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ABSTRAKT

V bakalatské praci byla zkoumana problematika hodnoceni a zvoleni investicniho projektu
pro podnikatele Jaroslava Zimcika. Hlavnim tkolem bylo za danych podminek vybrat
nejvyhodnéjsi variantu. Dany problém byl feSen pomoci statickych 1 dynamickych
metod hodnoceni investic. V teoretické ¢asti byla provedena knizni reSerSe v oblasti investic
a hodnoceni investic. V uvodu praktické¢ Casti se prace zabyva popisem podniku a je
rozebrana jeho aktudlni finan¢ni situace za pomoci pomérovych ukazateld finan¢ni analyzy.
Nasledné byly popsany moznosti financovani a porovnani stavajiciho technologického stavu
s moznymi investi¢nimi variantami. Porovnani bylo provedeno za pomoci pené¢znich toku a
metod hodnoceni investic. Vysledkem této prace je jednoznacné doporuceni pro rozhodnuti,

kterd investi¢ni varianta je pro podnikatele nejvyhodnéjsi.

Kli¢ova slova: investice, metody hodnoceni investice, penézni toky, pomérové ukazatele,

diskontni sazba, pofizeni dlouhodobého majetku, uvér, leasing.

ABSTRACT

This thesis examined details of evaluation and choice of business owner, Jaroslav Zimcik’s,
investment project. The main goal was to identify the most lucrative option under the given
conditions. The variables were compared using statistic and dynamic methodology
of investments. The theory was researched in literature on investments and investment
assessments. The beginning of the practical section describes the business and its financial
standing using ratio indicators of financial analysis. Further, various financing options and
comparables of future technological status with investment opportunities were described.
The comparables were evaluated based on cash flow and investment assessment methodo-
logy. The result of this paper provides clear recommendations for the best lucrative choice

for the business owner.

Key words: investment, investment assessment methodology, cash flow, ratio indicators,

hurdle rate, long-term equipment acquisition, financing, lease.
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UvVOD

Vétsina podnik si klade za cil maximalizaci svého zisku. Aby ale podnik zisku dosahoval,
mél by byt dostate¢né konkurenceschopny. Jednim ze zptisobu zvySovani konkurenceschop-
nosti je i investicni ¢innost, diky niz investuje podnik sam do svého rozvoje. Investi¢ni roz-
hodovani patii mezi velmi dulezité ¢innosti podniku, jelikoz takové rozhodnuti ovlivni vyvoj
celého podniku na nékolik let. Proto si prace klade za cil, pomoci metod hodnoceni investic

zvolit tu nejvyhodnéj$i moznou variantu.

Zakladem pro investi¢ni rozhodovani by mély byt informace o hospodateni podniku a jeho
celkova situace, ve které se aktualné nachézi. Pro tyto ucely se vyuzivé finan¢ni analyza,

kterd mimo jiné informuje o likvidité, rentabilite, aktivité ¢i zadluzenosti podniku.

Investice do dlouhodobého hmotného majetku byvaji zpravidla finanéné€ naro¢né. Financo-
vani nejcastéji probiha bud’ z vlastnich zdrojli, nebo vyuzitim bankovniho tvéru ¢i financ-
niho leasingu. Pro posouzeni efektivnosti investice slouzi analytikiim rdzné metody hodno-
ceni, at’ uz statické, bez ohledu na faktor ¢asu, nebo dynamické, které ¢as berou v tvahu. Na
zakladé vysledki téchto metod je mozno urcit, kterd investice je pro podnik nejvyhodné&jsi

nebo zda je viibec pfinosna.

Bakalatska prace se zabyva realnym investi¢nim zamérem v podniku jednotlivce, jehoz je
majitelem Jaroslav Zimcik, ktery se zabyva vyrobou zahradnickych substratli, dekorativnich
materiali, mul¢ovaci kliry a hnojiv. Pravé pro vyrobu mul¢ovaci kiiry se podnikatel rozhodl
potidit novy elektricky drti¢ za ucelem narist produkce a zaroven niZsich ndkladi na provoz.
Planovana investice bude pofizena za pomoci finan¢niho leasingu, jelikoZ ostatni moznosti
financovani, nejsou mozné. Pomoci metod hodnoceni investice bude posouzeno, jestli se
pofizeni nového stroje vyplati ¢i nikoliv. Zavér prace tvoifi doporuceni pro vybér investi¢ni

varianty na zakladé vysledki metod hodnoceni investic.
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CILE A METODY ZPRACOVANI PRACE

Hlavnim cilem bakalafské prace je navrhnout doporuceni pro rozhodnuti mezi danymi
variantami investice do dlouhodobého majetku, ktery ma nahradit stavajici zatizeni a o jehoz
pofizeni analyzovany podnik redln¢ uvazuje. Ekonomické propocty efektivnosti investice,
stejné tak jako samotné investicni rozhodovani, patfi mezi nejvyznamnéj$i cinnosti

ovliviiujici budoucnost podnikatelské ¢innosti, proto je nezbytné se jimi zabyvat.

V teoretické ¢asti je s vyuzitim zejména kniznich zdroji provedena knizni reSerSe, jejimz
dil¢im cilem je odpoveédét na otazky tykajici se investic a jejich hodnoceni. Dalsi ¢asti je
definice vstupnich wveli¢in, na jejichz zdkladé jsou varianty investice hodnoceny
a v neposledni fad¢ typologie podnikli zejména v oblasti charakteristické pro analyzovany

podnik.

V praktické ¢asti je pro zhodnoceni aktualni finan¢ni situace podniku vyuzito pomérovych
ukazatelti, jako jsou ukazatele likvidity, rentability, aktivity a zadluzenosti, které jsou
pocitany z aktudlnich pfedbéznych ucetnich vykazi podniku. Pro posuzovani efektivnosti
investice bylo pouZzito n€kolik statickych i dynamickych metod hodnoceni investice. Mezi
nejdulezitéjsi metody patii Cistd souasna hodnota, vnitini vynosové procento nebo doba
navratnosti (Payback period). Tyto metody vyuzivaji ve svych vypoctech penézni toky
investice, které byly urCeny na zéklad¢ provoznich nékladl, zjisténych z nabidek od
oslovenych moznych dodavatelli technologie. Pro zji$téni, zda je nova investice piinosna,
jsou penézni toky novych moznych variant investice zaroven porovnavany s aktualnim

stavem technologie.

Diskontni sazba investice je urena na zakladé¢ primérnych nakladi na kapital. Ty byly

stanoveny na zaklad¢ kapitalové struktury a ndkladd na jednotlivé druhy kapitélu.
Cely investi¢ni projekt je hodnocen z diivodu realné potieby podniku, ktery diky této inves-
tice ocekava sniZzeni provoznich ndkladi a zvySeni zdjmu u svych klientd o vyrdbény

produkt.
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I. TEORETICKA CAST
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1 INVESTICE

Na investice mizeme nahlizet z vice thli pohledu. Lze je vnimat z pohledu makroekono-
mického, jako aktiva urcena pro vyrobu spotiebnich statkii (Synek, 2007 cit. podle Scholle-
ova, 2009, s. 13) nebo z hlediska narodohospodaiského, kde se diferencuji hrubé a Cisté
investice. Praveé témi hrubymi se rozumi celkova ¢astka vlozena do investi¢nich statkl v celé

ekonomice, které slouzi pro vyrobu dalSich statka (Scholleova, 2009, s. 13).

1.1 Pojem investice

Dal$im vhodnym hlediskem, je podnikové chapani investice a to bud’ v §irS§im, nebo uz§im
pojeti. V §irSim pojeti je investice chapana jako majetek, jez neni urcen ke spotiebé, nybrz
k tvorbé dalsiho majetku, ktery pak firma prodava na trhu. Uzsi pojeti nahlizi na investici
jako na vynalozené prostedky na potizeni majetku, ktery bude podniku dlouhodobé¢ pfinaset

vy$si uzitek a umozni tak ziskat vyssi finan¢ni efektivnost.

Investice jsou zékladni otdzkou pro pteziti podniklli v delSim obdobi, a proto se jimi musi
zabyvat kazdy z nich. VSechny pofizené vyrobni prostfedky casem zastaraji, a proto je tieba
investovat do novych i jen pro zachovani ¢innosti, av§ak vétSina firem témito kroky smétuje

ke svému rlstu a rozsifovani ¢innosti (Scholleova, 2009, s. 13).

Analyza investice se zajima o to, ktery projekt by firma méla ptijmout ¢i zamitnout (vytadit
zrozhodovani). BéZzné projekty analyzované v kapitalovém rozpoctu maji tii zékladni
kritéria:

e vySe vstupni ceny,

e cash — flow za konkrétni ¢asové obdobi,

e vyslednou naspotfenou hodnotu, jez zachycuje hodnotu majetku investice na konci

své zivotnosti (Damodaran, 2010, s. 161).

1.1.1 Klasifikace investic

Aby bylo mozné ptifadit kvantifikovatelné charakteristiky a také ur¢it metody sledovani a
hodnoceni investice, je potieba specifikovat investi¢ni projekt. Ten lze klasifikovat podle

ruznych hledisek.
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Podle podnétu k investici:

e Interni — z podnikové potieby naptiklad z divodu nedostate¢né vyrobni kapacity,
obnovy ¢i rozvoje technologie.

e Externi — z diivodu novych pftilezitosti na trhu nebo legislativné vynucené.
Z ucetniho hlediska:

e Potizeni DHM - stavby, vyrobni zafizeni ¢i dopravni prostiedky.
e Porizeni DNM - software, licence nebo know-how.

e Potizeni DFM — dlouhodobé piijcky nebo investovani do jinych ucetnich jednotek.
Podle vztahu k rozvoji spolecnosti:

e Obnovovaci — opravy ¢i inovace stavajiciho zatizeni.
e Rozvojové — zvySeni soucasné produkce podniku.

e Regulativni — z nutnosti pfizptsobit se nové legislativni uprave.
Podle vzajemného vztahu mezi projekty:

e PIn¢ substitu¢ni — piijeti jednoho projektu vylucuje ptijeti druhého,

e 7 Casti substitucni — jsou ekonomicky zavislé a zdkaznik voli mezi nimi, avSak vybira
pouze jeden,

e Nezavislé — mize byt piijato vice projektt i ve stejném obdobi, jejich vzajemné
pfijeti ale nepfindsi Zadny synergicky efekt,

e Komplementarni — pfijeti jednoho projektu podporuje piijeti druhého a v ptipadé
spole¢ného provedeni je vysledny efekt vyssi, nez kdyby byly pfijaty oddélené.

Typ investice ovlivni druh hodnotici metody 1 zplisob jejiho fizeni. Naptiklad v regulatorni

investici nebude hlavnim kritériem zhodnoceni kapitalu, nybrz vyse nakladi (Scholleova,

2009, s. 14-16).

1.2 Metody hodnoceni investic

Existuji rizné techniky pro hodnoceni investic, jako jsou naptiklad metody nevynosového
charakteru, které jsou stanoveny na zéklad¢ vicekriteridlniho rozhodovéni, kdy mizeme

urcit pouze potadi variant dle danych kritérii ¢i porovnat riizné kriterialni veliiny.

Dalsi zptisob hodnoceni je pomoci statickych metod. Ty se zaméfuji zejména na sledovani

penéznich piinost, piipadné na jejich pomeéfovani s pocatecnimi vydaji. Tyto metody
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muzeme pouzit u projektti s velmi kratkou dobou zivotnosti nebo u vsech projekti, které
jsou ve fazi predbézného vybéru, kde jsou velmi dobrym kritériem pro vylouceni nevyhod-
nych investic (Kislingerova, 2007 cit. podle Scholleova, 2009, s. 50). Jsou tedy vhodnymi

metodami pro vybér investice v bakalaiské praci.

Ttetim zptsob hodnoceni investic je pomoci dynamickych metod. Ty pfihlizeji na faktor
¢asu a na rozdil od statickych metod zahrnuji riziko, reprezentované irokovou mirou, ktera
vyjadfuje pozadovanou vynosnost. Zdkladem pro tyto hodnotici metody je Cistd soucasna

hodnota investice.

Existuji 1 dal$i metody hodnoceni investice, které berou v potaz i rozhodovani manazert
spoleCnosti i v pribéhu realizace spole¢nosti. Tuto vlastnost ¢istd souc¢asnd hodnota po-
strada. Pfedpokladéd pevnou realizaci projektu s jasnym finanénim planem, neptedpoklada
zadnou zménu v pribéhu realizace. Na tuto zménu ma pravo (ne vSak povinnost)
management, ktery o realizaci projektu rozhoduje. Z charakteru tohoto prava nazyvame tuto

metodu jako realnou op¢ni.

Jako posledni uvadi literarni zdroj simulacni modely. Ty obsahuji riizné simulacni postupy,
které se daji ménit a opakovat s ndhodnymi vstupnimi veli¢inami a naslednym dopocitanim
cash-flow. Pomoci statistickych metod se pak da urcit nejpravdépodobnéjsi vyvoj penéznich

toki a také smérodatna odchylka statistického souboru (Scholleova, 2009, s. 37-62).

1.2.1 PenéZni toky (cash — flow)

Stanoveni penéznich toki, tedy pfijmtl a vydajii vyvolanych projektem v okamziku jeho po-
fizeni a nasledn¢é beéhem doby Zivotnosti, je dulezité pro spravné vyhodnoceni efektivnosti
investice. Podle Sedlacka (2010, str. 165) jsou budouci penézni toky vyjadieny jako pieby-
tek rozpoctovanych piijmi nad vydaji v jednotlivych letech Zivotnosti projektu.

Pii ptipravé a rozhodovani ve vybéru daného investicniho projektu jde o ocekavané
cash - flow, jez je v podniku pldnovano. Penézni toky jsou nadéle ovlivnény vydaji spoje-
nymi s prirdstkem aktiv, které jsou vytvareny v obdobi zivostnosti investice (DluhoSova,

2010, str. 137).

1.2.2 Kapitalové vydaje

Kapitalové vydaje investice se daji chapat jako souhrn vSech nakladd, které je nutné vyna-

lozit na potizeni majetku a zabezpeceni jeho provozu. V nékterych ptipadech, kdy podnik
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prodava existujici zafizeni, se je potieba tyto vydaje ponizit o hodnotu pfijmi z prodeje to-

hoto zafizeni a upravit o daitové efekty spojené s jeho prodejem (Fotr a Soucek, 2011, s. 93).

Vydaje na pofizeni investice mohou byt vynaloZeny jak jednorazove, tak v priabehu celé
zivotnosti investice. V takovém piipadé je vSak nezbytné vydaje upravit pomoci diskontni
miry (Hrdy a Horova, 2009, s. 88).

1.2.3 Statické metody
Statické metody hodnoceni investice jsou zaméteny zejména na sledovani penéznich piinost
plynoucich z investice. V nékterych ptipadech se také poméfuji tyto pfinosy s pocatecnimi
vydaji. Cas berou v uvahu pouze omezenym zptisobem a vibec nepiihliZi na faktor dasu
pusobici na budouci hodnotu penéz (Kislingerova, 2010, s. 286).
1.2.3.1 Celkovy piijem 7 investice
Jedna se o soucet vSech ocekdvanych penéznich toki:
CP =CF, +CF,+ -+ CF, = Y|, CF; (1)
kde: CP — celkové piijmy,
CF — penéZzni toky.
Za ptijatelnou investici Ize pak oznacit takovou, kterd ma vyssi celkovy piijem nez pocatecni
vydaj. Pf1 vybéru z vice projektl, je preferovan ten s vysSimi celkovymi ptijmy.
1.2.3.2 Cisty celkovy piijem 7 investice
Jde o celkovy pfijem upraveny o pocatecni vydaj:
NCP =CP —IN =—IN + ), CF; (2)
kde: NCP - Cisty piijem z investice,
IN — pocatecni investovany vydaj.

Pro nevylouceni projektu z rozhodovani, musi byt ¢isty celkovy pifijem kladny.

1.2.3.3 Pramérny rocni prijem, navratnost a doba ndavratnosti

Primérny rocni pfijem se pocita jako podil souctu CF (tedy CP) a pocet let investice.

TF=2

n

)

kde: n—pocet let Zivotnosti investice.
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Samotny primérny ro¢ni pfijem muize byt kritériem ptijatelnosti investice. Dava orientacni

informace o moznych efektech v jednotlivych letech realizace projektu.

Primérna ro¢ni navratnost udava, kolik procent se z investované ¢astky rocné vrati:
— CF
r=—x100% 4)
IN
kde: 7 — primérna ro¢ni navratnost,
CF — pramérné CF investice.

Je pozadovano co nejvyssi procento ro¢ni navratnosti a kritériem je, aby bylo alespon stejné
nebo veétsi nez 100 %. Je potieba si uvédomit omezeni, ze se pocitd s primérnymi hodnotami

a nebere se v uvahu mozn4 kolisavost CF.
PAYBACK period je metoda, ktera udavéa odhad, jak rychle cash — flow v letech vygeneru;ji
celkovy ptijem v dostate¢né vysi na pokryti vstupnich vydajii. Tato doba navratnosti mize

byt rozhodovacim kritériem jak pro vétitele, tak pro majitele firmy. Poc¢ita se pomoci vztahu:
PP == (5)
kde: PP— doba névratnosti.

Kritériem je, aby doba navratnosti byla kratsi, nez je doba Zivotnosti investice, pokud tomu
tak neni, vylou¢ime projekt z rozhodovani. V situacich, kdy je tato metoda hlavnim krité-
riem, je nastavena maximalni poZadovanéa doba nédvratnosti a projekty, jez tuto dobu piesa-

huji, jsou vyfazeny (Damodaran, 2010, s. 193-194).

1.2.4 Dynamické metody hodnoceni

Dynamické metody hodnoceni investice berou v ivahu plisobeni faktoru Casu na penize
v budoucnosti. Jejich zdkladem je diskontovani vstupnich parametri, jez jsou pouzity ve

vypoctech. Diskontni faktor zaroven zohlediiuje i riziko (Kislingerova, 2010, s. 288).

1.2.4.1 Cistd soucasnd hodnota

Cista sou¢asna hodnota (NPV) dava velice srozumitelny vysledek, diky kterému jsou pak
jasna rozhodovaci kritéria. Z toho diivodu je nejpouzivanéjsi a vétSinou i1 nejvhodnéjsi

metodou.
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Jedna se o soucet kapitalovych vydaji a pfijmi z investice v jejich soucasné hodnoté, coz
znamena, ze jsou obé tyto hodnoty piepocitané diskontovanim na uroven hodnoty pencz

v roce potizeni. Je tak bran zfetel na faktor Casu, rizika i casovy prub¢h investice.

CF, CF, CFn  _ n _CFi
+ + -+ = IN+ZL=1(1+k)n (6)

NPV = —IN+ 057 t e (1+k)"

kde: IN —pocate¢ni investovany vydaj,
CF — penézni toky,
k — pozadovana vynosnost podniku,
n — doba Zivotnosti investice.

Cista souasna hodnota pak udava mnoZstvi pendz, které podnik ziska nad investovanou
¢astku, a tedy o kolik vzroste hodnota podniku. Investice je mozné piijmout jen tehdy, kdy
je NPV >0. Jestlize je NPV zapornd, nikdy nedojde k navraceni vlozeného kapitalu v takové
mife, kterou podnik vzhledem k podstoupenému riziku potiebuje. Pfi nulové NPV dojde
k vytvoreni piesné poZadovaného efektu na vynosnost zadrzeného kapitalu (Scholleova,

2009, s. 60).

1.2.4.2 Vnitini vynosové procento

Vnitini vynosové procento (IRR) reprezentuje relativni pohled na vynosnost investice.
V procentech udéva vynosnost, kterou investice béhem své doby Zivotnosti poskytuje.
Ciselné pak vyjadfuje hodnotu diskontni sazby, ktera vede k NPV = 0. Vnitini vynosové

procento se vypocitd nasledujicim vzorcem:

NPV,

IRR =k, + ———
NPV, —NPV,

* (ky = kn) (7
kde: k, — diskontni sazba, pfi niZ je NPV kladna,

k, — diskontni sazba, pti niz je NPV zaporna,

NPV, —kladné NPV,

NPV, — zaporné NPV,

Pii hodnoceni investice pomoci metod Cisté soucasné hodnoty ¢i Vnitiniho vynosového
rizika, je z hlediska pfijatelnosti nebo nepftijatelnosti nemozné, aby byly vysledky sporné.

Tyto metody maji stejné vychodisko, pouze ptedstavuji jiny pohled na vynosnost — absolutni
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a relativni. Dnes 1ze pro vypocet této hodnoty doporucit bézn¢ nadefinované funkce tabul-
kovych kalkulatort. V aplikaci MS Excel je mozné pouzit pro vypocet IRR funkci
MIRA.VYNOSNOSTI nebo vyuzit postupti pomoci ptikazt Hledani feseni (Kislingerova,
2010, s. 290-292).

1.2.5 Naklady na kapital a diskontni sazba

Diskontni sazba podniku piedstavuje dilezity faktor pro stanoveni kritérii ve vybéru inves-
tiénich projektd. Zékladem je stanovit takovou diskontni sazbu, kterd zabezpec¢i Uthradu
uroku z ciziho kapitalu i zajisti odménu vlastniktim firmy. Lze ji tedy ztotoZnit s primérnymi
naklady na kapital podniku, které se stanovuji jako vazeny aritmeticky prumér nakladi vlast-
niho i ciziho kapitalu, kde zohlediiujeme i dan. Tyto néklady vypocitame pomoci nasleduji-

ciho vztahu:

CK
nk=7*nv+?*(1—sdp)*nc (8)

kde: ny— vazené kapitalové naklady [%],
ny, — naklady vlastniho kapitalu [%],
n. — naklady ciziho kapitalu [%],
Sdp — sazba dané z piijmu [%],
CK — vyse zpoplatnéného ciziho kapitélu,
VK — vyse vlastniho kapitalu,
K — soucet vlastniho a ciziho zpoplatnéného kapitalu.

AvSak diskontni sazbu pro investi¢ni projekt miiZzeme urcit pomoci primérnych nakladd na

kapital pouze ve dvou nasledujicich ptipadech (Fotr a Soucek, 2011, s. 117-122):

e mira rizika projektu je téméf stejnd jako podnikatelské riziko firmy,
e zplsob financovani projektu neovliviiuje kapitdlovou strukturu podniku, ze které

pramérné naklady kapitalu vychazeji.

Navic Damodaran (2010, s. 150) ve své literatufe uvadi, ze primérny naklad na kapital je
kombinace nékladl plynoucich ze struktury firemniho financovani. Obecné bude tento cel-
kovy naklad nizsi, nez je cena vlastniho kapitalu, resp. naklady na vlastni kapital. Pro mnohé
analytiky je slozité rozpoznat, zda je vhodné pouzit tyto naklady jako diskontni sazbu.

Je potieba si polozit otazku, pomoci jakého kapitalu je tato investice financovana.
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e (Chceme-li piihlizet k zajmtm investort celého firemniho kapitalu nebo pouze pro-
jektu a méfit vynosy ziskané z investice praveé téchto investord, je vhodné pouzit
primérné naklady jako diskontni sazbu.

e Pokud je pomér rozdéleni vynosu z investicniho projektu shodny viici poméru inves-
tord po odecteni prioritnich akcii, pak je vhodné vyuzit primérné néklady a v ostat-

nich ptipadech by mély byt zohlednény i jiné faktory pro stanoveni diskontni sazby.
Diskontované cash — flow

Je metoda investi¢niho rozhodovani zaloZené nejen na ucetnich ptijmech z investice vyjad-
fené pomoci CF, ale bere v tvahu také Casovy fakt ptisobici na hodnotu penéz. Jedna se

o sumu diskontovanych cash — flow:

CF
DCF = YN, Ty ©)

kde N — zivotnost projektu,
d — diskontni mira,
t —rok (perioda).

Dvé nejbeéznéjsi metody pouzivajici ve svych vypoctech pravé DCF jsou NPV a IRR
(Damodaran, 2010, s. 196).
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2 POMEROVE UKAZATELE FINANCNI ANALYZY

2.1 Ukazatele rentability

Jsou nazyvané také jako ukazatelé vynosnosti, navratnosti nebo profitability ratio. Jsou
sestavovany jako pomeér ucetnich veli¢in vytvoienych za obdobi podnikatelskou ¢innosti.
Mohou zobrazovat jak pozitivni, tak negativni vliv fizeni aktiv, financovani podniku a likvi-
dity na rentabilitu. Uvedené ukazatelé maji podobnou interpretaci - udavaji, kolik K¢ zisku

pfipadéd na 1 K¢ pométované veliiny (Hrdy a Krechovska, 2013, s. 211).
Rentabilita vlastniho kapitalu

Jedna se o kli¢ovy ukazatel pro akcionate, spole¢niky a dalsi investory. Rika, kolik ¢&istého
zisku pripada na 1 K¢ vlastniho kapitalu. Vypocita se podle nasledujiciho vztahu:

ROE = — 28K (10)

Vlastni kapital

Rentabilita trzeb

Rentabilita trzeb je dulezity ukazatel pro hodnoceni efektivnosti podniku. Predstavuje trzni
ohodnoceni vykont podniku za urcité casové obdobi. Ukazatel rentability trzeb udéava, kolik
K¢ zisku ptipada na 1 K¢ trZeb a vypocita se pomoci nésledujiciho vzorce:

Zisk

ROS = —
Triby

(11)

2.2 Ukazatele likvidity

Pro dlouhodobou existenci podniku je potfeba nejen jeho rentabilita, ale také schopnost hra-
dit své potieby. Likvidita je tedy nezbytnou podminkou. Je vSak v pfimém rozporu s renta-
bilitou, jelikoZ aby byl podnik likvidni, musi mit vdzany né&jaké prostfedky v obéznych ak-
tivech. Je tieba brat v uvahu, Ze obézny majetek neprodukuje zZadny zisk, naopak je v ném

vazan kapital. Likvidita je tedy spojena se strategii financovani podniku a odrazi se také ve

vvvvv
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Bézna likvidita

Rika, kolikrat ob&zna aktiva pokryvaji kratkodobé zavazky. Tedy kolikrat je podnik schopen
uspokojit své vétitele, kdyby v daném okamziku proménil vSechen obézny majetek na hoto-
vost. Z toho vyplyva, Ze jde o ukazatel, na ktery ptihlizeji véfitelé. Nékdy je nazyvana jako
likvidita III. stupné a vypocita se nasledujicim vzorcem:

Obézna aktiva

Bézna likvidita = (12)

Kratkodobé zavazky

Pohotova likvidita

Ukazatel je nazyvany také jako Likvidita II. stupné a ve svém vypoctu se snazi vyloucit
nejmén¢ likvidni ¢asti obéznych aktiv. Za tyto polozky jsou povazovany zasoby a také
nedobytné polozky pohledavek.

Kratkodoby fin.majetek + kratkodobé pohledavky
Kratkodobé zavazky

Bézna likvidita =

(13)
Hotovostni (penéZni) likvidita

Neé¢kdy nazyvana jako Likvidita I. stupné€, zahrnuje do Citatele vS§echny pohotové platebni
prostfedky. Tim se rozumi nejen suma zlstatki na uctech a penéz v pokladné, ale také volné
obchodovatelné cenné papiry. Tento ukazatel je nejpiisnéjsi ze tfech uvedenych ukazatelt
likvidity, avSak je zaroven nejméné pouzivany. Vypocita se pomoci nésledujiciho vztahu:

Kratkodoby fin. majetek

Hotovostni likvidita = (14)

Kratkodobé zavazky

2.3 Ukazatele aktivity

Tito ukazatel¢ jsou vyuzivani zejména pro fizeni aktiv. Jsou to kombinované ukazatele, ve
kterych jsou pocitany vzajemné vztahy polozek z ucetnich vykazl. Informuji o tom, jak
efektivné podnik vyuziva sviij majetek a fadi se mezi dilezité ukazatele majici vliv na ren-

tabilitu.
Obrat aktiv

Rika, kolikrat se celkova aktiva obrati za rok. Plati nasledujici vztah:

Trzby

Obrat aktiv = (15)

Aktiva celkem
Jedna se o komplexni ukazatel méfici efektivnost vyuzivani veskerych aktiv. Ukazuje, jak

se zhodnocuji aktiva ¢innosti firmy bez ohledu na zdroje jejich kryti.
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Obrat zasob

Rika, kolikrét se kazda polozka zasob proda, tedy pfeméni na hotovost, znovu nakoupi a na-

skladni v pribéhu roku. Pfinési tak prehled o urovni likvidity téchto zasob.

Triby

Obrat zasob = (16)

Zasoby

2.4 Ukazatelé zadluzenosti

ZadluZzenost znaci, v jaké vysi podnik vyuziva pro své financovani cizi zdroje. Tim ovliviiuje
jak vynosnost vlastniho kapitalu, tak riziko podnikani. Financovani veskerého majetku jen
vlastnim kapitalem vede ke snizeni jeho vynosnosti, avSak vyuzivani jen cizich zdroju je
vylou€eno uz jen proto, ze v legislativé je zakotvena urcita povinné vyse vlastniho kapitalu
uz pti zahdjeni podnikani. Na financovani majetku podniku se tak podili jak vlastni tak cizi

kapital.

Vyuzitim kombinace t&chto kapitalti podnik snizuje naklady na svij celkovy kapital. Uvéry
¢1 dluhopisy jsou levnéj$i, nez vlastni kapital ziskany od akcionai. Ukazatele zadluzenosti
jsou ovlivnény ¢tyimi faktory rozhodovani: danémi, rizikem, typem aktiv a Grovni finanéni

volnosti podniku.
Celkova zadluzenost

Celkova zadluzenost je také nazyvana jako ukazatel vétitelského rizika. Vypocita se nasle-

dovné:

Cizizdroje

Celkova zadluzenost = -
Aktiva

(17)

Pométuje vysi cizich zdroji s celkovym majetkem podniku. Vyjadiuje tedy jaka cast je

financovana cizim kapitalem.
Urokové kryti

Vyse tohoto ukazatele udava, kolikrat dosazeny zisk pied zdanénim a Uroky (EBIT)
pokryje nakladové troky.

EBIT

Urokové kryti = —————
Nakladové uroky

(18)
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Urokové kryti méfi, kolikrat by se mohl zisk pfed zdanénim a troky snizit, resp. uroky
zvysit, pted tim, nez se firma dostane na uroven, kdy nebude schopna hradit své urokové

povinnosti (Kislingerova, 2010, s. 98-110).
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3 MOZNOSTI FINANCOVANI

O financovani investic podniku (Fotr a Soucek, 2011, s. 44-45) miizeme obecné fici, Ze se
jedna o ¢innost zabyvajici se ziskavanim finan¢nich zdroji pro zalozeni ¢i rozvoj podniku.
Zabyva se tedy optimalnim slozenim riznych druhti vynalozeného kapitalu na uhradu firem-
nich investic. Investicni projekt tedy obsahuje i zpracované dokumentace, které jsou
potiebné pro zajisténi zdrojh financovani. To plati jak v ptipad¢ ziskavani kapitalu od bank,
tak od vlastnik® nebo zdrojt poskytujici rozvojovy ¢i rizikovy kapital.

wewvr

kapitalu, fadi hledisko mista. Jsou tim mysleny:

e Interni zdroje — uvazujeme jen tehdy, jedna-li se o jiz existujici podnik,
o Radi se sem: Zisk po zdanéni, odpisy a piirastky rezerv, odprodej DHM a sniZeni
obé&znych aktiv,
e Externi zdroje — Ize pouZit i pro nove¢ vznikajici podniky,
o Zde spadaji: Plivodni vklady vlastniki, dlouhodobé uvéry, dluhopisy, kratkodobé
uvery, vklady jinych subjektl, dotace ¢i jiné dary a rizikovy kapital.

Druhé hledisko rozdé€luje zdroje financovani na vlastni a cizi kapital. Jedna se tedy o rozdé-

leni podle zplisobu ziskani financi.

e Vlastni kapital — vytvaii vSechny interni a ¢ast externich zdrojl financovani. Neni jej
tieba splacet a je tak bezpe€nym zdrojem pro investi¢ni projekty.

e Cizi kapital — predstavuje externi zdroje financovani. Je nutné hradit jeho naklady
a také jej postupné splatit. Z toho ditvodu predstavuje urcité riziko pti investovani do

projektli podniku.

Z uvedenych zdrojl jsou v nasi ekonomice nejcastejsi dlouhodobé uvéry, ptipadné finan¢ni

leasing ¢i dluhopisy (Fotr a Soucek, 2011, s. 46).

3.1 Leasing

Leasing je ve své podstaté¢ ndjem. Umoziiuje vyuzivat DM bez jeho nakupu. Pronajimatel
uzavie s najemcem smlouvu, kde jsou uvedena prava ndjemce na uzivani a také jeho povin-
nosti splaceni v souvislost s ndjmem. Timto zpiisobem je tedy odd€leno vlastnictvi a uzivani

majetku, z ¢ehoz plynou vyhody i nevyhody.
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Hlavnimi vyhodami jsou:

e nedochazi k velkému jednorazovému vydaji finan¢nich prostiedk,
e danové ulevy jsou pfeneseny na najemce,
e oproti uvéru Setii penize, jelikoz splatky uvéru nelze zahrnout do nékladu, zatimco

splatky leasingu jsou platby za sluzbu a jsou tak danové uznatelnym nakladem.

Jako nevyhodu vniméme fakt, ze je leasing drazsi, nez jednordzovy vydaj na pofizeni
majetku. Splatky leasingu zahrnuji kromé ceny pronajimaného majetku také zisk naroko-

vany leasingovou spolecnosti, coz zvySuje celkovy naklad pronajimaného DM.
Nejbeéznéjsi formy leasingu:

e operativni — kratkodoby; kromé financovani na sebe pronajimatel bere i naklady
spojené se servisem a udrzbou majetku. Po uplynuti sjednané doby se majetek vraci
pronajimateli;

e provozni — dlouhodoby; je nevypovéditelny a trva nejméné tii roky. Naklady na
udrzbu a servis majetku na sebe pfejima najemce. Po uplynuti doby najmu, tedy
splaceni majetku, pfechazi majetek do vlastnictvi ndjemce;

e prodej a zpétny pronajem — podnik vlastni majetek, ktery proda leasingové spolec-

nosti a ta mu ho zpétné€ pronajme.

Pfi vyuZivani finan¢niho leasingu neni tfeba pouziti Zadného kapitalu v souvislosti s pofize-
nim majetku. Nevznikaji tak naklady na kapital, majetek neni ve vlastnictvi podniku a tudiz
mu nevznikaji ani odpisy vztahujici se k DM. Splatky, které podnik plati, se uctuji jako

sluzby a jsou tedy danoveé uznatelnym nékladem (Kislingerova, 2010, s. 322).

3.2 Uvér

Uvérem se nejéast&ji mysli sttednddoby nebo dlouhodoby bankovni Gvér, ktery firma &erpa
jako prosttedky pro realizaci svych projekti od bankovnich instituci ¢i emisi svych dluho-
pist. Mezi samostatné formy dlouhodobého financovani patii také projektové financovani.
Je tim myslen zpiisob, kde jsou prostiedky pro realizaci projektu ziskavany investorem jen

v souvislosti s investici.

Podnik miZze ziskat Gvér obvykle ve dvou podobach. Tou prvni je dodavatelsky uvér, ktery
podniku dlouhodobé poskytuje jeho dodavatel a druhou formou je bankovni (finan¢ni) avér,

jez poskytuje nejcastéji banka.
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Moznosti ziskani cizich zdroji a cena takového kapitalu jsou zavislé na fad¢ faktort, jez
banka posuzuje pted vyslednym rozhodnutim. VSechny Zadosti o bankovni uvér podléhaji
analyzam bonity Zadatele 1 samotného investi¢niho projektu. Z vysledkii téchto analyz pak
banka usuzuje, zda ma takové zadosti vyhovét. Kazdy zadatel, stejné jako projekt, ma jiné

Sance na ziskani uvéru (Fotr a Soucek, 2011, s. 49-51).

3.3 Rozhodovani mezi uvérem a leasingem

Z danového pohledu neni v souc¢asné dob¢ pfi potfizovani hmotného majetku mezi finanénim
leasingem a uvérem velky rozdil. U obou variant plati, ze ndklady na pofizeni majetku uplat-
nény pro ucely dan¢ z piijmu jsou vynalozeny piiblizn€ za stejny Cas a také 1ze ve stejnou

dobu a stejnym zplisobem uplatnit narok na odpocet DPH.

Dnes je v piipad¢ potizovani dlouhodobého majetku prostiednictvim leasingu stanovena mi-
nimalni doba najmu, ktera je jen o néco kratsi, nez je stanovena doba danového odepisovani
(napf. u hmotného majetku spadajiciho do 2. odpisové skupiny je doba nagjmu minimaln¢ 54

mésicl, zatimco odepisovani je stanoveno na 5 let).

Finan¢ni leasing se v pribéhu ndjmu hradi rovnomérné, zatimco pii pofizeni majetku
na uvér mize poplatnik pouzit jak rovnomérné, tak zrychlené odepisovani. U leasingu také
neni mozné prerusit uplatnovani najemnich splatek do nakladi, zatimco v ptipad€ uvéru lze
odepisovani na libovolnou dobu pferusit, coz je vyhodné zejména v piipad¢, kdy ma poplat-
nik nizky zéklad dané nebo dosahuje ztraty. Dal§im rozdilem je moznost jednordzového
zapocitani DPH na vstupu pfi pofizeni majetku na Gvér. V ptipadé leasingu se tak nestane

v okamziku pievzeti véci do uzivani, nybrz postupné za dobu najmu u jednotlivych splatek.

Z ekonomického pohledu je pfi pofizovani majetku rozdil v tom, Ze na zédkladé smlouvy
o finan¢nim leasingu nabyva leasingova spole¢nost vlastnickd prava k majetku az do uply-
nuti sjednané doby. Do té doby nemtiZze ndjemce s majetkem libovolné nakladat. Pti potizeni
majetku na uvér se pii podpisu kupni smlouvy stava vlastnikem podnik, ktery miize s véci

ihned libovolné nakladat.

Jednim z diivodii pro¢ dnesni podnikatelé davaji prednost leasingu pred Givérem je adminis-
trativni nendarocnost. K sepsani leasingové smlouvy vétSinou staci predlozit kromé
zékladnich udaji o podniku jen ucetni zavérku za minuld obdobi. Soucasti leasingovych
splatek je také stale Cast&ji 1 pojisténi majetku, které je sjednano s ptisluSnou pojistovnou

pronajimatelem (Vychopeii, 2010, s. 149-150).
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4 TYPOLOGIE PODNIKU

Podle Synka a Kislingerové (2015, s. 94) mizeme podniky rozdélit podle jejich spolecnych
znakil do n¢kolika skupin. Zékladni tfidéni podnikt je dle pravni normy — Zivnosti, osobni
spole¢nosti (vefejna osobni spolecnost, komanditni spolecnost), kapitdlové spolecnosti (spo-
le¢nost s ru¢enim omezenym, akciova spolecnost), druzstva, vetejné (statni) podniky a ne-

ziskové organizace.

Dalsi déleni je mozné z hlediska sektorii ¢i odvétvi, ve kterém podnik piisobi, podle velikosti
nebo typu vyroby. Pouziva se tfidéni na vefejny a soukromy sektor nebo na tii zakladni
sektory — primarni, sekundarni, tercialni. Podrobnéjsi rozdéleni podniky tadi do odvétvi, ve
kterém plisobi. Ddle se mlize podnik rozliSovat velikosti na maly, stfedni ¢i velky. Rozdéleni
je také dle typu vyroby, kde podle nejhrubsiho tfidéni mize délit na vyrobu hromadnou,

sériovou a kusovou.

4.1 Podniky jednotlivce

Jedna se o podnik vlastnén jednou fyzickou osobou. Pro podnikéni v menSim rozsahu ma
dvé hlavni vyhody — sta¢i 1 mensi kapital pro jeho zalozeni a regulace ze strany statu je
minimalni. Prikazem o pravu vykonavat Zivnost je zivnostensky list nebo koncesni listina

vydavané Zivnostenskym uradem.

Nejcastéjsi formou podniku jednotlivce je Zivnost. Tou se rozumi pravidelna vydélecna ¢in-
nost provozovana samostatng, vlastnim jménem, na vlastni odpovédnost a vlastni riziko za
ucelem dosazeni zisku. Aby se fyzickéd osoba stala Zivnostnikem, musi spliiovat fadu pod-
minek — plnoletost, bezuhonnost, zpisobilost k pravnim tkoniim, odbornou zpusobilost
k vykonu Zivnosti a dal$i. Pravé podle odborné zpiisobilosti rozdélujeme Zivnosti na ohlaso-

vaci a koncesované.

Zivnosti ohlasovaci — pfi splnéni stanovenych podminek jsou provozovany na zakladé

ohléaseni. Déli se do tfi skupin:

e Zivnosti femeslné — odborna zpiisobilost je ziskana vyucenim v oboru a praxi;

e Zivnosti vazané — odborna zpiisobilost je stanovena pro kazdou Zivnost samostatn¢,
vyzaduje ziskani zptsobilosti;

e Zivnosti volné — odborna zpiisobilost neni stanovena, predmétem podnikani mize byt

vyroba, obchod nebo sluzby, které nespadaji do femeslnych ¢i vazanych zivnosti.
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Zivnosti koncesované — vykonavaji se na zékladé povoleni (koncese), jez udéluje Zivnos-
tensky ufad. Uchaze¢ o povoleni musi splitovat pozadované vzdé€lani, absolvovat specialni
kurzy apod. Takovou Zivnosti muze byt naptiklad oprava zbrani, provozovani stielnic, hu-
beni Skudct, taxisluzba, sluzby soukromych detektivii a dalsi (Synek a Kislingerova, 2015,

5. 80 — 81).

4.2 Podniky podle typu vyroby

Tento zpusob rozdéleni se tykéd pouze podnikl vyrobnich (primyslovych, zeméd¢€lskych ¢i

stavebnich).
Hlavni typy produkénich forem jsou:

e vyroba hromadna — podnik po dlouhou dobu vyrabi pouze jeden druh vyrobku,

e vyroba vazana — kromé hlavniho vyrobku podnik produkuje jesté jeden ¢i vice sdru-
zenych nebo vedlejsich vyrobkd,

e vyroba druhova — vyrabi se jeden druh vyrobku, ale v riznych rozmérech, hmotnosti
¢1 jinych forméch,

e vyroba sériovd — vyrabi se v sériich (skupindch vyrobki) prochazejici vyrobnim
procesem najednou,

e vyroba plynuld — jedna se o vyrobu v nepietrzitém sledu ¢asové stejnych ukond,
postupné ménici vyrobni materidl v kone¢ny vyrobek,

e vyroba kusova — jsou vyrabény rtizné druhy vyrobkii v malém mnozstvi nebo po

jednom kusu, vétSinou na zakazku (Synek a Kislingerova, 2015, s. 89).
Hradecky, Lanca a Siska (2008, s. 32 -33) vyrobu déli dale na:

e mechanickou — kde se méni tvar a jakost materidlu, ale neméni se jeho latkova
podstata;

e chemickou — pfi niz se méni vlastnosti latkové podstaty;

e biologickou ¢i biochemickou vyrobu - kde se vyuziva ptirodnich procesii, které méni

latkovou podstatu materilu.
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II. PRAKTICKA CAST
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5 CHARAKTERISTIKA FIRMY

Podnikatel Jaroslav Zimc¢ik ma své sidlo 1 vyrobni zdvod v obci Skastice, nedaleko mésta
Krométize. Na ¢eském trhu podnika od roku 1993 a svou ¢innost provozuje jako fyzicka
osoba podnikajici dle zivnostenského zdkona nezapsand v obchodnim rejstiiku. Podnik je
znamy jako firma se jménem Kera. Tento nazev vznikl spojenim prvnich pismen slov
keramzit a raSelina, jakozto prvniho prodavaného zbozi. Dnes je tento podnik pfevazné vy-
robniho charakteru, jehoz hlavnimi produkty jsou zahradnické substraty a drcend mulcovaci
ktra. Tyto i ostatni produkty jsou nejvice prodejné v jarnim obdobi, kdy ma firma hlavni

S€zonu.

Obrazek 1. Logo
(Jaroslav Zim¢ik, ©2011)

Podle CZ NACE je podnik zatazen do kategorie C - Zpracovatelsky primysl a oznaceni jeho
¢innosti je 20.15 — Vyroba hnojiv a dusikatych sloucenin, coZ také zahrnuje vyrobu zahradni
zeminy s raselinou jako hlavni slozkou. Tato definice piesné vystihuje produkci Jaroslava
Zimcika.

Své podnikédni zah4jil na pronajatém pozemku na okraji mésta Hulin v okrese Kroméfiz.
Po n¢kolika letech tento prostor nestacil provoznim potiebdm, a proto svou ¢innost premistil
do pronajaté¢ haly byvalého SZP v sousedni obci Skastice. V pribehu dalSich let bylo potieba
vice skladovacich i1 vyrobnich prostor pro neustéale se zvétsujici objem vyroby. V roce 1997
odkoupil od Spole¢ného zemédé€lského podniku ptilehly aredl celého druzstva, kde nekteré
haly postupné zrekonstruoval a v letech 2012 - 2014 vybavil novou vyrobni technologii a

ostatni vyklidil a zbyvajici haly byly uzptisobeny pro logistické a skladovaci ucely.

Mezi hlavni odbératele firmy muizeme zafadit velké obchodni fetézce, jako napiiklad
Kaufland, Lidl nebo v minulosti Penny ¢i Baumax. Podnik m¢l od svého zalozeni velké
kapitalové vydaje, pro které vyuzival financovani ptevazné z cizich zdrojii a vzhledem k vy-
sokym splatkam véfiteliim se soustfedil prevazné na velké zakéazky. V nejblizsich letech pla-

nuje rozsifit svoji ptisobnost na maloobchodnim trhu a to zejména na Moravé a Slovensku.
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Na zacatku podnikani zaméstnaval tfi zaméstnance a dosahoval obratu necelého jednoho
milionu korun. V roce 2000 se jeho objem prodeje pohyboval okolo deseti miliontl, kterého
docilil jiz s deviti zaméstnanci. Rokem 2012 piesdhl pomyslnou hranici obratu padesati
miliont. Dnes jiz zaméstnava dvacet pét stalych zaméstnanct a jeho obrat v roce 2016 Cinil
ptes sedmdesat Ctyfi miliont korun. V pfedchozim roce ptesdhl dokonce devadesati milio-

novou hranici.

Propad trzeb byl zptisoben hlavné prodejem spole¢nosti Baumax a.s. a zruSenim dodévek do
fetézce Penny Market. Letos podnik opét zvySuje sviij objem prodeje diky novému odbéra-

teli Bauhaus a také vétsimu mnozstvi maloodbératelu.

Dulezité je i poloha podniku. Jelikoz se nachazi na Moravé, ma strategické postaveni pro
vyvoz vyrobkli do Rakouska, Mad’arska a také na Slovensko. V soucasnosti ve vSech téchto
zemich plisobi a navic dodava vyrobky i do Rumunska ¢i Chorvatska. V nejbliz§i dobé
chystéa firma expanzi svych produktii také na slovinsky trh. Diky svému umisténi je firma
zadouci 1 pro spolupraci s rakouskymi ¢i némeckymi partnery Vertriebsagentur Klaftl

GmbH a Compo GmbH.

5.1 Obchodni partneri

Podnik rozdéluje své obchodni partnery na zahranicni a tuzemské dodavatele. Odbératele
déli na markety, velkoobchody a maloobchody. Rozd¢leni dodavatell 1ze pozorovat v na-

sledujici tabulce:

Tabulka 1 Dodavatelé (vlastni zpracovani)

Material Dodavatel Zemé
Raselina Domoﬂor, UAB Litva
UE, Vitebskoblgas Bélorusko
Keramzit | UE, Keramzitovo Gravja Bélorusko
Holzindusrie Maresch, Gmbh | Rakousko
Kiura Pila Javorice, a.s. ‘1, .
Kronospan CR, s r.0. Ceskd republika
BIOKOMP, s.r.o.
Kompost IS}IJ\IE(Z)\E}}?;Zeﬁ :fgu, a- 8. Ceska republika
Ing. Josef Hlavinka
Chemosvit, a.s. Slovenska republika
Folie Invos, s.r.o. )
Era-Pack s.r.o. Ceska republika

Mateo Packing s.r.o
Hnojiva |MJM Litovel a.s. Ceska republika
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Jaroslav Zimc¢ik ma po dobu své existence mnoho stalych odbératelti a to hlavné velké

markety. Duleziti odbératelé a zemé¢ jejich prodejen je vidét v nasledujici tabulce:

Tabulka 2 Odbératelé (vlastni zpracovani)

Odbératel Zemé
Kaufland, v.o.s. Ceska republika )
Slovenska republika
> Cesk4 republika
E: Skupina LIDL Slovenska republika
g Rumunsko
Ceska republika
BAUHAUS k.s. Slovenska republika
Mad’arsko
BIOM, s.r.o.
AgroBio Opava, s.r.o.
z John zahradnictvi s.r.o. Ceska republika
S GARDEN Centre s.t.0.
2 |[NOHEL GARDEN as.
§ ROSA market s.r.0.
S | Agrona, spol. s r.o.
= Polnosev s.r.0. , )
KINEKUS SLOVAKIA, sro. | lovenskd republika
NAPRES spol. s r.o.

5.2 Sortiment

Portfolio vyrobkl podnikatele Jaroslava Zimcika je tvofeno dvéma jeho vlastnimi znackami.
Prvni a zadkladni znacka je KERA. Jde o levnéjsi znacku, se kterou plivodné podnikatel
zacinal a v soucasnosti se povazuje za ak¢ni vyrobky a to pievazné pro Kaufland. Druhou
nov¢jsi a Sirsi produktovou fadou je Naturegarden. Tyto produkty jsou baleny do kvalitné;-
Sich folii, pfi vyrob€ jsou pouZita specialni aditiva a cela znacka je vyvijena podle potieb
zakaznika. V této produktové fadé¢ je také vyrabéno vice doplitkovych produktii a special-

nich hnojiv. Podnik planuje rozsitovat sviij sortiment prevazné pod znackou Naturegarden.

Dalsi vyrabéné produktoveé tady jiz nejsou ve vlastnictvi majitele podniku. Jedna se o pro-
dukty vyrabéné pro jiné, konkurenc¢ni vyrobce, se kterymi firma vyhodné spolupracuje.
Dulezity pro odbyt je také sortiment vyrabény pro LIDL a Bauhaus. Oba markety maji svoji
vlastni znacku produktti, jimiz je Jaroslav Zim¢ik vyhradnim vyrobcem. LIDL vyuziva sub-
straty a mulCovaci klirou pouze do jarnich a podzimnich akci, a tudiz chce akéni kvalitu

odpovidajici vlastni znacce KERA. Naopak Bauhaus prodava tento sortiment celorocné
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a vyzaduje kvalitu. Jeho pozadavky odpovidaji fad¢ Naturegarden. Souhrn vyrobkii podniku

je uveden nize v tabulce 3.

Tabulka 3 Sortiment (vlastni zpracovani)

KERA Naturegarden
A - Substrat pro pelargonie Univerzalni substrat
B - Substrat pro pokojové rostliny Substrat pro pokojové rostliny
C - Vysevni substrat Substrat pro pelargonie
U - Univerzalni substrat Substrat pro konifery a okrasné dreviny
Raselina Substrat pro travniky
Kira Substrat pro rododendrony
Keramzit Substrat pro petlnie
Krystalické hnojiva Substrat pro palmy

Substrat pro citrusy

Substrat pro kaktusy a sukulenty
Vysevni substrat

Piniova kira

Barevny dekora¢ni mul¢

Organické peletované hnoje
Keramzit

Veskeré ceny produktii jsou stanovovany konkuren¢né i nakladové pomoci kalkula¢niho
vzorce. Oproti konkurenci podnik vynika niz$i cenou i za predpokladu pokryti veskerych

nakladil a zapocitanim pozadovaného zisku.

5.3 Finanéni situace

Pro zalozeni podniku mél majitel firmy pouze omezené mnoZstvi vlastnich finan¢nich
prosttedkll. Z toho divodu pouzivé pro sviij rozvoj pievazné cizi kapital. Pro financovani
zasob a pohledavek vyuziva kratkodobé cizi zdroje a pro ucely potfizovani DHM vyuziva
cizi zdroje dlouhodobého charakteru. Financni situace je zobrazena niZe na vybranych
pomérovych ukazatelich finan¢ni analyzy. Podkladem pro vypocet pomérovych ukazateli

finan¢ni analyzy jsou predbézné ucetni vykazy z roku 2016, které jsou v ptilohach P Ta P II.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky

33

Tabulka 4 Ukazatelé zadluzenosti (vlastni zpracovani)

Ukazatelé zadluzenosti

Ukazatel Celkova | Dlouhodoba | Urokové
zadluZenost | zadluzenost kryti
Hodnota 65 % 36 % 3,39
Doporu€ena | 5, coo0 | 550, 3-6
hodnota

V tabulce 4 je viditelné, ze podnik v roce 2016 financuje vice nez 60 % svych aktiv cizim
uroky. Vysoka je 1 dlouhodobé zadluZenost, ktera se pohybuje vice nez 10 % nad udavanou

bezrizikovou hranici.

Urokové kryti vypovida o tom, kolikrat je podnik schopny splatit své nakladové troky ze
zisku. Do vypocti tohoto ukazatele jsou zahrnuty i Ostatni finan¢ni naklady z fadku 45 ve
Vykazu zisku a ztraty, jelikoz pro podnik znamenaji uroky z G€elovych uvérl, které jsou
jako Jiné zavazky na fadku 104 v Rozvaze. Podle odborné literatury by mél byt tento uka-

zatel na hodnotéch alespoit mezi 3 az 6. Do tohoto rozmezi podnik spada.

Tabulka 5 Ukazatel€ likvidity (vlastni zpracovani)

Ukazatelé likvidity
Ukazatel Likvidita | Likvidita Likvidita
I. stupné | IL stupn€ | III stupné
Hodnota 0,167 0,453 1,961
Doporu€ena| o, s | 07 12 | 15-25
hodnota

Likvidita ukazuje schopnost podniku pfeménit své prostiedky na penize a dostat svym krat-
kodobym zavazkiim. Ukazatel 1. stupné likvidity se povazuje za nejptisnéjSiho likvidniho
ukazatele, jelikoz zobrazuje schopnost splatit zavazky okamzité. Do vypoctu okamzité likvi-
dity se zahrnuje kratkodoby financni majetek. Podnik nedosahuje doporuc¢enych hodnot
tohoto ukazatele. Vzhledem k sezonnimu charakteru trZzeb je pro podnik narocné mit

k rozvahovému dni velké mnozstvi penéznich prostiedkd.

Do likvidity II. stupné se kromé kratkodobého financniho majetku zahrnuji i pohledavky.
Podnik se nepohybuje v rozmezi doporuc¢ovanych hodnot. To je zplisobené taktéz sezonnosti
trzeb, jelikoz vétSina odbératelt firmy maji na konci roku jiz své zavazky vici analyzova-

nému podniku splacené.
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Do tfetiho stupné likvidity se zahrnuji také zasoby. K rozvahovému dni ma firma nasklad-
néné predsezonni vyrobky i plné sklady materialu pro vyrobu. Diky tomu tento ukazatel

vychézi v souladu s idedlnim stavem.

Tabulka 6 Ukazatelé rentability (vlastni zpracovani)

Ukazatelé rentability

Ukazatel Re?tab|l|t:.:1 , Rentabilita trzeb
vlastniho kapitalu
Hodnota 21,1% 5,8%

Rentabilita mé&fi schopnost podniku dosahnout zisku za pouziti investovaného kapitélu.
Névratnost vlastniho kapitalu ukazuje, zda se podnikateli dafi zhodnocovat vlastni vlozené

prostfedky. Hodnota ukazatele svéd¢i o uspéSném zhodnocovani vlastniho kapitalu.

Dalsi ukazatel pométuje objem trzeb s vytvorenym ziskem. Udava, jak vysoké trzby musi
byt, aby byla vytvotena 1 K¢ zisku. D4 se fici, ze podnik v roce 2016 nemél pfili§ vysoky
zisk oproti trzbam.

Tabulka 7 Ukazatelé aktivity (vlastni

zpracovani)

Ukazatelé aktivity

Obrat Obrat
Ukazatel | voch aktiv | zésob
Hodnota 1,275 2,923

Obrat celkovych aktiv informuje o tom, kolik obratek svych aktiv podnik udéla v pribéhu
roku. Tedy na jak dlouho ma své finan¢ni prostiedky vazany v aktivech. Nizka hodnota
svédci o neefektivnim vyuzivani aktiv. Obecné plati, Ze ¢im vySsi obratovost, tim lépe, avSak
jako minimalni doporuc¢ena hodnota tohoto ukazatele se uvadi 1. Podnik pfesahuje tuto hod-

notu a tak se da konstatovat, ze se svymi aktivy hospodaii pomérné efektivné.

Obratem zasob se rozumi, kolikrat za rok se kazda jednotka zasob prodé a znovu naskladni.
Déva tak informaci o likvidité téchto zdsob. Znovu plati, Ze ¢im vyssi je hodnota, tim 1épe.
Podnik v roce 2016 dosahl témér tii obratek svych zasob, coz se d4 povaZovat za efektivni

vyuziti zasob.

5.4 Konkurence

Na Ceském 1 slovenském trhu pusobi celkem pét piimo konkuren¢nich ¢eskych firem a tii

zahrani¢ni podniky, ktefi vyrabéji stejny typu produktt jako Jaroslav Zimcik. VSechny
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tuzemské konkurencni podniky maji své sidlo v Cechach, jen nejvétsi z nich ma navic vy-

robni pobocky i na Moravé a Slovensku.

Zahrani¢ni konkurenti maji své vyrobni zavody v Némecku ¢i Rakousku a na ¢eskosloven-
sky trh své produkty dovazi, coz je jejich znacnou nevyhodu v konkurencnim boji. Na nasem

uzemi maji vSak dobry marketing, diky kterému zakaznici akceptuji jejich zvySené ceny.

Nejmensim ceskym konkurentem je podnikatel Marek SolCansky s jeho firmou SOL
Kladno, ktery nema automatizovanou vyrobu a nedokaze tak obsdhnout velké zakazky jako
Jaroslav Zimc¢ik. Jeho ceny produkti jsou vSak velice nizké a konkuruje hlavné na maloob-

chodnim trhu.

Vétsim producentem substratt je spole¢nost BB Com s.r.o. se sidlem v Letohradu. Ma dvé
pln€ automatizované linky a vytvaii tak konkuren¢ni hrozbu 1 u velkych zakazek pro mar-
kety. Uzce spolupracuje s nadnarodni spoleénosti Compo GmbH, ktera ji napoméha v ob-

chodni ¢innosti. Dohromady tvofi velmi silnou jednotku na trhu.

Druhym nejvétsim konkurentem je akciova spolecnost Raselina, a.s. Firma s tradici, ktera
ma silné postaveni hlavné v JihoCeském kraji. Dulezité pro ni vSak je, Ze ma monopol
na t&zbu raseliny v Ceské republice. Raselinisté jsou viak v tuzemsku jiz vytéZena a spoleé-
nost ma povinnost tyto pole rekultivovat a znovu osadit lesnim porostem. To ve spojeni
s novou povinnosti nakupovat suroviny v pobaltskych statech ptivedlo podnik do zna¢nych

finan¢nich problém1, ve kterych se nachazi dodnes.

Nejvetsi Ceskou spolecnosti, jez vyrabi substraty, hnojiva a jiné zahradnické ¢i zemédéelské
potieby je Agro CS, a.s. se sidlem v Ceské Skalici. Pravé tuto firmu tvoii dohromady tfi
vyrobni zavody a to v Cechach, na severni Moravé a na Slovensku. Tento podnik dba na
svlyj marketing a obchodni ¢innost. Snazi se ziskat co nejvice odbératelti a zakazek na Ces-
kém trhu. M4 silnou vyrobni zakladnu, Siroky sortiment a plisobi i ve vice evropskych sta-
tech. V loniském roce zahdjila agresivni strategii ziskavani odbératelli, kde argumentuji

s velice nizkymi cenami a dobrymi logistickymi moZnostmi.

Firmu Jaroslava Zimc¢ika mizeme zatadit na uroven RasSeliny a.s., ktera jiz neni tak domi-

nantni konkurent, jako pted deseti lety.

5.5 Soucasny stav technologie

Technologii ve firm¢ mizeme rozd¢lit do tii zdkladnich kategorii:
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e Balici technologie;
e Vyrobni technologie;

e Drceni kury.

Baleni se tyka balicich linek, které¢ davkuji sypky material do folie, kterou tepelné€ svaii a vy-

tvofi tak uzavieny pytel s odpovidajicim produktem.

Vyrobni technologie zahrnuje smichani vSech materiala potfebnych pro substrat ¢i jiné pro-
dukty. Jeji soucasti jsou velkoobjemové dopravniky, tiidéni zbytkového odpadu, davkovani

aditiv a posledni fazi je michaci stroj, ktery zaru€uje homogenizaci materiald.

Drceni kiry probihd oddélené od ostatni vyroby. Jde o odlisny proces, pti kterém se drti

velka frakce klirovych fragmentii, na pozadovanou mensi frakci.

5.5.1 Balici technologie

Od roku 2014 disponuje podnik jednou z nejvyspélejSich balicich technologii v Evropé.
Technologii tvoii dvé vysokorychlostni kontinualni balici linky. Soucasni kazdé z nich je
vysokorychlostni vertikalni balici stroj, ktery dokéaze balit rychlosti az 35 pytli za minutu.
Rychlost je vSak podminéna velikosti kone¢ného produktu a také balenym materidlem.
Tomu odpovida specidlni davkovaci zatizeni, které dokdze zpracovat hladinu materialu a tak
zarucuje presny objem baleni. Dalsi ¢asti je paletizator, ktery sklada hotové pytle na paletu
do stanovené vysky. Nasklddana paleta pak pokracuje do ovinovaciho stroje, ktery paletu

ovine prataznou folii, pfekryje kryci folii a vytvofi tak vodotésny obal.
Tyto celé linky byly dodany Italskou spole¢nosti PKT Technology s.r.1.

Tteti linka slouzi jen pro vyrobu dopliikového sortimentu. Jedna se o zastaralou technologii,

ktera byla kompletné repasovana stejnym dodavatelem.

5.5.2 Vyrobni technologie

V roce 2012 probehla restrukturalizace vyrobni linky, coz vedlo ke zrychleni produkce z 60
m? substritu za hodinu na 80 m>. Soudasti této linky jsou velkoobjemové dopravniky,
ttidicka zbytkového odpadu, davkovani aditiv a posledni ¢asti je michaci stroj, ktery zaru-

¢uje homogenizaci materialti.
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5.5.3 Dreceni kiiry

Technologie drceni kiiry se sklada z rychlobézného kladivového drti¢e s naftovym pohonem
a rotacniho sita s naftovym pohonem. Drti€ je z roku 1996 od spolecnosti Willibald a jeho
vystupem je drobna frakce klry. Nasledné tato frakce prochéazi rotatnim sitem z roku 1998
znacky Doppstadt, kde nadsitné je hotovy produkt, ktery se bali a podsitné, ¢ili prachové
a piili§ drobné ¢astice kiliry, se pouZzivaji pro zalozeni kiirového kompostu, ktery je nasledné
soucasti receptury zahradnickych substratii. Zminéné technologie je vSak velmi zastarald,

poruchova a nakladna.
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6 POPIS INVESTICE

Investice se tyka pravé technologie drceni kliry. Jde o nahrazeni naftového drtice novym,
elektrickym drticem, ktery funguje na jiném principu. Prozatim se nejednd o navysSeni
maximalni produkce podniku, ale zlepseni kvality vysledného produktu a snizeni nakladi
na provoz stroje. Investice ma zejména obnovovaci a z €asti i rozvojovy charakter. Podnéty

pro investici jsou nasledujici:

e Interni podnéty — jde o obnovu a zdroveil rozvoj stavajici technologie;

e Externi podnéty — pozadavky zakazniki na lepsi kvalitu kiry.

Soucasna technologie je ndkladna z diivodl spotieby paliva, Castych oprav a také rychlého
opotiebeni kladivovych nozl. Pfi otupeni nozt drti¢ ztraci schopnost dokonale nasekat ves-
kerou kiiru a vystupem jsou pak i dlouhé kusy, tedy velmi rozdilna frakce. To zpisobuje
vetsi zmetkovost pii baleni a vétsi vyskyt poruch balicich stroji. Pro nékteré zakazniky je
nedostate¢né rozdrcend ktira nezadouci. Podnik tedy ptfedpoklada, Ze s novou investici ziska

dalsi zédkazniky.

Novy drti¢ by mél zarucit stalou frakci podrcené kiliry pti malé ¢etnosti poruch a nakladnost

nahradnich dilt stroje.

6.1 Moznosti investice

Zvazovanymi variantami investice je pofizeni nového elektrického statického drtice,
namisto soucasné¢ho naftového mobilniho drtice. Existuje také varianta elektrického mobil-
niho drtice, ale mobilita takového stroje pro podnik postrada smysl, pokud by mél operovat

v mistech, kde neni mozZnost pfipojeni k elektrickému zdroji.

Podnik zajimé technologicka vhodnost drtice, potfizovaci cena a naklady na provoz ptepoc-
tené na jeden metr kubicky a nasledné ro¢ni ndklady na produkci. V soucasné dob¢ je rocni

produkce kiiry 30 000 m>.

Vedeni oslovilo CEtyfi némecké vyrobce drtict, plsobicich na evropském trhu a to
Doppstadt GmbH (dale jen Doppstadt), Willibald GmbH (dale jen Willibald), Pallman
GmbH (dale jen Pallman) a Warnking GmbH, pfi¢emZ je mozné pfijeti jen jedné varianty.

Nabidku zaslaly pouze prvni tii z oslovenych firem.
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6.1.1 Nabidka od spolec¢nosti Doppstadt

Spolecnost Doppstadt plisobi zejména na trhu zpracovani odpadt. Stavi kompletni tiidici
a drtici linky pro tfidéni a zpracovani odpadu. Jejich technologie je velice komplexni, nabizi
spoustu typu drtict a to naftové 1 elektrické ¢i pomalobézné nebo rychlobézné. Jsou také

vlastniky nékolika patentl, vyuzivanych v jejich strojich.

Konkrétni nabidka byla poskytnuta prostfednictvim spole¢nosti MALCOM CZ s.r.o. na
elektricky staticky drti¢, pomalobézného typu s moznosti vymény nozového platu, ktery plni
funkei statickych nozii. Tim se dé regulovat vysledna frakce, kterd je navic zajiStovéana
frakénim dodrcovacim koSem na vystupu z drtice. To propusti pouze pozadovanou frakci
jako podsitné a nadsitné se vraci zpét do drtice. Nezustavaji tedy zadné nezadouci velké

kusy.
Cela nabidka je viditelna ptiloze P III a souhrn nabidky je v nasledujici tabulce:

Tabulka 8 Nabidka od Doppstadt

(vlastni zpracovani)

Nabidka od Doppstadt
Elektricky
Staticky
Typ v —
PomalobéZny
Kladivovy

Piikon 250 kW
Vykon |40 - 60 m’/h
Cena 305 000 €

Soucasti nabidky jsou také pofizovaci ceny a Zivotnost nadhradnich dili. Tyto ceny i doba

zivotnosti dila jsou uvedeny v tabulce nize.

Tabulka 9. Provoni naklady varianty

Doppstadt (vlastni zpracovani)

PoloZka Néklad
Sada rota¢nich noza 1260 €
Zivotnost nozi 10 000 m®
Cena nozového platu 10 000 €
Zivotnost platu 150 000 m’
Spotieba energie 250 kWh
Primérny vykon stroje 50 m3/h
Bézna Gdrzba 30 000 K¢&/rok
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6.1.2 Nabidka od spolecnosti Willibald

S drti¢i Willibald ma Jaroslav Zimcik zkuSenosti jiz patnact let. Soucasna technologie je
prave od tohoto vyrobce, ale s naftovou pohonnou jednotkou. Nyni tato spole¢nost, prostied-
nictvim zastupujici spole¢nosti WIMMERPLUS, s. r. o., nabidla elektricky staticky drtic,
jak je viditelné v ptiloze P IV. Tento drti¢ v§ak kromé pohonu nema jinou technologii drceni,
nez stavajici drti¢. Podnik touto volbou nezamezi problémim s riznou velikosti frakce ktry.

Zajimava je vSak cena, za kterou vyrobce tento stroj nabizi. Souhrn nabidky je v tabulce 10.

Tabulka 10. Nabidka od Willibald

(vlastni zpracovani)

Nabidka od Willibald
Elektricky
Staticky
Typ oo
Rychlobézny
Kladivovy

Piikon 45 kW
Vykon |30 -60 m*h
Cena 24 800 €

Cena nahradnich dilt i jejich doba Zivotnosti je uvedena v tabulce niZe.

Tabulka 11. Provozni naklady varianty

Willibald (vlastni zpracovani)

Polozka Néklad
Cena sady noZzl 1130€
Zivotnost noZi 10 000 m3
Cena sady statickych noza 3000 €
Zivotnost statickych nozi 22 500 m3
Spotteba energie 45 kWh
Primérny vykon stroje 45 m’/h
Bézné udrzba 20 000 K¢/rok

6.1.3 Nabidka od spole¢nosti Pallman GmbH

Pallman je dobie zndma némecka znacka hlavné ve dievozpracujicim primyslu. Po celém
sveéte stavi rizné komplexni linky pro zpracovani dieva od kmene az po desky nebo dievni

Stépku. Stejné jako Doppstadt vlastni spoustu patenttl, které nabizeji ve svych technologiich.

Tato spolecnost nabidla zcela odlisny typ drtice. Nejedna se o kladivovy drti¢, jako u pred-

chozich variant, nybrz o vertikalni nozovy zpusob drceni. Drceny material se davkuje do
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nasypky v horni ¢asti drti¢e. Nasledné propadava mezi rotujicimi nozi v n¢kolika patrech, ty
sekaji ktiru o statické protichtidné noze. Frakce a vykon se reguluje rychlosti rotace a také
mnozstvim pater s nozi. Stroj je velice jednoduché konstrukce a vyména jednotlivych casti
je snadna a ¢asove nenarocna. Nema vSak zadné frakcni sito ani jiny reverzni mechanismus

pro vraceni velké frakce kiiry. Souhrn nabidky je v nasledujici tabulce:

Tabulka 12. Nabidka od Pallman

(vlastni zpracovani)

Nabidka od Pallman
Elektricky
Typ Staticky
Rychlobézny
Vertikalni

Piikon 90 kW
Vykon  |50-70 m’h
Cena 120 755 €

Ceny nahradnich dili a jejich doba Zivotnosti jsou uvedeny v tabulce nize.

Tabulka 13 Provozni ndklady varianty

Pallman (vlastni zpracovani)

PoloZka Néklad
Cena sady rotacnich nozt 1 800 €
Zivotnost rotacnich nozii 20 000 m3
Cena vnitiniho krytu 2800 €
Zivotnost vnitiniho krytu 100 000 m3
Cena statickych noza 3500€
Zivotnost statickych nozi | 100 000 m3
Spotteba energie 90 kWh
Priimérmy vykon stroje 60 m*/h
Bé&Zné Gdrzba 20 000 K¢/rok

6.2 Navrh variant investice

Jaroslav Zimcik se o investici do drtice rozhoduje jiz n€kolik let a pied dvéma lety zacal
s postupnou vystavbou elektrické linky pro drceni a tfidéni kiiry. V soucasné dobé mu chybi
pouze drti¢. Tato linka se skladad z velkoobjemového dopravniku pro nakladani kiry, sou-
stavy dopravnich past a také tiidiciho zafizeni, jehoz soucasti je také reverzni dopravnik,
ktery vraci velké kusy ktiry zpét do drtice. Dalsi vyznamnou Casti je velky elektromagneticky

systém pro separaci ptipadného kovového odpadu z materialu.
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Reverzni systém je soucasti této linky a neni tak frakeni sito na drtici Doppstadt neni velkou
vyhodou. Tato varianta je pro podnik také ptilis draha a provozni naklady jsou v porovnani

s ostatnimi nejvyssi. Piesto se podnik rozhodl zaradit tuto variantu do rozhodovani.

Willibald nabizi sice levny stroj a provozni ndklady niz$i, nez u piedchozi varianty,
ale podnikatel mé Spatnou zkuSenost s touto technologii a tudiz tato varianta byla vyfazena

z rozhodovani z jinych nez pouze ekonomickych ditvodi.

Spolecnost Pallman nabizi pfijatelné drahy stroj s nizkymi provoznimi néklady. Jeho tech-
nologie je velmi jednoducha a vyhovuje také pozadavkiim potiebného podrceni kiiry.
Ma takové parametry, Zze mize byt zakomponovan do piipravované linky a tak vedeni pod-

niku zatadilo do svého rozhodovani také tuto variantu investice.

6.3 Moznosti financovani

Podnik nemé piebytky likvidity na to, aby mohl pofidit stroj z vlastnich zdroji. Mohlo by
ho to tedy dostat do platebni neschopnosti. Proto se firma rozhoduje, zda pofidi stroj

prostfednictvim Givéru od banky ¢i pomoci finan¢niho leasingu.

Vzhledem k vys8i mife celkové zadluZenosti, je pro podnik obtizné ziskat Givér ve vysi pofi-
zovaci hodnoty stroje. Uvér pro pofizeni varianty Doppstadt banka dokonce zamitla. Z toho
divodu se vedeni rozhodlo oslovit leasingové spolecnosti, aby nabidly své moznosti finan-

covani projektu.

Nejvyhodnéjsi podminky nabidla Oberbank Leasing spol. s r.o0., kterd uvadi veskeré poza-
davky splatek ve své nabidce viditelné v ptiloze P IX. Doba splaceni je 5 let v ¢eskych
korunach, nasledn¢ stroj odproda podniku za symbolické 2000 K¢. Podnikatel zvolil prave
tuto formu financovani investice. Jedna se o rozhodnuti, které se d4 doporucit, jelikoz by
kvtli vyssi zadluzenosti neziskal pfijatelny urok. Leasing také nezméni kapitalovou struk-

turu podniku a nezvysi tak celkovou zadluzenost.

6.4 Identifikace ekonomickych dopadi investice

Pro identifikaci ekonomickych dopadi je pouzit vypocet cash - flow (dale jen CF) obou
variant investice. Ty se mezi sebou lisi pievazné provoznimi naklady. Naklad na material

1 trzby jsou pocitany v obou ptipadech stejné.

Do ostatnich nakladi spada ¢astecnd mzda jednoho zaméstnance, ktery bude mit na starosti

zasobovani linky materidlem pomoci ¢elniho nakladace. Podnik pocita, Ze pracovnik stravi
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30% své pracovni doby touto ¢innosti. Dale se sem fadi néklad na chod ostatnich ¢asti linky,

jejiz soucasti bude novy drti¢ a také spotteba zdsobovaciho nakladace.

V dnesni dob¢ je sice Cinnost podniku provozovana na fyzickou osobu, kterda ma zdanéni
15% a navic soliddrni dan, avSak majitel se rozhodl, ze v lednu 2018 provede transformaci
nas. r. 0. a tudiz bude nésledujici zdanéni 19%. Cely projekt je tedy pocitan s touto sazbou

dané.

Firma v soucasnosti vyprodukuje 30 000 m? kiiry. O¢ekavany nardst je viditelny v tabulkéch
CF. Tento ptedpoklad vyvoje produkce je spiSe pesimisticky. Déle vedeni poc€itd kurz EUR
na 26,5 K¢. Stejny predpoklad piendsi i do dalSich pocitanych let. Cenovy tarif elektrické
energie ma podnik fixovany na 3,12 K¢ za 1 kW. Veskeré provozni ndklady jsou pocitany

z nabizenych cen od dodavatelil a jimi udédvané Zivotnosti.

V tabulce 14 a 15 je uvedeno prvnich pét let vyvoje CF. Vyvoj penéZnich tokt celé Zivotnosti

investice je viditelny v priloze P VIL.

Tabulka 14 PenéZni toky varianty Doppstadt (vlastni zpracovani)

CF Doppstadt (v K¢)
Rok 2018 2019 2020 2021 2022
Ro¢ni produkce 30000 m®| 32000m>| 33000m’| 35000m?| 37000m?
Provozni n{[k]ady 554 780 619 370 634 970 666 170 962 370
- vyména nozu 66 780 100 170 100 170 100 170 100 170
- vymeéna noz. platu 0 0 0 0 265 000
- spotfeba energie 468 000 499 200 514 800 546 000 577 200
- béZné tdrzba 20 000 20 000 20 000 20 000 20 000
N na material 9000 000| 9600000 9900000| 10500000| 11 100 000
Ostatni naklady 150 000 150 000 150 000 150 000 150 000
Trzby 10200 000| 10 880 000| 11220 000| 11 900 000 | 12 580 000
EBT 495 220 510 630 535030 583 830 367 630
Dan 19% 94 092 97 020 101 656 110 928 69 850
EAT 401 128 413 610 433 374 472 902 297 780

Néklad na material je vypocitan podle ndkupni ceny kiiry a trzby jsou uvazovany ve stejnych
prodejnich cenach, jako v sou€asnosti. Do bézn¢ udrzby je pocCitdna vymeéna lozisek, maziva
a ostatnich polozek, tykajicich se udrzby. Soucet penéznich tokli z celé doby Zivotnosti

investice 4 642 993 K¢.
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Tabulka 15 Penézni toky varianty Pallman (vlastni zpracovani)
CF Pallman (v K¢)
Rok 2018 2019 2020 2021 2022
Roc¢ni produkce 30000 m*| 32000m*| 33000m*| 35000m?| 37000m?
Provozni naklady 208 100 614 600 582 500 828 350 692 600
- vyména nozl 47700 95 400 47 700 95 400 95 400
- vyména stat. nozil 0 0 0 92 750 0
- vymeéna krytu 0 0 0 74 200 0
- spotieba energie 140 400 499 200 514 800 546 000 577 200
- bézna udrzba 20 000 20 000 20 000 20 000 20 000
N na material 9000000 9600000 9900000| 10500 000| 11 100 000
Ostatni naklady 150 000 150 000 150 000 150 000 150 000
Trzby 10200 000| 10 880 000| 11220 000| 11 900 000 | 12 580 000
EBT 841 900 515400 587 500 421 650 637 400
Dan 19% 159 961 97 926 111 625 80 114 121 106
EAT 681 939 417 474 475 875 341 537 516 294

Tabulka CF celé Zivotnosti investice je viditelna v ptiloze P VIII. Vypocet vSech polozek

probéhl stejnym zplsobem jako u ptedchoziho stroje. Soucet celkového cash — flow

za 10 let je 5 020 826 K¢. Z tohoto hlediska je tedy piiznivéjsi vyvoj této varianty.

6.5 Ekonomické srovnani s aktualnim stavem

Hlavni rozdily mezi sou¢asnym stavem a novymi variantami jsou dva. Je to naftovy pohon

star¢ho zafizeni a také fakt, Ze dnes je za potiebi také naftové sito. To ovliviiuje provozni

a také ostatni naklady, kde je zapoc€itany provoz sita i nakladace navic. Dnesni stav také vice

zamé&stnava pracovniky. Podnik pocitad 40 % pracovniho €asu strdveného obsluhou drceni.

Cash — flow stavajiciho stavu drceni je zobrazeno v tabulce niZe. D4 se pfedpokladat, Ze

o stejnou ktiru nebude dochéazet ke zvySovani zajmu u zékazniki a tak produkce zlistane na

stejné trovni. Prvnich 5 let provozu je vypocitano v nasledujici tabulce, celych 10 let je pak

viditelnych v ptiloze P VL.
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Tabulka 16 Penézni toky stavajici varianty (vlastni zpracovani)
CF Puvodni stroj (v K¢)
Rok 2018 2019 2020 2021 2022
Roc¢ni produkce 30000 m*| 30 000m*| 30000m*| 30000m?| 30000 m?
Provozni naklady 386 213 416 158 416 158 495 658 646 158
- vyména nozl 59 890 89 835 89 835 89 835 89 835
- vymeéna stat. nozu 79 500 79 500 79 500 159 000 79 500
- spotieba nafty 216 823 216 823 216 823 216 823 216 823
- udrzba motoru 30 000 30 000 30 000 30 000 30 000
- oprava motoru 0 0 0 0 0
- oprava komory 0 0 0 0 230 000
N na material 9000000 9000000| 9000000| 9 000000| 9000000
Ostatni naklady 320 000 320 000 320 000 320 000 320 000
Triby 10200 000| 10200 000| 10200 000 | 10200 000 | 10 200 000
EBT 493 787 463 842 463 842 384 342 233 842
Dan 19% 93 820 88 130 88 130 73 025 44 430
EAT 399 968 375712 375712 311 317 189 412

Soucet vysledkli vSech let je 3 059 312 K¢. Je tedy jednoznaéné, ze soucasny stav je z pro-

vozniho hlediska nejmén¢ vyhodny. Je to hlavné z diivodu stafi stroje, u kterého je potieba

pocitat s ndkladnymi opravami a také z kvlli naftovému motoru, ktery vyZaduje vétsi

udrzbu.

Tento stav nevyhovuje také z jinych nez ekonomickych ditvodd. Oba stroje potiebné k dr-

ceni se pohybuji ve skladovacich prostorach pro kiiru, vyzaduji kolem sebe dostatek mista

pro obsluhu a celé zatizeni tak blokuje hodné prostoru pro skladovani zdsob. Tomu se chce

podnik do budoucna vyhnout, a proto voli novou koncepci celé drtici linky s elektrickym

pohonem.
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7 HODNOCENI INVESTICE

Pro hodnoceni investice je vyuzito metod, které maji managementu pomoci pii rozhodovani

mezi variantami investice. V bakalarské praci jsou vyuzity statické i dynamické metody.

7.1 Vyuziti metod hodnoceni investice

Pro hodnoceni investice jsou vyuzity statické a dynamické metody. VSechny tyto metody
vyuzivaji zejména penézni toky z investice. U dynamickych metod se navic ptihlizi na faktor
¢asu a vyuziva se tedy diskontované cash — flow.

7.1.1 Statické metody

Celkovy prijem z investice (CP)

Tato metoda je ve své podstaté suma CF jednotlivych let zivotnosti investice a zobrazuje

tedy celkové ptijmy z investice za celé obdobi.

CPpoppstadt = 221 CF = 4 642 993 K¢

CPpaiiman = 221 CF = 5020 826 K¢

Pomoci tohoto ukazatele miiZzeme posoudit, Ze varianta Pallman je pro podnik vyhodnéjsi
z hlediska celkovych pfijml za pocitanych 10 let.

Cisty celkovy p¥ijem z investice (NCP)

Jde o celkovy pfijem z investice ponizeny o pofizovaci cenu.

NCPpoppstaar = 4 642 933 —8 082 500 = —3 439 507 K¢

NCPpaiiman = 5020826 —3 214 450 = 1806 375 K¢

Jestlize vedeni podniku poZaduje névratnost investice do 10 let, mélo by variantu
Doppstadt vyloucit z rozhodovani, jelikoz Cisty pfijem z investice vychazi v tomto ptipadé

zéporny.
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Priimérny roéni p¥ijem (CF)

Jedna se o podil CP a doby investice. Slouzi jako orienta¢ni informace o efektech investice.

_ 4642 993 )
CFpoppstadt = 10 =464 299 K¢
_ 5020 826 )
CFPallman = T =502 083 K¢

Stejné jako u predchozich ukazateld, mizeme i v tomto piipad¢€ fici, ze druhd varianta je
vyhodné;jsi.
Primérna roéni navratnost

Vysledné procento této metody nds informuje o tom, kolik procent je kazdym rokem

primérné splaceno z pofizovaci hodnoty investice.

_ 464 299
— 502 083
Tpaltman = 3572 250 * 100 =16%

Je jednoznacné, Ze u varianty Pallman se kazdy rok splati vétsi pomér poc¢ate¢ni investice,

neZ u Doppstadt.

Doba navratnosti (PAYBACK period)

Pro podnik nebyla hlavnim kritériem stanovend doba navratnosti, pouze pozaduje, aby
byla investice splacena v prubéhu jeji doby Zivotnosti.

Za pomoci vysledkli pfedchozi metody primérnych penéznich piijml se vypocita doba
navratnosti investice. Jedna se o orienta¢ni hodnotu, fikajici, ve kterém roce by mélo dojit

ke splaceni investice.

8082500
PPDoppStadt = m =17 let
3200000
PPpaiiman = 02083 - let

Z vypoctu vyplyva, ze pro splaceni varianty Doppstadt by podnik potieboval 17 let, zatimco

druha varianta investice se splati diive nez za 10 let.
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7.1.2 Dynamické metody

Dynamické metody ptihlizeji také na faktor ¢asu. Pro vypocty se tak pouziva diskontované
CF pomoci diskontni miry v jednotlivych letech. Diskontni mira byla stanovena na zaklad¢
primérnych nékladii na kapital s ohledem na danovou sazbu 19 %. Tyto ndklady jsou

uvedeny v tabulce nize.

Tabulka 17 Primérné néklady na kapital (vlastni

zpracovani)

Kratkodobé | Dlouhodobé
Kapital VK cz Ccz
Vyse kapitalu | 20478047 | 10000000 31235336
Naklad 10% 2,45 % 1,95 %

Pozadovana vynosnost vlastniho kapitalu byla stanovena majitelem na 10%. Urokova mira

cizich zdroju je stanovena podle aktualnich trokovych sazeb pozadovanych véftiteli.

31235336
61713383

10 000 000
61713383

20478 047

n, = 2,45 % % 0,81 * 61713383

+ 1,95 % * 0,81 * + 10 % = =4,44 %

Cista soucasna hodnota (NPV)

Pro vypocet Cisté soucasné hodnoty je potieba urcit kapitalovy vydaj na potfizeni investice.
Firma nepfedpoklada navyseni CPK. V piipadé poiizeni nového drtice se pocita s prodejem
toho stavajiciho v cen€ 550 000 K¢. U prodeje je nutné zohlednit dafiovy efekt. Pofizovaci
ceny jsou piepocteny podle stanoveného kurzu EUR a ro¢ni splatky leasingu i se zapocita-
nymi néklady na leasing jsou diskontované uréenou diskontni mirou. Potizovaci vydaj obou

variant je zobrazen v tabulce niZe.

Tabulka 18 Kapitalovy vydaj (vlastni zpracovani)

(v K¢) Pallman Doppstadt

Diskontovany leasing 3136112 7921132
Prodej starého stroje 550 000 550 000
Dan 19 % 104 500 104 500
Kapitalovy vydaj 2 690 612 7 475 632

Déle je tteba vypocitat sumu diskontovanych cash — flow investice.

SDCF _ 384078 N 379196 N 397 480 - 231269 3 649 894 K¢
Doppstadt =9 04441 " 1,04442 © 1,04443 1,04440 i

SDCF _ 652953 N 382 738 4 417 736 R 372797 3982 081 K¢
Pallman — 1’04441 1’04442 1’04443 1’044410 - C
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Cista sou¢asna hodnota se tedy vypo¢ita jako rozdil sumy diskontovanych CF a kapitalovych
vydaju.
NPV poppstaar = 3649894 — 7475632 = -3 825 738 K¢

NPV pgiiman = 3982081 — 2690 612 = 1291 469 K¢

Podle této metody mizeme jednoznacné urcit, ze se podniku za stanovenych podminek
investice do varianty Doppstadt nevyplati, jelikoZ NPV nedosahuje ani nulové hodnoty, pii
které by se investice nezamitala. Pallman dosahuje kladné hodnoty a podnik tak nezamita

tuto moZnost investice.
Vnitini vynosové procento (IRR)

Pro vypodet vnitiniho vynosového procenta je vyuzito funkce MIRA.VYNOSNOSTI
v tabulkovém kalkulatoru MS Excel. Do vypoctu se zadavaji hodnoty diskontovanych CF
jednotlivych let investice s ohledem na pofizovaci vydaje. Vysledek by m¢l dosahovat klad-

nych hodnot, jelikoz zapornd hodnota zobrazuje investici nedosahujici zisku, nybrz ztraty.
IRRDoppstadt =-11,5%
IRRpman = 8,5%

Je viditelné, ze vysledky IRR a NPV se slucuji. Podle obou metod by mél podnik ze svého
rozhodovani vyfradit variantu Doppstadt. Pti¢inou zapornych vysledkl této varianty je

vysoka pofizovaci cena.

7.2 Shrnuti a navrhnuti doporuceni

Investice znamena vydaj a mohlo by tak byt lepSi zlstat u stavajici technologie také
z diivodu, Ze podnik prozatim nevyuziva celou jeho vyrobni kapacitu. Plivodni varianta
ale nedovoluje dal$i rozvoj, dodrzeni pozadované kvality a kvili tomu ztézuje ziskani
dalSich odbérateli. To je pravé cilem firmy v nasledujicich letech, a proto se rozhodla

investovat.

Pti pofizovani nového stroje ma podnik na vybér ze tii variant investice. Jednu z nich vytadil
jiz na zacatku rozhodovani z jinych nez ekonomickych divodi. Déle se rozhodoval mezi

drazsimi, ale vhodnymi investicemi.

Po vypocitani celkovych vynost z investice nebyly mezi uvazovanymi variantami velké roz-

dily, avSak obé€ m¢ly nizsi provozni naklady v priibéhu Zivotnosti investice. Velkou roli vSak
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hraje pofizovaci cena obou variant. Doppstadt je na poméry podniku velice draha investice,
coz se také projevuje ve vysledcich metod hodnoceni investice. Pallman nabizi stroj, ktery
je levnéjsi a ma také nizsi provozni naklady, coz vede k vétsim celkovym vynostim z inves-

tice.

Za soucasného finan¢niho stavu se ani neda doporucit pofizeni drazsiho stroje. Podniku by
tak mohla hrozit ztrata solventnosti, hlavné na konci roku, kdy ma velmi nizké trzby. Také

vvvvvv

leasingem.

Za danych podminek a s vyuzitim uréenych metod hodnoceni investice je zfejmé, ze by mél
podnik ze svého rozhodovani vyradit variantu Doppstadt. V nékterych ukazatelich vycha-
zela tato varianta v zapornych hodnotéch, coZ znaci, ze by se podniku investice nevratila,
natoz tak pfinesla zisk. Naopak varianta Pallman vykazuje ve vSech ukazatelich pfijateln&jsi
hodnoty a ve vysledku zddné metody nema zépornou hodnotu. To znaci navratnost investice,

ktera by méla byt splacena jiz v 6. roce Zivotnosti projektu.

Na zéklad¢ vSech vypocltl se da z uvaZzovanych variant jednoznacné pro podnik doporucit

nejvyhodné&jsi varianta, kterou je Pallman a to jak z ekonomickych, tak i jinych divodi.
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ZAVER
Rozhodnuti o pfijeti nebo zamitnuti investice ovlivni nejen soucasny finan¢ni stav podniku,

ale zejména ten budouci. Prave proto je investi¢ni rozhodovani povazovano za jedno z nej-

vvvvvv

Cilem bakalafské prace bylo na zdkladé vybranych metod hodnoceni investice stanovit
doporu¢eni pro podnikatele Jaroslava Zimcika v rozhodovani o vybéru investi¢niho
projektu. Tedy ur¢it, zda jsou varianty pro podnik pfinosné, ptipadné ktera z nich je nejvy-
hodngjsi.

V tvodu praktické ¢asti je popsan podnik i s jeho finan¢nim stavem, ktery je zobrazen
za pomoci vybranych pomérovych ukazatelll finan¢ni analyzy, pficemz zdkladni informace
o podniku byly cerpany z ptfedbéznych ucetnich vykaza firmy. Z této analyzy je patrné, ze
podnik vyuziva velké mnozstvi ciziho kapitalu, nema pftilis vysokou likviditu, avSak ukaza-
telé aktivity i pies vysoké zasoby spolecnosti udavaji pozitivni vysledky. Z toho diivodu je
pro firmu pfijatelnéjsi vyuzit finan¢ni leasing nez-li tvér s vy$§im trokem. O financovani

z vlastnich zdrojti podnik neuvazoval.

Podnik v soucasnosti disponuje starym naftovym drticem na kiru, jeZ ma vysoké provozni
naklady, vysoké riziko poruchy a také musi operovat ve skladovacich prostorach kury.
Majitel podniku se rozhodl na zacatku roku 2018 investovat do nového elektrického drtice,

rrrrrr

zabira tolik manipulacniho prostoru.

Podnik mél na vybér ze tii moznych drtic¢i, avSak jeden byl ihned z rozhodovéni vyfazen
z jinych, nez ekonomickych diivodi. Ekonomicky porovndvany a hodnoceny byly tedy
pouze dvé varianty. Z pohledu provoznich nakladf byly obé¢ varianty vyhodné&js$i, nez stava-
jici stav. Z vysledkt statickych i dynamickych metod hodnoceni investice vSak vyplynulo,
naklady s ohledem na celou Zivotnost investice a zaroven je o vice nez polovinu levnéjsi,

nez zamitnuta varianta.

Z prace tedy vyplyva doporuceni, Ze investi¢ni varianta drtice od spole¢nosti Pallman je pro
podnik nejvyhodnéjsi. Predpoklad zvySovani produkce je sice ve vypoctech stanoveny pesi-
misticky, podnik by ale mél pracovat na tom, aby predpokladané zvySovani produkce bylo

vys$si nebo alespoii stejné, jako je tomu ve vypoctech.
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SEZNAM POUZITYCH SYMBOLU A ZKRATEK
DHM Dlouhodoby hmotny majetek
DNM Dlouhodoby nehmotny majetek
DFM  Dlouhodoby finan¢ni majetek
NPV  Cista sou¢asna hodnota

IRR  Vnitini vynosové procento

N Naklad

CF Penézni toky

DCF  Diskontované penézni toky
CPK  Cisty pracovni kapital

EBT  Zisk ptfed zdanénim

EAT  Cisty zisk

NCP  Cisty celkovy pifjem z investice
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