, do jaké miry jsou soucCasna strategie firmy a jeji
specificka silnd a slaba mista relevantni a schopna se vyrovnat se zménami, které nastavaji

Vv prostiedi.* (Jakubikova, 2008, s. 103)

»Analyza SWOT je vlastné analyzou vnitiniho a vnéj$iho prostfedi. Vnitini prostiedi
urcuje silné a slabé stranky firmy. Ty jsou v pfimé kompetenci firmy a je tedy mozné (na
rozdil od pfilezitosti a hrozeb, jejich piivodcem je vnéjsi prostiedi firmy) pomérné snadno

zménit.” (Ipodnikatel.cz, ©2011)
,,PI1 vnitini analyze je tfeba se zaméfit na:
e Pozici na trhu
e Personalni vybaveni
e Existenci informacniho systému
e Technickou a technologickou troven
¢ Financovani podniku
e Oblast marketingu (vSechno 4P)
e Vztah se zakazniky
e Dodavatele aj.“ (Ipodnikatel.cz, ©2011)

,Druhou rovinou je analyza vn¢j$iho prostfedi podniku. Faktory vnéjSiho prostiedi
podniku leZi mimo kontrolu podniku. Cilem analyzy vn&j$iho prostfedi podniku je urceni
moznych piileZitosti pro rozvoj firmy a zaroven identifikace moZnych rizik, které by
rozvoj firmy mohly znemoZnit nebo dokonce ohrozit stavajici pozici firmy na trhu.
Ptilezitosti 1 hrozby se mohou s postupem Casu menit, a proto je vhodné je pravidelné
sledovat. Hrozby a pfilezitosti neni samy o sobé mozné minimalizovat, respektive
maximalizovat, je moZné pouze snizit nebo zvysit jejich vliv na podnik. Pfi vnéjsi analyze

je tteba se zam¢éfit na:
e Spolecenskou (socidlni) situaci ve vztahu k zdkazniklim
e Vlivy demografické, technické a technologické prostiedi

¢ Ekonomické faktory, politické a legislativni vlivy* (Ipodnikatel.cz, ©2011)
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3 FINANCNI ANALYZA

, Finan¢ni analyza slouzi ke komplexnimu zhodnoceni finan¢ni situace podniku. Poméha
odhalit, zda je podnik dostate¢né ziskovy, zda méa vhodnou kapitalovou strukturu, zda
vyuziva efektivné svych aktiv, zda je schopen vcas splacet své zavazky a celou fadu

dalsich vyznamnych skutecnosti.* (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 17)
Pomérové ukazatele

Jak uvadi Kisligerova (2004, s. 71), pomérové ukazatele pokryvaji veSkeré slozky

vykonnosti podniku. Obvykle se setkdme s témito ukazateli:

e Rentability
e Likvidity
o Aktivity

e Zadluzenosti

3.1 Ukazatele likvidity

,,Likvidita je nezbytnou podminkou pro dlouhodobou existenci podniku. Likvidita souvisi
s dlouhodobou existenci firmy, jeji vySe a fizeni je vSak otdzkou strategie firmy.*

(Kislingerova a kol., 2004, s. 77)
,,Na likviditu ptsobi kromé vyse kratkodobych zavazku jesté neékteré dalsi Cinitele, které se
promitaji ve vyslednych hodnotach. Jednd s piedev§im o vliv vnéjSiho ekonomického
prostiedi. Likvidita je obvykle spojovéana se tfemi zakladnimi pomérovymi ukazateli:

e B¢&zna likvidita

e Pohotova likvidita

e Hotovostni likvidita® (Kislingerova a kol., 2004, s. 78)

3.1.1 BéZna likvidita

,,Méfi, kolikrat pokryvaji obéZna aktiva kratkodobé zavazky podniku. Znamena to, kolikrat
je podnik schopen uspokojit své vétitele, kdyby promeénil veskerd obézné aktiva v daném

okamziku na hotovost.* (Kislingerova a kol., 2004, s. 78)

Obézna aktiva

Bézna likvidita =
z v Kratkodobé zavazky
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Podle Kislingerové (2004, s. 78) optimalni velikost tohoto ukazatele je v rozmezi 1,6 — 2,5.

3.1.2 Pohotova likvidita

»Je konstruovéana ve snaze vylouCit nejméné likvidni Cast obéznych aktiv — zasoby
(suroviny, material, polotovary, nedokon¢enou vyrobu a hotové vyrobky) z ukazatele
bézné likvidity.“ (Kislingerova a kol., 2004, s. 78)

e s Obézna aktiva — Zasoby
Pohotova likvidita =

Kratkodobé zavazky

Jak uvadi Kislingerova a kol. (2004, s. 79) doporu¢ena hodnota pro pohotovou likviditu je
vrozmezi 1,1 — 1,5. Nabyva ukazatel hodnoty 1, znamend to, Ze podnik by mél byt
schopen vyrovnat své zadvazky bez nutnosti prodeje svych zasob. Vyssi hodnota pohotové

0 ,,pfiméfenou’’ troven.

3.1.3 Hotovostni likvidita

,,Hotovostni se rozumi v§echny pohotové platebni prostiedky, tzn. nejen suma prostredkil
na bézném nebo jiném uctu, v pokladné, ale rovnéz volné obchodovatelné kratkodobé
cenné papiry, Seky apod. Doporucend hodnota ukazatele je 0,2.“ (Kislingerova a kol.,

2004, s. 79)

PenéZni prostredky

Hotovostni ézni)likvidita =
vostni (penézni)likvidi Kratkodobé zavazky

3.2 Ukazatele rentability

,Ukazatele rentability nékdy oznacované jako ukazatele vynosnosti, navratnosti,
profitability ratio, jsou konstruovany jako pomér konecného efektu dosazeného
podnikatelskou ¢innosti (vystupu) k néjaké srovnévaci zdkladné (vstupu), ktera mize byt

na stran¢ aktiv, tak na strané pasiv, nebo k jiné bazi.* (Kislingerova a kol., 2004, s. 72)

3.2.1 Rentabilita trzeb

,Tvofi jadro efektivnosti podniku. V pfipad¢, Ze analytik zjisti problémy u tohoto
ukazatele, 1ze se domnivat, ze budou ve vSech dalSich oblastech. Praxe opét pracuje
nejméné se dvéma zdkladnimi variantami konstrukce liSicimi se v Citateli, 1ze pocitat bud’

s ¢istym ziskem, nebo s hodnotou EBIT.* (Kislingerova a kol., 2004, s. 73-74)
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EAT
Trzby z prodeje zbozi

Return on Sales =

3.2.2 Rentabilita aktiv

,,Je klicovym méfitkem rentability. Pométuje zisk s celkovymi aktivy investovanymi do
podnikani bez ohledu na to, zda byla financovana z vlastniho kapitalu nebo kapitalu

vétitelt.” (Kislingerova a kol., 2004, s. 72-73)

3.2.3 Rentabilita vlastniho kapitalu

Je jednim z klicovych ukazateldi, na ktery soustfed’'uji pozornost akcionafi, spolecnici
a dalsi investofi. Méf, kolik Cistého zisku piipada na jednu korunu investovaného kapitalu
akcionafem.” (Kislingerova a kol., 2004, s. 72-73)

Cisty zisk
ROE =

Vlastni kapital

3.3 Ukazatele aktivity

,,Ukazatele aktivity jsou vyuzivany piedevS§im pro fizeni aktiv. Ukazatele z bloku
ukazateld aktivity informuji, jak podnik vyuziva jednotlivé majetkové ¢asti.* (Kislingerova

a kol., 2004, s. 82)

3.3.1 Obrat aktiv

»Je komplexnim ukazatelem méficim efektivnost vyuzivani celkovych aktiv. Udava,
kolikrat se celkova aktiva obrati za rok.” (Kislingerova a kol., 2004, s. 82)

Trzby

Obrat aktiv = Aktiva celkem

3.3.2 Obrat pohledavek

,,M¢fi, kolik uplyne dni, béhem nichZ je inkaso penéz za trzby zadrzeno v pohledavkach.*

(Kislingerova a kol., 2004, s. 83)
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Pohledavky

Doba splatnosti pohledavek = Triby/360)

3.3.3 Obrat zasob

., Vyjadfuje prumérny pocet dnli, po néz jsou zasoby vazany v podniku do doby jejich
spotfeby (v pifipadé surovin a materidlu) nebo do doby jejich prodeje (u zasob vlastni

vyroby).“ (Kislingerova a kol., 2004, s. 83)

Zasoby

Doba obratu zasob = W

3.4 Ukazatele zadluzZenosti

,,Ukazatele zadluZenosti jsou ovliviiovany c¢tyfmi zakladnimi faktory, které podniky
zvazuji: jsou to dané, riziko, typ aktiv a stupen finan¢ni volnosti podniku.* (Kislingerova
a kol., 2004, s. 85)

3.4.1 UkKkazatel véritelského rizika

Celkové cizi zdroje

kazatel véfitelského rizika =
Ukazatel veritelského rizika Celkova aktiva

(Kislingerova a kol., 2004, s. 85)

3.4.2 Mira zadluZenosti

,,Je pomérné vyznamnym ukazatelem pro banku z hlediska poskytnuti Gvéri. Cizi zdroje
by nemély piekrocit jeden a piill ndsobek hodnoty vlastniho jméni, optimalni stav je nizsi
hodnota cizich zdroji nez vlastniho jméni.“ (Finan¢ni analyza, ©2011)

Cizi zdroje

Mira zadluZenosti = —————
Vlastni jméni
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4 INVESTICE

»Investice se z makroekonomického hlediska charakterizuji jako pouziti uspor k vyrobé
kapitalovych statkii, eventudlné vyvoji technologii a k ziskani lidského kapitalu.
Znamenani obétovani dnesni (jisté) hodnoty za Ucelem ziskani budouci (zpravidla méné
jisté) hodnoty. Kvantitativné pfedstavuji rozdil mezi hrubym domécim produktem

a souctem spotieby, vetejnych vydaju a Cistych vyvoza.“(Valach, 2006, s. 15)

Jak uvadi Becker (2010, s. 38) investice maji pro kazdou firmu velky strategicky vyznam,

vyplyva to z dvou divodu:

e Investice jsou dlouhodobé a vynaklada se velka ¢ast financnich prostredkt

e Investice jsou zaméfeny do budoucnosti, proto neméame jisté penézni piijmy

,Investi¢ni ¢innost a jeji financovani podnikem je — na rozdil od bézné provozni ¢innosti

a jejiho financovani — charakterizovan nékolika vyznamnymi specifiky:

a) Rozhoduje se v dlouhodobém c¢asovém horizontu, ktery zahrnuje u hmotnych
investic jejich ptipravu, dobu vystavby a dobu Zivotnosti. Dlouhodoby majetek
ovlivituje bézné hospodaiené ekonomické jednotky nékolik let, a to jak z hlediska
vynosnosti, tak i z hlediska likvidity.

b) Dlouhodoby ¢asovy horizont nese sSebou Veétsi moznost rizika odchylek
od puvodnich zamért, jak pokud jde o ocekavané vydaje, tak i oekavané piijmy
Z investice, a tim 1 o¢ekavanou vynosnost.

c) Jde casto o kapitalové naro¢né operace, vyzadujici velké jednorazové vklady, Casto
ptresahujici moZnosti jednotlivee ¢i ekonomické jednotky.

d) Investi¢ni ¢innost je velmi naro¢na na Casovou a vécnou koordinaci rtznych
ucastnikli investiéniho procesu (investor, inZenyrské organizace, projektant,
generdlni dodavatel a subdodavatelé, stavebni dozor), ktefi maji své ekonomické
zajmy a cile.

e) Investovani tésné souvisi s aplikaci novych technologii, novych vyrobki:
prostfednictvim investic se uskuteciiuje velka c¢ast technickych a technologickych
inovaci.

f) Neékteré investice maji zavazné duasledky na infrastrukturu, ekologii (vodni
hospodaistvi, lesy, ovzdusi), vynucuji si rizné dalSi vyvolané investice v této
oblasti (dopravni cesty, CistiCky vod, ochranu spodnich vod aj.) a komplexni

Investovani tésn¢ souvisi s aplikaci novych technologii, novych vyrobki:
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posuzovani z mnoha riznych hledisek. Nékdy vznikaji vysoké ndklady na likvidaci

(doly, elektrarny).“ (Valach, 2006, s. 29)

Jak uvadi Valach (2006, s. 29-30) tak dané specifika kladou pozadavky na pouzivané

vvvvvv

- Respektovani ¢asu, casova hodnota penéz,

- Respektovani rizika, které plyne z dlouhodobych investic a nejistoty penéznich
tokt investi¢nich projekta,

- Varianty s riznymi faktory ovliviiujici projekt a financovani, hodnoceni citlivosti
projektu na zmény technického i ekonomického charakteru,

- Posuzovani investice nejen z hlediska vynosnosti a rizika, ale i z vlivu na likviditu

podniku.

4.1 Clenéni investic
,»Z hlediska ucetnictvi rozliSujeme investice:

- Finanéni — ndkup dlouhodobych cennych papird, vklady do investi¢nich
spolecnosti, dlouhodobé plijcky atd.

- Hmotné — vystavba novych budov, cest, pofizeni pozemki, vyrobnich zafizeni,
stroju, dopravnich prostfedkt apod.

- Nehmotné — ndkup know-how, licenci, softwaru, autorskych prav apod.*

(Kislingerova, 2004, s. 250)

Podle Synka a kol. (2002, s. 252) hmotnou investici se rozumi vydaje vynaloZené na
vystavbu, modernizaci, rekonstrukci nebo obnovu majetku, mysli se tim skute¢néa fyzicka
tvorba, tzn. Pofizeni pozemkl, budov, stroji, néstroji, zdsob a jinych investicnich
(kapitalovych) aktiv. V praxi se jednd o vystavbu novych provozil, nové technologie,

vymeéna starého a opottebovaného zatizeni apod.

4.2 Zdroje financovani investic

,,Zdroji financovani investic v podniku jsou jednak jeho vlastni zdroje, Kk nimz patfi:
- Odpisy,
- Zisk,
- Vynosy z prodeje a z likvidace hmotného majetku a zasob,

- Nové vydané akcie,
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Jednak cizi zdroje, z nichZ nejdilezitéjsi jsou:
- Investi¢ni vér (pajcka) banky,
- Vydan¢ a prodané obligace,
- Splatkovy prodej,
- Leasing (ngjem zafizeni, dopravnich prostredki) aj.” (Synek a kol., 2002, s. 254)

4.3 Diskontni sazba

,,Diskontni sazba predstavuje vedle penéznich toki druhy klicovy faktor pro stanoveni
kritérii ekonomické efektivnosti investiCnich projektt, tvorfenych Ccistou soucasnou

hodnotou a indexem rentability.“(Fotr a Soucek, 2011, s. 117)

»Zakladem pro stanoveni diskontni sazby investi¢nich projektli je diskontni sazba firmy,
ktera zabezpeci jedna thradu nakladu ciziho kapitalu (v podobé urok z uvéru, obligaci aj.)
jedna odménu vlastnikiim firmy za vynalozeny kapital (kompenzaci za odlozeni spotieby a
podstoupeni rizika). Diskontni sazbu firmy lze pak ztotoznit s firemnimi naklady kapitalu.*

(Fotr a Soucek, 2011, s. 117)

Naklady kapitalu podniku jsou primérné naklady kapitalu (Weighted Average Cost of
Capital — WACC), tj. naklady na kapital vé&fiteld a naklady na kapital akcionait.*
(Kislingerova, 2004, s. 221)

D E
WACC =rd x(l—t)xE+re XE

,,Kde WACC jsou primérné naklady kapitalu,
rq — néklady na kapital vétitelt

t — dan z pfijmu

D — kapital vétitelt

E — vlastni kapital

C — celkovy investovany kapital (E + D = C)

re — naklady na vlastni kapital* (Kislingerova, 2004, s. 221)
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4.3.1 Naklady na cizi kapital

»Stanoveni téchto ndkladi je znacné jednodussi nez stanoveni nakladl vlastniho kapitalu.
Naklady veskerych uvért (bankovnich, dodavatelskych aj.) a pujcek predstavuje jejich
urokova sazba.“ (Fotr a Soucek, 2011, s. 120)

4.3.2 Naklady na vlastni kapital

,,Naklady vlastniho kapitalu, chapané jako oportunitni naklady, zavisi obecné na riziku
podnikatelské ¢innosti firmy.* (Fotr a Soucek, 2011, s. 118)
,Cim je riziko firmy vy$si, tim je pozadovana vynosnost vlastniho kapitalu firmy

a naklady tohoto kapitalu vyssi.

Ri=rf+ BXEX(Rm—rf)
I+ — bezrizikova mira vynosu

E x (Rm — rf) — oekdvana prémie za riziko* (Kislingerova, 2004, s. 221)

Jak uvadi Kislingerova (2004, s. 224) jeden z moznych odhadi bezrizikové miry vynosu
jsou dlouhodobé statni dluhopisy. Prémie za riziko pfedstavuje pro akcionafe problém
Vv propoctu nakladt kapitalu. Jedna se o dlouhodobou prémii, kterd se ziska na kapitdlovém

trhu.
Beta koeficient

Jak uvadi Kislingerova a kol. (2004, s. 227) model CAPM je parametrem systematického
rizika. S ohledem k malé rozvinutosti naseho akciového trhu lze jen s obtizemi provést
kalkulace pro odhad koeficientu beta. Jedno z feSeni je pouziti napf. z amerického nebo
evropského akciového trhu o vynosnosti cennych papiri ze stejného odvétvi jako

ocenovana firma a nasledné koeficient upravi o vliv kapitalové struktury.
D
Bleveraged = PBunleveraged X (1 + (1 —t) X T

kde: Bleveraged — beta koeficient véetné finanéni paky
Bunleveraged — beta koeficient bez financni paky

D — cizi zdroje

E — vlastni kapital

t — danova sazba
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5 METODY PRO VYHODNOCENI INVESTICE

»Zakladem pro rozhodnuti o tom, zda piijmout dany projekt a realizovat jej, ¢i o tom, ktery
Z navrzenych projektti nebo jejich variant by mél byt zvolen k realizaci, je propocet
uréitych kritérii (ukazatelll) ekonomické efektivnosti. Tato kritéria méfi zpravidla

vynosnost (navratnost) zdrojii vynalozenych na realizaci projektu.” (Fotr a Soucek, 2011,
S. 68)

»Metody hodnoceni mizeme rozdélit do dvou vétsich skupin:

1. Metody statistické
2. Metody dynamické™ (Kislingerova a kol., 2004, s. 254)

5.1 Statistické metody

Podle Kislingerové a kol. (2004, s. 254) tyto metody se zaméfuji na sledovani penéznich
pfinosl z investice, ptipadné na jejich poméfovani s pocatecnimi vydaji. Nezahrnuji faktor

rizika a Cas berou v ivahu pouze v omezené mife.

5.1.1 Priamérny rocni vynos

,,Prumérny ro¢ni vynos se spocita jako soucet vSech cash flow CF; spojenych s investici
Co, déleny poctem let zivotnosti investice n. (Kislingerova a kol., 2004, s. 254)

E;1=1'£‘F:

T

OCF =

oCF - primérny ro¢ni vynos
CFi - cash flow spojena s investici

n - doba zivotnosti projektu

5.1.2 Prumérna doba navratnosti

,,Primérna doba navratnosti udava, za jakou dobu by mélo dojit pfi rovnomérné realizaci

penéznich tokl ke splaceni investice.“ (Kislingerova a kol., 2004, s. 255)

I‘: i
@CF
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t - primérnd doba navratnosti

oCF - primérny ro¢ni vynos

Co - pocatecni investice

5.1.3 Prumérna procentni vynosnost

,,Primérna procentni vynosnost udava, kolik % investovaného kapitalu se rocn¢ primérné

vrati.” (Kislingerové a kol., 2004, s. 255)

@Or - prumérna procentni vynosnost
oCF - primérny ro¢ni vynos

Co - pocatecni investice

5.1.4 Doba navratnosti

,Doba navratnosti (Payback Period) projektu je dana poctem let, kterd jsou zapotiebi
k tomu, aby se kumulované prognézované penézni toky vyrovnaly pocate¢ni investici.*

(Kislingerova a kol., 2004, s. 255)

,»Pokud je vyslednd hodnota mens$i nez doba Zivotnosti projektu, ndklady na n¢j

vynaloZené se v dob¢ jeho provozu vrati.“ (Management Mania, ©2013a)
,,Dobu navratnosti mizeme pouzit jako:

- Statickou metodu, ktera nezohlediiuje faktor ¢asu
- Dynamickou metodu, kdy zohlednime faktor casu tim, Ze doplnime dobu

o

navratnosti o diskontovani hotovostnich toka* (Management Mania, ©2013a)

,Metoda se pouziva spiSe jako doplikova, jeji nevyhodou je, ze nezohlednuje financni
toky plynouci z investice, které nasleduji po dosazeni doby navratnosti. (Management

Mania, ©2013a)
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5.2 Dynamické metody

,Dynamické metody piihlizeji k ptisobeni faktoru casu, jejich zakladem je aktualizace
(diskontovani) vSech vstupnich parametrii pouzitych pro vypocet. Zaroven je vV diskontnim

faktoru zohlednéno nejen plisobeni ¢asu, ale i rizika.” (Kislingerovéa a kol., 2004, s. 256)

5.2.1 Cista sou¢asna hodnota

Valach (2006, s. 94) uvadi, ze je to metoda, ktera slouzi k vyhodnocovani efektivnosti
investi¢nich projekt a za efekt z investice povazuje penézni piijem z projektu, jehoz
zaklad je tvofen ocekavanym ziskem po zdanéni, odpisy nebo ostatnimi piijmy o kterych
se v souvislosti s identifikaci penéznich p¥{jmi z investic zminuje. Cista souasna hodnota
se definuje jako rozdil mezi diskontovanymi penéznimi piijmy z investi¢niho projektu
a kapitdlovym vydajem. UskuteCniuje-li se kapitdlovy vydaj delsi dobu, pak je dCista
sou¢asna hodnota rozdil mezi diskontovanymi penéznimi piijmy z projektu

a diskontovanymi kapitalovymi vydaji v jednotlivych letech.
,,Interpretace riiznych moznych vysledk ¢isté soucasné hodnoty je nasledujici:

a) Jestlize C > 0 (diskontované penézni piijmy prevysuji kapitalovy vydaj), je
investi¢ni projekt pro podnik pfijatelny, zarucuje pozadovanou miru vynosu
a zvySuje trzni hodnotu firmy (Cistd souc¢asna hodnota tak pfimo vadze na hlavni
finan¢ni cil podnikéni),

b) Jestlize C < 0 (diskontované penézni pifjmy jsou mensi nez kapitalovy vydaj), je
investi¢ni projekt pro podnik nepfijatelny, protoze nezajistuje pozadovanou miru
vynosu a jeho pfijeti by snizovalo trzni hodnotu firmy,

¢) Jestlize C = 0, je investi¢ni projekt z hlediska podniku indiferentni (diskontované
penézni piijmy se rovnaji kapitdlovému vydaji, projekt nezvySuje ani nesniZuje

trzni hodnotu firmy).*“ (Valach, 2006, s. 96)

vpr=3 L

— . ¥
gl b - I |
=i !

NPV - ¢ista soucasna hodnota,
CF¢ - penézni toky v jednotlivych letech,
n - doba zivotnosti projektu,

r - diskontni urokova mira. (Management Mania, ©2013a)
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5.2.2 Vnitini vynosové procento

,, Vnitini vynosové procento lze chépat jako relativni vynos (rentabilitu), kterou projekt

poskytuje béhem svého zivota.* (Kislingerova, 2004, s. 258)

,,P10 stanoveni vyhodnosti jednotlivého investi¢niho projektu srovndvame vnitini zaroceni
k (= prospéch z investice) s kalkula¢ni urokovou sazbou i (kapitalové naklady). Pravidlo

pro rozhodovani o vyhodnosti investice je nasledujici:

k > i — investice je vyhodna

K =i —rozhodnuti o investici je indiferentni

k < i—investice neni vyhodna*“ (Wohe a Kislingerova, 2007, s. 511)

"T CF,
= (1+IRRY

IRR - vnitini vynosové procento
CF¢ - penézni toky v jednotlivych letech

n - doba zivotnosti projektu (Management Mania, ©2013a)

5.2.3 Index ziskovosti

,,Index ziskovosti je relativnim méfitkem, které miaze hrat vyznamnou roli v rozhodovani
0 investicich.“ (Kislingerova, 2004, s. 268)

T CF, _
S (1+7)

FI =

PI - index ziskovosti

| - pocatecni kapitalovy vydaj

CF¢- penéZni toky v jednotlivych letech

n - doba Zivotnosti projektu

r - diskontni urokova mira (Management Mania, ©2013a)

,Projekt je pfijatelny, pokud vyslednd hodnota je vétsi nez 1. Cislo udava relativni

vyjadfeni ,,obohaceni spole¢nosti.” (Management Mania, ©2013a)
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,Ukazatel je vyhodné pouzivat jako dopliujici kritérium k NPV a také pokud

porovnavame vice investi¢nich variant mezi sebou.* (Management Mania, ©2013a)

5.2.4 Doba navratnosti

Podle Kislingerové a kol. (2004, s. 269-270) je doba navratnosti (Payback Period —PP)
definovana jako obdobi, za které tok vynost (cash flow) pfinese hodnotu, kterd se rovna
pocateCnim kapitdlovym vydajim na investici. Za dobu névratnosti se povazuje pocet let,
ktery je zapotfebi, aby se kumulované prognoézované hotovostni toky vyrovnaly
pocate¢nim kapitalovym vydajom. Pokud je vyslednd hodnota mensi nez doba

zivotnosti projektu, naklady na n€j vynalozené se v dob¢ jeho provozu vrati.
,,Dobu navratnosti miizeme pouzit jako:
o Statickou metodu, kterd nezohlediiuje faktor ¢asu

e Dynamickou metodu, kdy zohlednime faktor casu tim, Ze doplnime dobu

CNT3

navratnosti o diskontovani hotovostnich tokti* (Doba névratnosti, ©2013)

,Metoda se pouziva spise jako doplikova, jeji nevyhodou je, Ze nezohlediiuje finanéni
toky plynouci zinvestice, které nasleduji po dosazeni doby navratnosti. (Doba

navratnosti, ©2013)


https://managementmania.com/cs/cista-soucasna-hodnota
https://managementmania.com/cs/penezni-tok

UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 30

6 PODNIKATELSKE RIZIKO

,,Podnikatelské riziko mizeme definovat jako nebezpeci, ze dosazené vysledky podnikani

se budou odchylovat od vysledki predpokladanych. Tyto odchylky mohou byt:

e Bud pfiznivé (zadouci) — napft. vyssi vysledky v objemu produkce, rentabilité apod.
nebo neptiznivé (nezddouci), napt. dosazeni poklesu vyroby, ztraty apod.

e Odchylky mohou byt také rizné intenzivni (nékolik %, desitky %).* (Valach, 2006,
s. 166)

,Nekdy se podnikatelské riziko definuje jen jako moznost vzniku ztrat v hospodaiské
¢innosti. Neni to uplné, protoze o riziku mizeme mluvit také v souvislosti s dosazenim
nizsich efekti (zisk) nez je obvyklé, nebo nez bylo dosazeno v minulosti. Nebo o riziku
muzeme mluvit v souvislosti s vyrazné pozitivnéjsimi vysledky, nez se piedpokladaly. Je

tedy tfeba podnikatelské riziko vzdy hodnotit ze dvou stranek.* (Valach, 2006, s. 166)

6.1 Riziko objektivni

,,Nezavislé na cCinnosti podniku, na vuli a schopnostech podnikového managementu,
vlastnika ¢i zaméstnance. (Valach, 2006, s. 167)

., Piiklady: Pfirodni, Zivelné udalosti (povodné, pozar, zemétieseni), politické (zména
vlady, parlamentu), ekonomické zmény makroekonomického charakteru (zména urokd,

kurzd, cel, dani), socialné-patologické (loupeze, teroristické akce, podvody aj.). (Valach,

2006, s. 167)

6.2 Riziko subjektivni

,»Je zavislé na ¢innosti podnikového managementu, majiteli ¢i zaméstnancu.
Ptiklady:

e Nedostatecni technické, ekonomické a personalni znalosti
¢ Nedbalost, nepozornost

e Nedostatecna schopnost adaptace na zmény* (Valach, 2006, s. 168)
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7 CHARAKTERISTIKA FIRMY PODHORAN LUKOYV, A.S.

Spolecnost PODHORAN LUKUV, a.s. je firma, ktera ma hlavni sidlo v Lukové u Zlina.

Spole¢nost ma objekty také v obcich Kasava, Drzkova a Vickova.
Historie firmy:

1951 — JZD Lukov bylo zalozeno zeméd¢lci z obce Lukova

1973 — JZD Lukov se sloucilo s JZD Vickova

1978 — Tyto dvé druzstva se sloucily v tomto roce s JZD Kasava — Drzkova a pfijali nazev
Zemédelské druzstvo PODHORAN Lukov. Toto druzstvo se zabyvalo zemédélskou
vyrobou. V Sedesatych letech se Cinnost rozsitila o opravy autoagragatl, v sedmdesatych

letech o dfevovyrobu, v osmdesatych o sitotisk a vyrobu kontejnert.

2001 — Obchodni zemédélské druzstvo PODHORAN LUKOV vtomto roce zalozilo
akciovou spolecnost PODHORAN LUKOV a.s.

V soucasné dobé¢ obrat spolecnosti tvofi z 98 % nezemédélska vyroba a 2% zemédélska
vyroba. Firma zaméstnava vice nez 200 pracovnikd. Spolecnost ma velmi rozsahly
pfedmét cCinnosti zabyva se vyrobou kontejner, dopravou zakazek, autoagregaty,
sitotiskem, dfevovyrobou. Nejvétsi ptinos penéz do firmy je z vyroby kontejnert. Ro¢né se
vyrobi pies tisic kontejnert pro domaci i zahraniéni trh. Velky podil tvofi export do zemi

EU. Kontejnery firma vyrabi oteviené, lisovaci, ale také na piani zdkaznika.

Zdroj: Spole¢nost PODHORAN LUKOV, a.s

Obr. 1. Vyroba kontejneri
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8 ANALYZA DLOUHODOBEHO MAJETKU

V této praktické casti bude provedena analyza dlouhodobého majetku se zaméfenim na
rozbor struktury majetku podniku, posouzeni vybavenosti, obratovosti a miru opotiebeni
dlouhodobého hmotného majetku podniku. Analyza bude provedena za posledni tfi roky
ato od roku 2011 do roku 2013. Udaje jsou ziskany z vykazi podniku a to z rozvahy,

vykazu zisku a ztrat.

Majetek v tis. K& 2011 2012 2013
Dlouhodoby majetek v PC 145 369 146 027 146 293
Opravky 73 216 78 482 81 606
Dlouhodoby majetek v ZC 72 153 67 545 64 687
ObéZny majetek 61 324 58 505 66 423
Zasoby 29 882 25 078 27 127
Kratkodobé pohledavky 21 388 23 166 17 785
Kratkodoby finanéni majetek 10 054 10 261 21 511
Majetek celkem 133477 | 126 050 | 131 110

Zdroj: Vlastni zpracovani s vyuzitim dat spolecnosti

Tab. 1: Struktura dlouhodobého majetku v tis. K¢

V tabulce 1 vidime uspofadani majetku v podniku. Tvofi ho dlouhodoby hmotny majetek
a obézny majetek. V ob&Zném majetku ma firma zatfazeny zasoby, kratkodobé pohledavky
a kratkodoby finan¢ni majetek. Ve firmé se nevyskytuji Zadné dlouhodobé pohledavky,
proto nejsou v tabulce uvedeny. Firma ma v evidenci pouze dlouhodoby hmotny majetek.
Nevyskytuje se zde dlouhodoby nehmotny majetek (ten je soucasti hmotného majetku,
napf. software) a dale firma nedisponuje ani dlouhodobym finan¢nim majetkem.
Dlouhodoby majetek v potizovaci cené se v letech 2011 pohybuje kolem 145 369 000 K¢,
v dalSich dvou letech je pfiblizné¢ o milion vétsi. Majetek firmy v roce 2011 ¢ini celkem
133 477 000 K&, je to nejvetsi ¢astka za posledni tii roky. V roce 2012 prudce klesl skoro

0 7 milionu.
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Obr. 1: Vyvoj majetku spolecnosti Vv letech 2011 az 2013

Obrazek 1 znazoriiuje vyvoj majetku spolecnosti v obdobi od 2011 do 2013. Z grafu

je patrna velka zména obézného majetku, ktery vzrostl o 8 000 000 K¢&. Dlouhodoby
majetek podniku poklesl ptiblizn€ o 5 000 000 K¢&.

Majetek v % 2011 2012 2013
Dlouhodoby majetek v PC 108,91 115,85 111,57
Opravky 54,85 62,26 62,24
Dlouhodoby majetek v ZC 54,06 53,59 49,33
ObéZny majetek 45,94 46,41 50,67
Zasoby 22,39 19,90 20,69
Kratkodobé pohledavky 16,02 18,38 13,56
Kratkodoby financni majetek 7,53 8,13 16,42
Majetek celkem 100,00 100,00 100,00

Zdroj: Vlastni zpracovani s vyuzitim dat spolec¢nosti

Tab. 2: Struktura podnikového majetku v %

V tabulce 2 je uveden majetek podniku v procentech. Dlouhodoby majetek podniku tvori

vroce 2011 54% podilu na celkovém majetku. V dalSich letech z diivodu opravek jeho

podil klesa a v roce 2013 tvofi jiz jen 49 %. Zatimco ob&ézny majetek v roce 2011 ¢inil

kolem 46%, tak v roce 2013 vzrostl o 5% a to na necelych 51%. Zapficinil to predevsim

rist kratkodobého finan¢niho majetku, ktery za dva roky vzrostl o skoro 9 % z divodu
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vétSitho poctu majetkovych cennych papird. Zasoby firmy se ve tiech letech pohybuji
kolem 20%. Nejvetsi podil zasob tvoii materidl, ktery je potfebny k vyrobé kontejnera.
V roce 2012 byl pocet pohledavek piiblizn€ 18 % a v nasledujicim roce o 4 % niZsi.

Zpusobila to dobra platebni schopnosti zékazniki.

Vyvoj majetku 2011 2012 2013
Dlouhodoby majetek v PC 100,00 100,45 100,63
Dlouhodoby majetek v ZC 100,00 93,61 89,65
Obézmy majetek 100,00 95,40 108,31

Zdroj: Vlastni zpracovani s vyuzitim dat spole¢nosti

Tab. 3: Vyvoj podnikového majetku v %
Pro zjisténi procentniho vyvoje majetku se zvolil rok 2011 = 100%. Nejlepsi vyvoj
majetku je zaznamenan u obé&zného majetku, ten vzrostl od roku 2012 téméf o 13 %.

Dlouhodoby majetek v zistatkové cené klesl o necelych 11 %.

8.1 Analyza dlouhodobého hmotného majetku, jeho opotiebeni a

obratovost

vvvvvv

Slouzi pro potieby vyroby podniku. Je proto velmi dilezité sledovat jeho strukturu, stav
a vyvoj. JelikoZ firma nemé Zadny dlouhodoby majetek nehmotny a finan¢ni zaméfime se
proto jen na dlouhodoby majetek hmotny a to v letech 2011 az 2013. Dlouhodoby hmotny
majetek firmy je tvofen pozemky, stavbami, samostatnymi movitymi vécmi a souborem
movitych véci, zdkladnim stddem a taZznymi zvifaty. Nedokonceny dlouhodoby hmotny

majetek se objevuje pouze v roce 2012.

8.1.1 Struktura dlouhodobého hmotného majetku

Majetek v tis. K¢ 2011 2012 2013
Pozemky 5042 5116 5224
Stavby 89 892 89 806 87 646
SMV 47 234 47 501 49 980
Zakladni stddo a tazna zvirata 3201 3240 3443
Nedokonceny DM 0 364 0
Celkem 145369 | 146 027 | 146 293

Zdroj: Vlastni zpracovani s vyuzitim dat spolecnosti
Tab. 4: Struktura dlouhodobého hmotného majetku v tis. K¢
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Majetek v % 2011 2012 2013
Pozemky 3,47 3,50 3,57
Stavby 61,84 61,50 59,91
SMV 32,49 32,53 34,16
Zakladni stado a tazna zvirata 2,20 2,22 2,36
Nedokon¢eny DHM 0,00 0,25 0,00
Celkem 100,00 | 100,00 | 100,00

Zdroj: Vlastni zpracovani s vyuzitim dat spolecnosti
Tab. 5: Dlouhodoby hmotny majetek v %

V tabulce 4 a 5 je ¢lenéni dlouhodobého hmotného majetku v pofizovaci cen€. Je patrné,
Ze nejveétsi podil majetku tvofi stavby, v roce 2011 jsou kolem 62 %. V roce 2013 klesly
02 %, je to zduvodu prodeje nepotiebné budovy v podnikatelskych objektech v obci
Vickova.

V dalsich letech firma planuje prodat dalsi nepottebné budovy, které vlastni v obci Kasava
a Drzkova. VySe hodnoty pozemku od roku 2011 vzrostly o necelé 2 000 000 K¢
v disledku ndkupu pozemku v blizkosti aredlu. Firma tim rozsifila parkovisté pro
zaméstnance. Mezi samostatné movité véci a soubor movitych véci patfi stroje, nastroje,
dopravni prostiedky apod. Pokles samostatnych movitych véci v roce 2012 je zpisobem
prodejem néakladniho auta znacky Avia, dale byl uskutecnén prodej traktoru Zetor.
Dtvodem prodeje byla vysoké opotfebovanost ndkladniho auta Avia a traktor byl prodan,
protoze nebyl pln€ vyuZivan po cely rok. Diky tomuto prodeji firma dostala ptisluSnou

sumu penéznich prostiedki, kterou ulozila na bankovni ucty.

V roce 2013 se rozhodla pro nakup vysokozdvizného voziku, ktery slouzi na ptepravu
kontejnerti v aredlu firmy. V roce 2013 byly potfizeny nové pocitace a vybaveni kancelafi.

Nedokonceny hmotny majetek se objevuje pouze v roce 2012 a ¢ini 364 000 K¢.

Jak bylo uvedeno na zacatku praktické ¢asti, firma se zabyva z 2% zeméd¢lskou ¢innosti.
Tato ¢innost je postupné omezovana, nyni dobytek je vycislen na necelych 537 000 K¢&.
Tento chov probiha na farmé v Kasavé. Celkem hmotny majetek firmy je za rok
64 687 000 K¢. Coz je pomérné vysoka castka, ale na druhou stranu adekvatni

Kk provadénym ¢innostem spole¢nosti.
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8.1.2 Mira opoti'ebeni dlouhodobého hmotného majetku

Ukazatel 2011 2012 2013
DHM v PC 145 369,00|146 027,00| 146 293,00
Opravky 73 216,00 78 482,00| 81 606,00
Ukazatel miry opotfebeni 50,36 53,74 55,78

Zdroj: Vlastni zpracovani s vyuzitim dat spole¢nosti

Tab. 6: Mira opotiebeni majetku

Opotiebeni dlouhodobého majetku vyjadiuje tabulky 6. Jednotlivé opravky podélime

dlouhodobym hmotnym majetkem v pofizovaci cené¢ a vyjde ndm procento opotiebeni.

V roce 2011 nam vyslo 50%, v roce 2013 se mira opotiebeni zvysila o 5%. Majetek zacina

pomalu z ¢asti odepsany, a proto by firma méla pfemyslet o pofizeni nového.

8.1.3 Obratovost dlouhodobého hmotného majetku

Ukazatel 2011 2012 2013
DHMv ZC 72 153,00 67 545,00 64687,00
Trzby 192 106,00 | 166 484,00 | 150 123,00
Obratovost 2,66 2,46 2,32

Zdroj: Vlastni zpracovani s vyuzitim dat spole¢nosti

Tab. 7: Obratovost majetku

Obrat dlouhodobého majetku, ktery je v tabulky 7 informuje o tom, kolikrat se dlouhodoby

majetek obrati v trzby za rok. Trzby podélime dlouhodobym majetkem v zlistatkové cené

a vyjde nam obratovost. Z diivodli odepisovani ukazatel dosahuje vyssich hodnot.
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Zdroj: Vlastni zpracovani s vyuzitim dat spolec¢nosti

Obr. 2: Trzby za prodej viastnich vyrobkit a sluzeb

Obrazek 2 udava vyvoj trzeb za prodej vyrobki a sluzeb firmy. Trzby od roku 2011

kolisaji. V roce se pohybovaly kolem 192 000 000 K¢, zatimco v roce 2013 klesly skoro

0400 000 K.
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9 SWOTANALYZA

Sestaveni SWOT analyzy je dilezitou ¢asti pfi rozhodovani o pofizeni investic. SWOT
analyza byla sestavena spomoci vedoucich pracovnikii spole¢nosti PODHORAN

LUKQV, as.

Vnitini prostredi firmy

Silné stranky Slabé stranky
Dobré¢ jméno firmy Zatizeni Zivotnino prostiedi
Prosefionahni fidici Spatny stav silnic II. A III. T¥idy

Dostatecné plochy na parkovani |Vysoka spotieba paliva
Certifikat

VnéjSi prostredi firmy

PrileZitosti Hrozby
Ziskani novych zakazek Nehody
Oprava a vystavba silnic Rist sini¢nich poplatk
Zlevnéni pohonych hmot Drah¢é pohonné hmoty
ZlepSeni exportu Nedostatek zkusenych fidich
Konkurence

Zdroj: Vlastni zpracovani s vyuzitim dat spolecnosti

Tab. 8: SWOT analyza vnitiniho a vnéjsiho prostiedi firmy

Silné stranky — spole¢nost si za dlouhou dobu plisobeni na trhu ziskala dobré jméno. Ma
vyborny vztah se svymi odbérateli, ktefi jsou schopni v¢as platit své zavazky. Spole¢nost
se snazi vzdy vyhovét prani zakaznikll a odvadét kvalitni praci. V oblasti dopravy se
Vyhodou je velky areal, kde firma sidli, nachazi se zde velké plochy na parkovani

kamiont. Firma ma certifikat na vyrobu kontejnerd.

Slabé stranky — mezi slabé stranky firmy patii zatizeni a zneciStovani zivotniho prostiedi
Z dopravy. SniZeni Skodlivych emisi firma pfispéje koupi kamioni EURO 6 podle emisni
normy o sniZzovani Skodlivych emisi z dopravy. Mezi dalsi slabé stranky patii Spatny stav
silnic v okoli. S kamionovou dopravou je také spojena vysoka spotieba paliva, ktera nelze

ovlivnit, dale musi firma mit vysoky pocet fidict.
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PrileZitosti — mezi hlavni pfileZitosti patii ziskdni novych zakaznikl a tim spojené zvyseni
trzeb. V ptipadé potizeni nového kamionu se dopravni sit’ firmy rozsiti, budou véas plnény
zakazky a za stejny Cas se s novym kamionem se stihne vice zakazek. Miize se ocekavat
snizeni ceny pohonnych hmot, bylo by to pro firmu pfiznivé, protoze velké finan¢ni
prosttedky na provoz kamionu jsou pravé vynalozeny do pohonnych hmot. S oslabenim

koruny by doslo k vys§im poptavkam.

Hrozby — patii zde dopravni nehody, které se nedaji o¢ekavat. Abychom piedesli velkym
Skoddm z divodli nehod, méli bychom mit automobily pojistény a mit také havarijni
pojisténi. Dal$im negativnim faktorem mutze byt riist silnicnich poplatkl a také oc¢ekavani
rustu pohonnych hmot, to by zptsobilo vysoké ndklady na provoz kamionu. Hrozbou muze
byt ztrata zkuSenych tidi¢l, z dlivodu odchodu napt. do penze nebo k jiné firmé. Firma by
musela zaSkolit nové fidi¢e a musela by vynalozit velké penézni vydaje. I kdyZ spole¢nost
PODHORAN LUKOV, a.s. patii mezi nejvétsi vyrobee kontejnerti ve Zlinském kraji, ma
V tomto oboru firma konkurenci. Jedna se napt. o firmu AGROKOV ve Zlin¢ nebo firma

BROXTEC.
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10 FINANCNI ANALYZA

Finan¢ni analyza nam ukaze, jak si spole¢nost vede po hospodaiské strance. Tyto udaje

jsou dulezité pii rozhodovani o budouci investici.

Zakladni materidly rozvahu a vykaz ziskl a ztrat se ziskaly z dat spole¢nosti. Analyza bude

provedena v letech 2011 az 2013.

Zamg¢iime se na analyzu pomérovych ukazateld, do kterych se fadi: ukazatel likvidity,

rentability, aktivity a zadluzenosti.

10.1 Ukazatel likvidity

Ukazatel likvidity udava, kolikrat obéZna aktiva pokryji kratkodobé zavazky. Doporucenou
hodnotou tohoto ukazatele je rozmezi 1,6 az 2,5. Cim vy3§i hodnota, tim je mensi riziko
platebni neschopnosti. Dosazenim do vzorce 3.1.1 ziskdme hodnoty, které se v roce 2011
a 2012 pohybuji hodné nad touto hranici. Zatimco v roce 2013 se ptiblizuji hodnoté 2,89
je to z divodu zvySeni ob&éznych aktiv. Firma je proto schopna hradit kratkodobé zavazky

Z obéznych aktiv.

Pohotova likvidita by méla byt v rozmezi 1,1 az 1,5. Dosazenim do vzorce 3.1.2 zjistime,
ze likvidita se pohybuje v rozmezi 2,8 az 3,39. Vyssi hodnota je sice piizniva z hlediska
vetiteld, ale pro podnik je to signal malé vynosnosti podnikani, velka ¢ast obéznych aktiv

je vazana na pohotové prostiedky, které piinasi maly nebo Zadny trok.

Doporuc¢enou hodnotou pro hotovostni likviditu je 0,2. Dosadili jsme do vzorce 3.1.3.

Hodnoty z tabulky se mirn¢ pohybuji nad touto mezi.

Likvidita 2011 2012 2013
Bézna likvidita 3,51 3,86 2,89
Pohotova likvidita 3,39 3,70 2,80
Hotovostni likvidita 0,57 0,68 0,94

Zdroj: Vlastni zpracovani s vyuzitim dat spole¢nosti

Tab. 9: Ukazatelé likvidity
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10.2 Ukazatele rentability

Ukazatelé rentability ndm ukazuji, jaké vynosy maji jednotlivé polozky trzby, celkova
aktiva a vlastni kapitdl. Rentabilita trzeb vyjadiuje procentudlni podil vysledku
hospodateni na trzbach za prodej vyrobkd a sluzeb. Dosadime do vzorce 3.2.1. V roce
2011 ¢inila rentabilita trzeb 185% a v roce 2013 klesla na 104, 63 %. Rentabilita aktiv
ukazuje miru kryti rizikovych aktiv spolecnosti. Dosazenim do vzorce 3.2.2 jsme ziskali
hodnotu rentability aktiv od roku 2011, ktera klesla téméf o 1,40 %. Vynosnost hodnoty
vlastniho kapitalu 3.2.3 je v roce 3,95 % a v roce 2013 klesla skoro o polovinu na necelé
2%.

Rentabilita 2011 2012 2013

Trzby 185,00 | 110,39 | 104,63
Aktiva 2,87 1,88 1,53
Vlastniho kapitalu 3,95 2,40 1,98

Zdroj: Vlastni zpracovani s vyuzitim dat spole¢nosti

Tab. 10: Ukazatelé rentability

10.3 Ukazatel aktivity

Ukazatelé aktivity nam poskytnou informace o tom, jak firma efektivné hospodati s aktivy,
tedy jak dlouho v nich ma finanéni prostiedky. U doby obratu aktiv by méla byt minimalni
hodnota 1. Dosazenim do vzorce 3.3.1 zjistime, ze hodnoty se pohybuji nad 1, firma ma
dobrou vybavenost majetku a efektivné ji vyuziva. Vroce 2012 sledujeme v obratu
pohledavek Spatnou moralku odbérateld, hodnotu doby pohleddvek jsme vypocitali
dosazenim do vzorce 3.3.2 a pohybuje se kolem 10,39. Obrat zasob znaci, kolikrat se

obméni zasoby na trzby. Vzorec je v kapitole 3.3.3. Nejvyssi hodnota je v roce 2012,

Ukazatel aktivity 2011 2012 2013
Obrat aktiv 1,55 1,89 1,53
Obrat pohledavek 9,74 10,39 11,40
Obrat zasob 6,97 9,59 7,47

Zdroj: Vlastni zpracovani s vyuzitim dat spole¢nosti

Tab. 11: Ukazatelé aktivity
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10.4 Ukazatel zadluzenosti

Ukazatel zadluzenosti ndm udava informace o uvérovém zatizeni firmy. Ukazatel
vétitelského rizika dosazeného do vzorce 3.4.1 se pohybuje kolem 22,7 % v roce 2013.
Doporucena hodnota ukazatele vétitelského rizika by se méla pohybovat kolem 30 az
50 %. V tomto piipad€ je to pozitivni. Mira zadluzenosti vypocitand ze vzorce 3.4.2 se

pohybuje v roce 2011 kolem 0,38. Minimalni hodnota je 1. Cim vy3si hodnota, tim pro

podnik Iépe.

Zadluzenost 2011 2012 2013
Ukazatel véritelského rizika 27,43 21,33 22,70
Mira zadluzenosti 0,38 0,27 0,29

Zdroj: Vlastni zpracovani s vyuzitim dat spolecnosti

Tab. 12: Ukazatelé zadluzenosti
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11 INVESTICNIi ZAMER FIRMY

Spole¢nost PODHORAN LUKOV, a.s. vyuziva pro prepravu kontejnerd vlastni kamiony.
Neposkytuje dopravu pouze kamionu, ale podle pozadavkil zakaznikti provadi dopravu
velkych i malych zakazek. Doprava je domaci i mezinarodni v zemich EU. Celkem ma
firma k dispozici tfi kamiony rtiznych znacek Scania, Renault a Iveco. Jak se ukazalo,
posledni nakup kamionu v roce 2008, ktery se financoval vlastnimi prostfedky, byl velmi
pfinosny. Proto se firma rozhodla, Ze by uskute¢nila nakup nového kamionu a rozsifila by
vozovy park spole¢nosti. Cilem této praktické ¢asti bude zamétfeni na posouzeni pomoci

metod a vyhodnoceni efektivnosti budouci investice.

Jelikoz firma disponuje volnymi prostiedky, pfipadnd investice kamionu by byla
financovana vlastnimi finan¢nimi prostfedky a nebyla by zatiZena bankovnim tvérem nebo
leasingem. Pomoci firmy jsem zjistila, Ze novy kamion znacky DAF stoji 2 448 000 K¢
bez DPH, cena s DPH je 2 962 080 K¢&. Cena je za taha¢ i s navésem. Primérna zivotnost

kamionu se pohybuje okolo 10 let.
Kamion DAF

Jedna se o novou fadu Euro 6, podle emisni normy pfipravované od zaii roku 2014. Mezi
vyhody patii uspora paliva o 2 — 3 %. Nové funkce prevodovek zlepsuji pohodli pfi jizdé,

snizuji spotiebu paliva a emisi. Tyto udaje poskytla firma.

Zdroj: Spole¢nost PODHORAN LUKOV, a.s.

Obr. 2. Kamion DAF 1
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12 URCENI PENEZNICH TOKU

12.1 Predpokladané naklady
Kapitalovy vydaj investice ¢ini 2 962 080 K¢ s DPH.
Pri porizeni nového kamionu budou tyto ro¢ni naklady:

- Silni¢ni dan - taha¢ 52 416 K¢
- Silni¢ni dan — navés 132 912 K¢
- Pojisténi 65 040 K¢
- Pohonné hmoty 1 199 520 K¢
Ro¢ni ndklady na provoz kamionu jsou 1 449 888 K¢. Mési¢ni ndklady 120 824.

Vypocet pohonnych hmot byl vypocitan na zaklad¢ ujeté vzdalenosti kamionu, kterd je

7 000 km za mésic, spotiebuje ptiblizné 2 800 1 nafty, cena nafty se pohybuje 35,7 K¢&/1.

Naklady v letech 2014 az 2018

1462 000
1460 000
1458 000

—

T 1456000
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1444000 -
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Zdroj: Vlastni zpracovani s vyuzitim dat spole¢nosti

Obr. 3: Vyvoj nakladii v letech 2014 az 2018

Graf ukazuje vyvoj pfedpokladanych nakladl po dobu 5 let investice. Po dobu 3 let se
budou naklady pohybovat kolem 1400000 K¢&. Vroce 2018 by meély vstoupnout
0 60 000K¢. Miuze se stat tak v disledku ptipadnych oprav nebo vétsiho poctu najetych

kilometru.
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12.2 Predpokladany penéZni prijem

Pro vypocet efektivnosti investice je nutné zvolit penézni piijem z investice v jednotlivych
letech. Pfedpokladané piijmy se stanovi na dobu 10 let, tedy dobu zivotnosti kamionu. Pii

stanoveni pfijmi v jednotlivych letech se vychazelo z ptibliznych udaji trzeb, které

poskytla firma.
Trzby v letech 2014 az 2018
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Zdroj: Vlastni zpracovani s vyuzitim dat spole¢nosti

Obr. 4: Vyvoj trzeb v letech 2014 az 2018
Graf udéava predpokladany ptijem penéz z budouci investice. V roce 2014 trzby budou ¢init
ptiblizn¢ 1 850 000 K¢&. Podle predpokladii v roce 2018 by trzby mély byt néco pies
2 000 000 K¢.

PenéZzni toky 2014 2015 2016 2017
Trzby 1 850 000 2 100 000 |2 130 000| 2 200 000
Naklady 1449 888 1449 890 |1 450 000| 1 452 000
Zisk prfed zdanénim 400 112 650 110 680 000 748 000
Dan (19%) 76 021 123 521 129 200 142 120
Zisk po zdanéni 324 091 526 589 550 800 605 880

Zdroj: Vlastni zpracovani s vyuzitim dat spole¢nosti

Tab. 13: Penézni toky v letech 2014 az 2015
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PenéZzni toky 2019 2020 2021 2022 2023
Trzby 2220000 | 2220 000 |2 225 000| 2 230 000 |2 231 000
Naklady 1465000 [ 1472000 |1500000]| 1520 000 [1522 000
Zisk pred zdanénim 755 000 748 000 725 000 710 000 [ 709 000
Dan 19 % 143 450 142 120 137 750 134900 | 134 710
Zisk po zdanéni 611 550 605 880 587 250 575100 [ 574 290

Zdroj: Vlastni zpracovani s vyuzitim dat spolec¢nosti

Tab. 14: Penézni toky v letech 2019 az 2023

Néklady v prvnim roce jsou vycisleny na 1449 888 K¢. S nasledujicimi roky pouzivani
kamionu naklady porostou, bude to v disledku vétsiho pocétu ujetych kilometrt, s tim
spojena spotieba nafty nebo mohou nastat ptipadné oprav. Bereme v uvahu, Ze silni¢ni dan
a pojisténi se nebude ménit a po celych 10 let zlstane stejné. Vysledek hospodateni byl
zdanén sazbou dani z pfijmu pravnickych osob, ktera ¢ini 19%. Nejsou Zadné informace
0 pohybu této sazby v budoucnu, proto budeme ptedpoklddat, Ze sazba bude po dobu
dalsich 9 let stejna.

12.3 Odpisy

Pro vypocet odpisti se musi stanovit, do které odpisové skupiny majetek patii, na zakladé
toho se zjisti doba odpisovani. Kamion patii do 2. odpisové skupiny, kde patii osobni

a nakladni automobily. Doba odepisovani bude 5 let a odepisovani bude rovnomérné.

Odpisy 2014 2015 2016 2017 2018
DHM v PC 2448000 | 2178720 | 1634040 | 1089 360 544 680
Odpisy 269 280 544 680 544 680 544 680 544 680
DHM v ZC 2178720 | 1634040 | 1089 360 544 680 0

Zdroj: Vlastni zpracovani s vyuzitim dat spole¢nosti

Tab. 15: Odpisy kamionu
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12.4 Stanoveni diskontni sazby

Diskontni sazba je velmi dalezitym ukazatelem pii hodnoceni investicni zamért, proto je
nutné, aby byla vyc€islena spravné. Pro vypocet sazby se pouzije kalkulaéni metoda
vypo¢tu pramérnych véazenych nakladi na kapitdl (WACC). Pro vypocet této metody
musime znat naklady na cizi kapitél, ndklady na vlastni kapital, sazbu dané z pifijmu, cizi

kapital spolecnosti, vlastni kapital spolecnosti a celkovy kapital spolecnosti.

12.4.1 Naklady na cizi kapital

Néklady na cizi kapital ptedstavuji urokovou sazbu, kterou je zavisla na urokovém kryti
spole¢nosti a ma ji nastavenou u svych uvért. Podle zjisténych informaci tato sazba Cini

6,8 %.

12.4.2 Naklady na vlastni kapital

Pro vypocet téchto nakladi se zvoli metoda CAPM, u které je tfeba znat bezrizikovou

urokovou miru a rizikovou pfirazku.
Bezrizikova arokova mira

Pro bezrizikovou urokovou miru se zvoli dlouhodobé statni dluhopisy s dobou splatnosti
11 let. Splatnost se odviji od doby Zivotnosti investice a ta je 10 let. Vynosnost statnich
dluhopisii se v dubnu 2014 pohybovala kolem 24 %. (Ministerstvo financi Ceské
Republiky, ©2014)

Rizikova prémie

Pro stanoveni rizikové prémie pouZijeme internetovou stranku (Damodaran, ©2014) a ta
podle t&ch stranek je stanovena pro Ceskou Republiku ve vysi 6,05 %.

Koeficient beta

Koeficient beta jsme vyhledali na strankach (Damodaran, ©2014). Jelikoz hodnotime
investici do nakladniho automobilu, pouzili jsme hodnotu nezadluzeného koeficientu beta
pro nakladni doprava, tato hodnota ¢ini 0,77. Pouzijeme sazbu dan¢ z ptijmu pravnickych
osob 19%. Hodnota ciziho kapitalu spolecnosti je 30 076 000 K¢ a vlastniho kapitalu
102 433 000 K¢. Nyni dosadime do vzorce.

B=0,77* (1 + (1 —0,19) * 30 076 tis./102 433 tis.) = 0,95

Hodnota zadluzeného koeficientu B je 0,95.
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Naklady na vlastni kapital

Po vypoctu koeficientu beta mizeme vypocitat naklady na vlastni kapitdl. Do vzorce
dosadime bezrizikovou urokovou miru 2,40 %, koeficient beta 0,95 a rizikovou prémii

6,05
nvk = 2,40 + 0,95 * 6,05 = 8,15 %

Z vypoctu jsme zjistili, ze spole¢nost miize oekavat vynos z investice 8,15 %.

12.4.3 Prumérné vazené naklady na kapital
Nyni vSechny ziskané udaje dosadime do vzorce.

WACC =4,8* (1-0,19) * 30 076/132 509 + 8,15 * 102 433/132 509 = 7,18 %

Po vypoctu primérnych vazenych ndkladt na kapitdl byla stanovena diskontni sazba

spolecnosti PODHORAN LUKOV, a.s. 7,18 %.
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13 ZHODNOCENI EFEKTIVNOSTI INVESTICE POMOCI METOD

V piedchozi kapitole byly stanoveny potiebné penézni toky a nyni se muze zhodnotit

efektivnost investice pomoci statistickych a dynamickych metod.

13.1 Statistické metody

Statistické metody nejsou ptesné a slouzi jako piedbézny odhad. Divodem je, Ze opomiji
faktor rizika a casu. Tyto metody slouzi jako pfiblizné sledovani penéznich piijmil
z investice, vy¢isleni ro¢nich nakladi a urceni doby navratnosti investice.

13.1.1 Celkovy pfijem z investice

Jedna se o celkovou hodnotu penéznich tokd z investice po dobu 10 let v letech 2014 az
2023.

Celkovy prijem z investice = 324 091 + 526 589 + 550 800 + 605 880 + 607 500 + 611 550
+ 605 880 + 587 250 + 575 100 + 574 290 = 5 568 930 K¢

Pokud by firma investici ptijala, mize v budoucnu oc¢ekavat celkovy ptijem 5 568 930 K¢.

13.1.2 Pramérné ro¢ni naklady

Tato metoda slouzi spiSe pro porovnani primérnych ro¢nich naklad u dvou variant. U té

varianty, kde jsou niz$i naklady, je pro firmu vyhodné;jsi.
Priimérné rocni naklady = 244 800 + 0,0718 * 2962 000 + 1 205 088 = 1 662 560 K¢

Primérné ro¢ni naklady vysly 1 662 560 K¢&. Tato hodnota je pfiméfend k dané investici.

13.1.3 Prumérny ro¢ni vynos

Jedna se o pomér vSech cash flow a dobou zivotnosti investice tedy 10 let. Dosadime do

vzorce 5.1.1:

2208750 = 556 893 K¢

Primeérny rocni vynos =

Primeérny ro¢ni vynos z investice po dobu zZivotnosti 10 let bude 556 893 K¢.
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13.1.4 Praumérna doba navratnosti

Primérna doba navratnosti udava, za jakou dobu dojde ke splaceni penéznich toku
z investice. Pro vypocet dosadime kapitalovy vydaj 2 962 000 K¢ a pramérné ro¢ni cash
flow 556 893 K¢ do vzorce 5.1.2.

2962000
Doba navratnosti = —— = 5,32 let
556 893

Doba navratnosti investice je 5,32 let.

13.2 Dynamické metody

Dynamické metody piihlizi k faktoru ¢asu a dilezitym ukazatelem je diskontni sazba.

Diskontni sazbu spole¢nosti PODHORAN LUKOV, a.s. byla stanovena na 7, 18 %o.

13.2.1 Cista souasna hodnota

Cista soucasna hodnota patfi mezi nejpouzivangjsi a nejvhodngjsi metodu u hodnoceni
investic. Jednd se o porovnani kapitalovych vydaji a diskontovanych penéznich piijmi.
Kapitalovy vydaj spolecnosti ¢ini 2 962 080 K¢. Hodnota vSech diskontovanych piijmul
¢ini 3 805 766 K¢&. Vypocitané diskontované piijmy jsou v piiloze. Dosadime do vzorce

5.2.1. pro vypocet ¢isté soucasné hodnoty.
CSH = 3 805 766 — 2 962 080 = 843 686 K¢&

Hodnota c¢isté soucasné hodnoty investice ¢ini 843 686 K¢. Investice je doporuceno

pfijmout.
13.2.2 Index ziskovosti

Index ziskovosti je podobny Cisté soucasné metodé. Po vypoctu ziskdme velikost
budoucich piijmd, které pfipadnout na jednotku kapitdlového vydaje vynaloZeného do

investice. Pro vypocet indexu ziskovosti hodnoty dosadime do vzorce 5.2.3.

3805766 _

Index rentability = =
2962 080

1,29

Index ziskovosti o hodnoté 1,29 pro firmu znamend, Ze 1 koruna vydaji pfinasi 1,29 K¢&

penézniho pfijmu z investice pienesené¢ho na souc¢asnou hodnotu.
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13.2.3 Vnitfni vynosové procento

Vnitini vynosové procento je metoda, kterou uzce souvisi s metodou cCisté soucasné

hodnoty, protoZe ve vypoétu pouzije dvé CSH pii rozdilné diskontni sazbg.

Nejdiiv jsme vypogitali CSH pii diskontni sazbé 7,18 %, tato hodnota vysla kladng, a proto
se pokracovalo ve vypoétech CSH pii zvySovani diskontni sazby, aby hodnota CSH byla

zaporna.

Diskontni sazba v % 7,18 8 11 12 15
Cista sou¢asna hodnota | 843 686 | 759 197 | 220 768 | 82 682 |-282 217

Zdroj: Vlastni zpracovani s vyuzitim dat spolecnosti

Tab. 16: Hodnota CSH pri rostouci diskontni sazbé
Byly provedeny &tyfi vypoéty CSH pii riiznych diskontovanych sazbach. CSH s diskontni
sazbou 7,18 % byla vypoctena v kapitole 12.4.3. V tabulce 16 jsou uvedeny Cisté soucasné
hodnoty pfi rozdilnych diskontnich sazbach. Pro vypocet vnitiniho vynosového procenta
dosadim diskontni miry do vzorce 5.2.3.

82 682
82 682-(-282 217)

Vnitfni vynosové procento = 12+ x(15-12) = 14,95

Vnitini vynosové procento investice je 14,95.
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14 VYHODNOCENI VYSLEDKU HODNOCENI INVESTICE

Investicni zamér spolecnosti PODHORAN LUKOV, as.

vvvvvv

byl zhodnocen pomoci

slouzi jako pozadovand vynosnost projektu, ale také pii vypoctu v dynamickych metodach.

Statistické a dymanické metody  Kritérium Vysledek Prijeti investice
Celkovy pfijem z investice >2 962 000 K& | 5568 930 K¢ ANO
Primémy ro¢ni vynos >0 556 893 K¢ ANO
Doba navratnosti < 10 let 5,32 let ANO
Cista soutasnd hodnota >0 843 686 K& ANO
Index ziskovosti > 1 1,29 ANO
Vnitini vynosové procentu > 7,18 15,68 ANO

Zdroj: Vlastni zpracovani s vyuzitim dat spolecnosti

Tab. 17: Vysledky statistickych a dynamickych metod

Z tabulky 17 je na prvni pohled ziejmé, Ze investice do nového kamionu bude pro firmu
vyhodna a méla by ji uskute¢nit. Jako prvni se investice vyhodnocovala pomoci
statistickych metod, kde patii celkovy pfijem z investice, primémy ro¢ni vynos a doba
navratnosti. Vysledek celkového prijmu zinvestice je 5568 930 K¢ v porovnani
s kapitalovym vydajem 2 962 000 K¢, to naznacuje, ze zle ocekavat téméf dvojnasobek
pfijmu pro firmu oproti kapitdlovému vydaji. Musime jen podotknout, Ze penézni tok neni

pfeveden na soucasnou hodnotu, a tak mizeme ocekavat, Ze celkovy ptijem bude nizsi.

Primérny ro¢ni vynos vysel 556 893 K¢. Tuto primérnou Castku mize firma ocekavat

kazdy rok v pribchu 10 let investice.

Doba navratnosti nam ukazuje, za jakou dobu se kapitalovy vydaj vlozeny do investice
vrati. Podle vypoctu navratnost je 5,32 let. Firma muze ofekévat ndvrat vynaloZenych
penéznich prostiedkli po 5 letech. Dulezitou prioritou bylo, aby doba névratnosti byla
kratsi, nez doba zivotnosti kamionu, ktera je stanovena na 10 let. DalSich 5 let bude piijem
Z investice pro firmu znamenat Cisty zisk. Tato metoda znaci, Ze investice by méla byt
pfijata. Musime pifipomenout, Ze se jedna o statistickou metodu, kterd neberu v tivahu
faktor rizika a ¢asu. Ocekavané pfijmy mohou byt mensi, tim pddem by doba navratnosti

byla delsi.
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Prvni dynamickou metodou je metoda Cisté souasné hodnoty. Patii mezi nejpouzivanéjsi
a nejvhodnéjsi metodu u hodnoceni efektivnosti investic. Pii vypoctu porovnavame rozdil
kapitalovych vydaji a diskontovanych penéznich pfijma v pribéhu investice, v nasem
piipadé 10 let. Kapitdlovy vydaj ¢ini 2 932 080 K¢&. Hlavni kritériem, zda pfijmout
investici je stanoveni diskontni sazby 7,18 %, poté jsme vypocitali hodnotu
diskontovanych penéznich piijml, po vypoctu jsme dostali castku 3 805 766 KCc.
Dosazenim do vzorce vysel vysledek 843 686 K¢. Cista soucasna hodnota vysla kladng,
penézni piijmy jsou vyssi nez kapitalovy vydaj. Tato metoda vysla pozitivn€, doporucuje

se investici pfijmout.

Index ziskovosti je vysledkem podilu kapitdlového vydaje 2 962 080 K¢ a diskontovanych
penéznich piijma 3 805 766 K¢ v pribéhu 10 let investice. Index vySel o hodnoté 1,29.
To znaci, ze 1 koruna vydaje na investici pfevedena na soucasnou hodnotu piinese do
firmy 1,29 K¢ budouciho diskontovaného ptijmu pievedeného na soucasnou hodnotu.

Z vysledku je opét patrné, ze investice by méla byt piijata.

Vnitini vynosové procento je posledni metodou hodnoceni efektivnosti investice. Uzce
souvisi s metodou ¢isté soucasné hodnoty, ve vypoctu pouZzije dvé Cisté soucasné hodnoty
pii rozdilné¢ diskontované sazbé. Zikladem byl vypocet diskontni sazby, kterd byla
vycislena na zacatku praktické ¢asti a ¢ini 7,18 %. V této metodé¢ musime najit takovou
diskontni sazbu, aby Cistd soucasna hodnota méla zapornou hodnotu. Diskontni miry
zvySujeme. Po ctyfech vypoctech jsme dosli k vysledku, Ze Cistd soucasnd hodnota bude
hodnoty dosazenim do vzorce a byla zjisténa hodnota vnitiniho vynosového procenta, ktera
je 14,95 %. Zjisténa hodnota pfevySuje nami pozadovanou vynosnost 7,18 %. I tato

metoda ukdazala, Ze investice ma byt pfijata.

Po celkovém hodnoceni efektivnosti investice pomoci statistickych a dynamickych metod
se doslo k zavéru, Ze investice pro firmu bude pfinosna a urcit¢ by ji méla uskutecnit.
Musime vSak konstatovat, ze se jedna o pouhé odhady na ziklad¢ urcitych vypoctu

a hodnot poskytnutych spole¢nostt PODHORAN LUKOV, a.s.

Hodnoty spojené s investici se v pribehu let mohou meénit a tim by se vyrazné ovlivnily
vysledky metod. Zmény mohou nastat pozitivni, ale také negativni, spojené napi. poklesem
zakazek, ekonomickou krizi apod. V pfipad€é pozitivnich zmén mulZe dojit k nardstu

zakazek, tim padem by se zvysily trzby.
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15 PODNIKATELSKE RIZIKO

Podnikatelskym rizikem myslime nebezpeci, Ze predpokladané vysledky se budou
odchylovat od dosazenych vysledkt podnikani. Jedna se o odchylky ptiznivé, napf. trzby
mohou byt vétsi, nez jsme ocekavali. Ale odchylky mohou byt nepfiznivé, napt. zvyseni

nakladl na provoz apod.

Podnikatelské riziko definujeme jako ztratu v hospodaiské Cinnosti, jindy muze piinést
pozitivni vysledky. Proto je nutné vzdy podnikatelské riziko hodnotit ze stranky pozitivni

I negativni.

Riziko objektivni

Objektivni riziko Dopad na spolecnost
Zivelné pohromy Poskozeni majetku
Ekonomické zmény Riist pohonnych hmot
Loupeze Odcizeni majetku

Zdroj: Vlastni zpracovani s vyuzitim dat spole¢nosti
Tab. 18: Objektivni rizika
Toto riziko neni zavislé na ¢innosti podniku a podnik ho nemuize ovlivnit.

V nasem piipad¢ investice do kamionu mohou nastat rizika, které jsou spojené s uréitymi

udalostmi napf.

Mezi zivelné pohromy se fadi povodné, pozary. Tyto udalosti mohou ponicit investici nebo

ji ipIn€ odepsat.

Z diivodu ekonomickych zmén makroekonomického charakteru miize dojit k navySeni
pohonnych hmot, které by se negativné odrazily na ndkladech provozu kamionu. Dale
muze dojit k rGstu mény v naSem piipad¢ Euru, to by bylo nepfiznivé pro obchod se

zahrani¢nimi partnery.

Muze také dojit k odcizeni kamionu v ptipadé loupeze.

Riziko subjektivni

Toto riziko je zavislé na ¢innosti podniku a Ize snizit dostatecnym proSkolenim, znalostmi

a dbalosti.
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Subjektivni riziko Dopad na spole¢nost
Spatny vybér fidict Zpozdéni dodavat zboZ
Nekvalifikovani fidi¢i Mozné nehody a poruchy kamionu
Sniyjici se poptavka Nizsi trzby

Zdroj: Vlastni zpracovani s vyuzitim dat spole¢nosti

Tab. 19: Subjektivni rizika
Spatny vybér Fidi¢e zptisobi zpozdéni dané dodavky, toto vyvola sniZeni predpokladanych
trzeb. Miize dojit k zavadé na kamionu Spatnym proskolenim fidice, v ptipadé nedodrzeni

pravidelnych pauz miize dojit k mikro spanku a ptipadné nehod¢.

Z diivodu nedostatecné poptavky od zakaznikli se mohou snizit predpokladané trzby.
Firma by méla udrzovat dobré kontakty se svymi stavajicimi zdkazniky, ale hledat nové
napf. na riznych veletrzich. Vedeni firmy se snazi navazovat nové vtahy se zakazniky i na

veletrzich v zahranici, coZ je pro ni velice piinosné.
Rizika nelze upln¢ odstranit, ale nékteré miizeme zmirnit.
Opatieni proti riziku

Riziko vloupdni miZeme sniZit tim, Ze zavedeme bezpecnosti zafizeni. Spole€nost
PODHORAN LUKOV, a.s. ma dostatecné bezpecnostni zatizeni, cely aredl je propojen

kamerovym systémem a v noci je najata na hlidani celého objektu bezpe¢nostni agentura.

Proti Zivelnym pohromam by méla byt firma pojisténa, aby ptedesla pfipadnym vysokym

Skodam.

Firma by méla zaméstnavat takové pracovniky, ktefi jsou fadné& vyskoleni. To plati také
ufidict kamionu, mély by byt pozorni a obezietni, aby se pifedchazelo dopravnim
nehodam. Spatny vybér fidice omezime tim, e se budou provadét dikladné pijimaci

pohovory s nasledujicimi praktickymi cvi¢enimi.
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ZAVER
Cilem bakalaiské prace byla analyza dlouhodobého majetku firmu a zhodnoceni budouci
investice spole¢nosti PODHORAN LUKOV, a.s. Prvni cCast bakalaiské prace se zamétila

na analyzu dlouhodobého majetku firmy. Byla zhodnocena majetkova struktura. Druha

cast prace se zabyvala investici. Tato investice se tyka potfizeni nového kamionu.

V teoretické Casti byl charakterizovan dlouhodoby majetek firmy z pohledu rozdéleni,
pofizeni ocetiovani a odepisovani. Dlouhodoby majetek se sklada ze tii skupin:
dlouhodoby nehmotny majetek, dlouhodoby hmotny majetek a dlouhodoby finan¢ni
majetek. Pofizeni investice zahrnuje analyzu prostiedni firmy a analyzu financni situace
podniku. Byla definovina SWOT analyza vnitintho a vné&jSiho prostfedi firmy. Pro
zhodnoceni finan¢ni situace podniku se musi provést financni analyza, pomoci
pomérovych ukazatelti: ukazatel likvidity, rentability, aktivity a zadluZenosti. Dalsi ¢ast se
objasnénim pojmull investice, investicni ¢innost, ¢lenéni investic a zdroje financovani
investic a stanoveni diskontni sazby. Pro vyhodnoceni efektivnosti investice existuji dvé
metody statistické a dynamické, které byly podrobné popsany. Posledni ¢ast se zaméfila na

definici podnikatelského rizika a jeho druhy.

Na zacatku praktické casti byla predstavena spolecnost PODHORAN LUKOV, as.
popisem provadénych c¢innosti a historii firmy. Analyzou dlouhodobého majetku byl
proveden rozbor majetku podniku, posouzeni vybavenosti, obratovost a miru opotiebeni.
Samostatné¢ byla provedena analyza dlouhodobého hmotného majetku firmy, ktery je
tvofen pozemky, stavbami, samostatnymi movitymi vécmi a souborem movitych véci,
zakladnim statem a taznymi zvifaty. Pfed pofizenim nové investice se musela provést
SWOT analyza firmy zamétena na vnéjsi a vnitini prostfedi podniku. Finan¢ni analyza
podniku pomoci pomérovych ukazateli nam ukazala, jak si spoleCnost vede po
hospodarské strance. Poté byl piedstaven investiéni zamér firmy, pofizeni nového
kamionu. Nasledujici kapitola se zabyvala vycislenim penéznich tokt. Po stanoveni hodnot
se hodnotila efektivnost investice pomoci statistickych a dynamickych metod.
Nejdulezitéjsi bylo stanoveni diskontni sazby 7,18 %. Podle vypoctu celkovy piijem
z investice se bude pohybovat kolem 5568 930 K¢ v porovnani s kapitalovych vydajem
2 962 000 K¢ lze tict, Ze firma muze ocekavat dvojnasobek piijmu. Firma mulze oc¢ekavat
navrat vynalozenych finan¢nich prostiedkii za 5 let. Hodnota Cisté souasné hodnoty vysla

843 686 K¢ a vnitini vynosové procento 14,95 %.
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Po celkovém zhodnoceni efektivnosti investice pomoci statistickych a dynamickych metod
se doslo k zavéru, ze investice bude pro firmu pfinosna a ur¢it¢ by ji méla v praxi
uskutecnit. Musime vSak podotknout, Ze se jedna o pouhé odhady na zadklad¢ urcCitych
vypoctl a hodnot. Tyto hodnoty se v pribéhu let mohou ménit pozitivnim nebo negativnim
smérem. S pofizenim investice souvisi podnikatelské riziko. Byly stanoveny piipadné

rizika, které plynou z dané investice a nasledné opatfeni.
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SEZNAM POUZITYCH SYMBOLU A ZKRATEK

CAPM Capital Assets Principing Model
CF Cash Flow

CSH Cista sou¢asna hodnota

EAT Zisk po zdanéni

EBIT Zisk pted zdanénim

IRR Internal Rate of Return

NPV Net Present Value

SWOT analyza Metoda zamétena na silné a slabé stranky firmy a na pfilezitosti a hrozby

WACC Weighted Average Cost of Capital
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SEZNAM PRILOH

Pl Vypocet diskontovanych penéznich piijmut v letech 2014 az 2024



PRILOHA P II: VYPOCET DISKONTOVANYCH PENEZNICH PRIJMU V LETECH 2014 AZ 2023

2014 2015 2016 2017 2018
Cash flow 324 091,00 526 589,00 550 800,00 605 880,00 607 500,00
Diskontovana sazba (7,18%) 0,93 0,87 0,81 0,76 0,71
Diskontované cash flow 302 377,00 458 659,00 447 250,00 459 257,00 429 503,00
Kumulované cash flow 302 377,00 761 036,00 | 1208286,00 | 1667 543,00 |2097 046,00

2019 2020 2021 2022 2023
Cash flow 611 550,00 605 880,00 | 587 250,00 575 100,00 574 290,00
Diskontovana sazba (7,18%) 0,66 0,62 0,57 0,54 0,50
Diskontované cash flow 403 623,00 372 616,00 | 337 082,00 308 254,00 287 145,00
Kumulované cash flow 2500669,00 |2873285,00|3210367,00| 3518621,00 | 3805 766,00




