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ABSTRAKT

Cilem této diplomové prace je posouzeni vhodnosti investice a rizik do veiejné dobijeci
stanice ve spolecnosti SIGNALBAU a.s. Prace je rozdélena na ¢ést teoretickou a praktickou,
kdy v ramci teoretické ¢asti je zpracovana literarni reSerSe oblasti investic, jejich hodnocent,
PESTLE analyzy, finan¢ni analyzy, zdroji financovani a analyzy rizik. Praktickd Cést
obsahuje ¢ast analytickou a projektovou. V ramci analytické ¢asti je nejprve piedstavena
spolecnost SIGNALBAU a.s. a poté zpracovana PESTLE analyza a finan¢ni analyza, jejichz
vysledky jsou vyuzity i v ¢asti projektové. V projektové Casti je predstaven investicni zamér
vetejné dobijeci stanice a pomoci metod hodnoceni investic posouzena jeho vhodnost.
Nasleduje navrh financovani investicniho zdméru a analyza rizik k posouzeni a eliminaci

moznych rizik. Na zavér je cely projekt zhodnocen.

Kli¢ova slova: investicni zamér, financovani, analyza rizik, PESTLE analyza, finan¢ni

analyza, vefejnd dobijeci stanice, elektromobilita

ABSTRACT

The aim of this theses is to assess the appropriateness of the investment in the public charging
station in SIGNALBAU a.s. The theses is divided into a theoretical and a practical part, the
theoretical part contains literature research in the field of investment, investment evaluation,
PESTLE analysis, financial analysis, sources of financing and risk analysis. The practical
part includes an analytical and a project part. In the analytical part is firstly introduced the
company SIGNALBAU a.s. and then PESTLE and financial analysis is concluded, whose
results are also used in the project part. In the project part the investment project of a public
charging station is introduced and evaluated using investment evaluation methods. This is
followed by a proposal for financing the investment project and a risk analysis to assess and

eliminate possible risks. At the end the whole project is evaluated.

Keywords: investment project, financing, risk analysis, PESTLE analysis, financial analysis,

public charging station, electromobility
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UvVOD

V soucasné rychle se rozvijejici dob¢ je nutné drzet krok s novymi trendy a zejména novymi
technologiemi, které se posouvaji dopfedu obrovskym tempem. Jednou z téchto novych
technologii je 1 elektromobilita, kterd je v soucasné dob¢ stale vice podporovana. Ma své
odptrce, ale i1 ptiznivce a v budoucnu by mohla sehrat vyraznou roli ve snaze o Setrnéjsi
pristup k zivotnimu prostiedi v ramci dopravy. Této skutecnosti si je védoma 1 spolecnost

SIGNALBAU a.s., kterd zvazuje potizeni veiejné dobijeci stanice.

Sit’" vystavby vefejnych dobijecich stanic je v soufasné dobé nedostateCna obzvlast
s ptihlédnutim ke skutec¢nosti, Ze by od roku 2035 mél zacit platit zdkaz prodeje novych aut
se spalovacim motorem. Ohledn¢ tohoto zakazu panuji kladné i zdporné nazory, a ptesto Ze
jiz byl schvélen Evropskym parlamentem neni jisté, zda s blizim se terminem jeho platnosti
nedojde ke zruseni ¢i odlozeni jeho platnosti. Stale vSak plati, Zze v piipad¢, Ze by tento zakaz
platit zacal, je souCasna sit’ vefejnych dobijecich stanic nedostate¢na. Této skutecnosti si je
védoma jak Evropska unie, tak i vlada Ceské republiky, nebot’ se pomoci poskytovani dotaci

snazi o rychlejsi vystavu vetejnych dobijecich stanic.

Zajem o elektromobily se Evropska unie spolu s Ceskou republikou snazi zvysit také pomoci
dotaci na elektromobily, nicméné 1 pfes poskytnutou dotaci neni elektromobil levnou
zaleZzitosti, a tak si ho v souc¢asné dob¢ potizuji spiSe nadSenci do elektromobility a lidé co

si jej mohou finanéné¢ dovolit.

S ohledem na vySe zminéné skutecnosti se kolem elektromobility a vetejnych dobijecich
stanic pohybuje mnoho nejasnosti do budoucna, nicméné také se miize jednat o zajimavou
prilezitost.

Diplomovéa prace se zabyva posouzenim vhodnosti a rizik investiéniho zdméru vetejné

dobijeci stanice ve spolecnosti SIGNALBAU a.s. a sohledem na financni moznosti

spole€nosti ndvrhem jeho financovani.

Prakticka cast je rozdélena na €ast analytickou a projektovou. V ramci analytické casti je
nejprve piedstavena spolecnost SIGNALBAU a.s. spolu sjeji historii, organiza¢ni
strukturou, a také vztahem k elektromobilité. Pfed hodnocenim samotného projektu je nutné
zhodnotit ekonomickou a financni situaci spole¢nosti, aby bylo zajisténo, ze spoleCnosti
nehrozi Zadné vazné ekonomické nebo finanéni problémy. K tomuto zhodnoceni je vyuZita

PESTLE analyza a finan¢ni analyza, jejiZ vysledky jsou vyuZity v projektové €asti prace.
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Projektova cast se zabyva jiz samotnym investicnim zamérem, ktery je zde podrobné
predstaven spolu s jeho vydaji a planovanymi pifijmy. Zaroven jsou v této Casti prace
zpracovany a vyhodnoceny metody hodnoceni investic, kdy je kladen dlraz zejména na
metody dynamické, které slouzi k lepSimu rozhodovani o pfijeti investice. Na vyhodnoceni
investi¢nich metod navazuji zdroje financovani investice, kde je kladen diraz zejména na
moznost dotace. V neposledni fad¢ je zpracovana analyza rizik, kterd castecné vychazi
z PESTLE analyzy zpracované v analytické ¢asti. V ramci analyzy rizik jsou identifikovany
a nasledné¢ eliminovany mozna rizika spojend s investicnim zamérem vetejné dobijeci
stanice. Posledni kapitolou je zhodnoceni samotného projektu, které slouzi spole¢nosti

k rozhodnuti o pfijeti investice.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 12

CIiLE A METODY ZPRACOVANI PRACE

Hlavnim cilem této diplomové prace je posouzeni vhodnosti investi¢niho zaméru a rizik

vefejné dobijeci stanice ve spolecnosti SIGNALBAU a.s.

Teoreticka ¢ast prace je zpracovana pomoci literarni reserSe Ceskych, ale i anglickych
kniznich nebo elektronickych zdrojl. V této ¢asti jsou definovéana dilezita témata nutna pro
zpracovani praktické Casti. Jedna se o témata investicniho rozhodovani, metod hodnoceni
investic, zdrojii financovani, analyzy rizik, ale také PESTLE analyzy a finan¢ni analyzy,
ktera slouzi zejména pro analytickou ¢ést préce.

V4

Prakticka cast je rozdé€lena na analytickou a projektovou. V ramci analytické ¢asti je dil¢im
cilem zhodnoceni makrookoli a finan¢ni situace spole¢nosti. Ke zhodnoceni makrookoli
spolecnosti je vyuZita PESTLE analyza v ramci, které jsou analyzovany faktory, které by
mohly ovlivnit chod spole¢nosti v souvislosti s planovanym investi¢nim zadmérem. Finan¢ni
situace spolecnosti je zhodnocena za pomoci finan¢ni analyzy, kde je vyuzita analyza

absolutnich a pomérovych ukazateld.

V projektové Casti je piedstaven investiéni zdmér vefejné dobijeci stanice, ktery je v ramci
této prace hodnocen. Hlavnim cilem prace je zhodnoceni investicniho zaméru vetejné
dobijeci stanice, ¢ehoz je dosazeno pomoci zpracovani metod hodnoceni investic. Pro
hodnoceni jsou vyuzity metody statické i dynamické, pficemz u hodnoceni investi¢niho

zaméru je kladen diraz na metody dynamické, které zahrnuji faktor ¢asu a rizika.

Soucasti nazvu diplomové préace je i navrh financovani investi¢niho zaméru, ktery je soucasti
kapitoly zdroje financovani. Pfi ndvrhu financovéni je navdzdno na zpracovanou financni
analyzu spolecnosti, kde je zjiSténo, zda je spolecnost investicni zdmér schopna financovat
z internich zdrojti nebo je nutné vyuzit zdroje externi. DiileZitou soucasti navrhu financovani

je 1 posouzeni moznosti dotace.

V posledni fadé€ je zpracovéana analyza rizik, ktera je také soucasti hlavniho cile diplomové
préace. Pro identifikaci rizik je ¢astecné vychazeno z PESTLE analyzy spolecnosti na coz

navazuji mozné navrhy eliminace téchto identifikovanych rizik.

Po zpracovani vSech zminénych metod a analyz je posouzena vhodnost investicniho zdméru,

navrh jeho financovani, ale i rizika s nim spojena.
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I. TEORETICKA CAST
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1 INVESTICNi ROZHODOVANI

Investi¢ni rozhodovani piedstavuje rozhodovani o tom, zda spole¢nost pfijme ¢i zamitne
investi¢ni projekt, ktery pfipravila. Dle Fotra a Soucka (2011) se jednd o jedno
z nejvyznamngéjsich rozhodnuti, které musi spolecnost uc€init. Je tomu tak zejména z divodu,
Ze uspésny projekt miize spolecnosti zajistit prosperitu na dalsi roky a jeji riist, ale naopak
neuspesny projekt miize zpisobit problémy dané spolecnosti ¢i v nejhor§im piipadé i jeji
zanik. Castoral (2017) kromé& vyznamnosti tohoto rozhodovani viak dodava, ze velka &ast
projekti je predurCena k zaniku jiz od zacatku projektu. Jako casté priciny uvadi
nedostate¢nou analyzu, Spatné¢ vymezené vstupni pozadavky, nerealné terminy ¢i chyby
ucinéné pii rozhodovani.

Dle Scholleové (2017) jsou investice nutnosti kazdého podniku, nebot’ chce-li podnik
dlouhodobé prosperovat musi zajistit alespont obnovu svého majetku, jinymi slovy mél by
investovat, alesponn do vySe odpist. Nicméné pro to, aby se podnik mohl rozvijet a byl
schopen konkurovat jinym spolecnostem uvadi Synek a Kislingerova et al. (2010), Ze je
nutné nejen investice zahrnout do své ¢innosti, ale zejména je planovat v rdmci investi¢nich
projektt. Investicnim projektem se rozumi napiiklad jiz zmiflovana obnova opotiebeného
majetku, rozsifeni vyrobnich kapacit, pofizeni nového majetku za ti¢elem sniZeni nakladii
¢i z divodu zajisténi ekologictéjsi vyroby a jiné.

Rozhodovani o investi¢nich projektech by mélo pfedev§im vychazet ze strategickych cil
podniku, pficemz hlavnim cilem je rist hodnoty podniku spolu s jeho finan¢ni stabilitou.
Zajisténi financni stability je také dalsi dilezitou soucasti v ramci investi¢niho rozhodovani,
nebot’ investice pfedstavuje jednorazové vynaloZeny vydaj, od né¢hoZ se ocekavaji budouci
penézni piijmy. Nicméné jak je zminéno jednd se o budouci penéZni piijmy, nutno tedy

pocitat s delSim ¢asovym horizontem, obvykle rok a vice. (DluhoSova et al., 2021)

Z vyse zminéného je jiz patrné, Ze financovani investi¢ni ¢innosti se lisi od financovani
béZzné Cinnosti podniku. Jako vyznamna specifika financovéani investi¢ni ¢innosti uvadi

Valach et al. (2010) nasledujici:
e dlouhodoby casovy horizont ve kterém se rozhoduje,
e V¢tSi moznost rizika,

e potiebu vétstho mnozstvi kapitalu,
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e koordinacni naro¢nost ucastnikii daného investi¢éniho procesu (zejména vécnou

a Casovou, aby nebyly zadné velké prostoje v ramci projektu),

e zaroven zmifnuje, zZe investi¢ni projekty jsou obvykle spojeny se zavadénim novych

technologii ¢i produktd,

e a v posledni fade upozoriiuje na skutecnost, ze nékteré investi¢ni projekty s sebou

mohou pfinaSet dodate¢né naklady zejména naklady na likvidaci.

1.1 Faze investi¢niho procesu
Vétsina autord rozliSuje Ctyfi faze investi¢niho procesu:

1. predinvesti¢ni,

2. investiéni,

3. provozni,

4. ukonceni provozu a likvidace.
Piedinvesti¢ni faze
Je zakladnim bodem pro uspésnou realizaci investi¢niho projektu, v rdmci které dochazi
k hledani novych ptileZitosti a vylucovani nevhodnych. Zaroven je nutné sledovat vyvoj
okoli podniku a trendd, které pomohou vybrat vhodnou variantu projektu. Soucésti této faze
je nalezeni vhodného mista pro dany projekt, at’ uz se jednd o lokalitu mimo budovu
spolecnosti ¢i ve vnitini ¢asti, je nutné¢ mit pfedem stanovené misto. Dalsi diilezitou ¢asti

této faze je zdlvodnéni pro a proti daného projektu a zdali podnik dany projekt opravdu

pottebuje. (Valach et al., 2010)

Po provedeni vySe zminénych Cinnosti je nutné zhodnotit varianty, zda jsou opravdu vhodné
a zejména proveditelné, ¢imz je mySleno zejména soulad se zakony, standardy, piedpisy
apod. Po zhodnoceni jsou vybrany varianty, kterym je mozné se dale vénovat a provést studii

proveditelnosti tzv. Feasibility Study. (Kislingerova et al., 2010)

Feasibility Study neboli studie proveditelnosti zahrnuje vSe potfebné k uvedeni projektu do
faze investicni. Zahrnuje zpracovani analyz makro i1 mikro okoli podniku, finan¢ni
a ekonomickou analyzou, marketingovou strategii, analyzu trhu, rizik apod. Na jejim
zpracovani se podili tym odbornikti na dané oblasti. Na zaklad€ vypracované studie je mozné

se dale rozhodovat a zaroven ji zapracovat do hodnotici zpravy, kterd mize slouZit jako
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podklad pro rozhodovani dalSich instituci, pfi financovani projektu z cizich zdroji.

(Kislingerova et al., 2010)
Investi¢ni faze

Zahrnuje vEtsi mnozstvi ¢innosti, které je nutné v ramci této faze provést, Fotr a Soucek

(2011) je déli do nasledujicich etap:
e zpracovani zadani stavby,

e zpracovani uvodni projektové dokumentace, kterd slouzi pro stavebni povoleni

a zahrnuje také vyhodnoceni vlivu na zZivotni prostiedi,
e zpracovani realiza¢ni projektové dokumentace,
e proces vystavby projektu,
e piipravné Cinnosti pro uvedeni projektu do provozu a jeho zkuSebni provoz,
e a aktualizace dokumentace a systémil spolecnosti po realizaci nového projektu.
Provozni faze

Fotr a Soucek (2011) tvrdi, Ze je nutné na provozni fazi nahliZzet z kratkodobého
a dlouhodobého hlediska. Kratkodobé hledisko pfedstavuje uvedeni projektu do provozu
a s tim vzniklé potize, které obvykle prameni jiZ z realizacni faze. Z dlouhodobého hlediska
se na provozni fazi nahlizi zejména ve vztahu celkové strategie projektu, sledovani nakladi
a vynost ve vztahu k jejich ptivodnimu planu. Velmi podstatnou ¢asti provozni faze je
1 udrzba zatizeni, nebot’ projekt je jiz v provozu a vyzaduje udrzbu, kterd s sebou nese

naklady s ni spojené.
Ukonéeni provozu a likvidace

Piedstavuje posledni fazi Zivota daného projektu, ktera je spojena zejména s jeho likvidaci.
V ramci této faze hraji podstatnou roli naklady vzniklé s likvidaci projektu ¢i také pfijmy
z likvidace projektu (formou prodeje majetku ¢i zbylych zasob), rozdil téchto piijmu
a vydaji pak Fotr a Soucek (2011) nazyvaji jako tzv. likvidacni hodnotu projektu, ktera je
soucasti penézniho toku projektu v jeho poslednim roce Zivota. Nicméné zmiiuji, Ze v praxi

jsou obvykle néklady spojené s likvidaci projektu vyssi nez piijmy z likvidace.
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2 METODY HODNOCENI INVESTIC

v

Hodnoceni efektivnosti investic je mozné provadét na zaklade rtiznych kritérii, nejCastéjsi je
hodnoceni investic dle faktoru ¢asu k ¢emuz slouzi statické a dynamické metody hodnoceni

investic. (DluhosSova et al., 2021)

Rozdil mezi témito dvéma metodami spociva v tom, zda je zohlednén faktor ¢asu ¢i nikoli.
Metody, které faktor Casu nezohlediiuji, jsou oznaceny jako statické metody, které¢ vychazi
pouze znominalnich hodnot. Naopak dynamické metody jiz faktor Casu zohlediuji.
K zohlednéni faktoru casu slouzi diskontovani budoucich pfijmi a vydaji investi¢niho

projektu, pomoci ¢ehoz vyjadii sou¢asnou hodnotu. (Dluhosova et al., 2021)

Dle Spacka (2014) jsou statické metody vhodné v piipadé kratkodobych projekti, kde faktor
Casu nehraje roli, coz znamend, Ze jsou tyto metody schopny poskytnout vérohodné
vysledky. Nicmén¢ ¢im delsi je zivotnost projektu, tim méné spolehlivé tyto metody jsou.
Z tohoto diivodu je prave u dlouhodobéjsich projekt nutné vyuzit metody dynamické, které

jsou jiz vice propracované a zaroven zahrnuji faktor Casu a riziko.

2.1 Statické metody

Statické metody nezohlednuji faktor ¢asu pfi hodnoceni investic, nicmén¢ 1 tak Scholleova
(2017) uvadi, ze se jedna o dobré a snadné metody pro vyhodnoceni investic, a pfedev§im
vylouceni Spatnych investic. Statické metody pracuji na principu poméfovani cashflow
plynouciho z investice s pocatecnimi vydaji investice.

Celkovy prijem z investice

Vypocet celkového piijmu z investice piedstavuje soucet vSech penéznich tokl, coz

zobrazuje vzorec nize:
CP=CF, +CF2+ ...+ CFy =Y, CFi (1)
kde  CP je celkovy pfijem z investice
CF; je cashflow v roce i.

Scholleova (2009) dodava, Ze aby byla investice povazovéana za piijatelnou je nutné, aby
CP >IN, kde IN ptedstavuje pocatecni investicni vydaj. Dodava, Ze v ptipad¢ vybéru z vice

variant je povazovana za nejlepsi ta s nevyssim celkovym piijmem.
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Cisty celkovy piijem z investice
Cisty celkovy piijem z investice pracuje s vypoétem celkového piijmu z investice, ktery je
upraven o pocatecni vydayj:
NCP=CP-IN=-IN+Y, CFi (2)
kde  NCP je cisty celkovy piijem z investice
CP je celkovy piijem z investice
IN je investicni vydaj

Dle Scholleové (2009) je nutné, aby byl ¢isty celkovy piijem z investice kladny, a opét ¢im

vvvvv

Pramérné roéni cashflow

Pti vypoctu primérného ro¢niho cashflow se opét pracuje s vypoctem celkového piijmu
z investice, kde je pomoci vzorce vypoctena suma vSech cashflow plynoucich investice, tato

suma je poté podélena poctem let Zivotnosti dané investice (n).

CP
@ CF =— 3)

Dle Scholleové (2009) neni mozné, aby primérny ro¢ni pfijem byl povaZzovan za métitko
pfijatelnosti a je vhodné jej vyuZit pouze pro orienta¢ni rozhodovani o splaceni zavazkl
spojenych s investici.

Priamérna ro¢ni navratnost

Tato metoda pfedstavuje primérnou ro¢ni navratnost investice vyjadienou v procentech.

& CP
@I’—T 4)

Primérna doba navratnosti
Dle Scholleové (2009) vyjadiuje za jakou dobu by mélo dojit k rovhomérné realizaci

penéznich tokl ke splaceni investice.

1
& doba = o (5)

r

V ptipadé, ze by primérna doba navratnosti byla delsi, nez je primérnd doba Zivotnosti

investice, jedna se o divod pro vylouceni investice. (Scholleova, 2009)
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2.2 Dynamické metody

Dynamické metody na rozdil od statickych metod zahrnuji faktor Casu a zejména riziko,
které¢ je vyjadieno pomoci uUrokové miry, kterda piedstavuje pozadovanou vynosnost

poskytnutého kapitalu. (Scholleova, 2009)

2.2.1 Cista sou¢asna hodnota

Brealey, Myers a Allen (2017) charakterizuji ¢istou soucasnou hodnotu (NPV — Net Present
Value) jako rozdil mezi hodnotou projektu a nadklady na jeho realizaci. Pficemz dle jejich
nazoru by spolecnosti méli investovat pouze do projekti s kladnou cistou soucasnou

hodnotou, a ty se zapornou zamitnout.

Kislingerova et al. (2010) povazuje NPV za nejlepsi zplsob hodnoceni investic coz
zdivodiiuje tim, Ze NPV bere v tivahu casovou hodnotu penéz, zaroven zavisi pouze
na prognézovanych piijmech z investice a ndkladech kapitalu, a v posledni fad¢ je mozné
dané vysledky v ramci portfolia s¢itat. S timto nazorem souhlasi i Bragg (2017), ktery jesté
dodava, ze tato metoda umoziuje sefadit vice projekt, dle potencidlniho piinosu
vyjadieného v penézni ¢astce. Diky ¢emuz se spolecnost mize rozhodnout, které projekty
zvolit, v zavislosti na mnozstvi pen¢z vyclenénych na investice. Scholleova (2009) zdvérem

dodava, ze vysledek NPV je srozumitelny, diky ¢emuz jsou i rozhodovaci kritéria jasna.

CF, CF, CFy n  CF

NPV =-IN* ot T arr T T Whaisig ©

kde NPV je Cista souCasna hodnota
IN je investi¢ni vydaj
CF je cashflow v roce i
k je koeficient

Ze vzorce je patrné, Ze vysledna hodnota udava, kolik penéz navic podnik obdrzi ve srovnani
s investovanou castkou, jak uvadi Kislingerova et al. (2017), kterd zaroven souhlasi
s tvrzenim Brealeyho, Myerse a Allena zminéného vyse, dle kterého by spolecnost méla

investovat do projektu pouze jeli NPV > 0.
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2.2.2 Vnitini vynosové procento

»Vnitrni vynosové procento (Internal Rate of Return — IRR) lze chapat jako relativni vynos
(rentabilitu), kterou projekt poskytuje behem svého zivota, ciselne pak predstavuje diskontni

sazbu, ktera vede k NPV = 0. “ (Kislingerova et al., 2010 s. 290)

Dle Kislingerové et al. (2010) nelze u investic s dobou zivostnosti delsi dvou let stanovit
spravny postup vypoctu. V tomto ptipad¢ se pouzivaji metody pokusu a omylu ¢i iteracni

metody. Pii iteracnich metodach je vyuzit nasledujici vzorec:

NPV,
= + _
IRR = k) + oo —ieem x (lo — k) 7

kde IRR je vnitini vynosové procento
ki je diskontni mira pii NPV > 0
k> je diskontni mira pti NPV < 0
NPV je kladna hodnota pti diskontni mife k;
NPV je zaporna hodnota pfi diskontni mife ko

Ptijatelnost investice se ur¢i na zaklad¢ vztahu vnitintho vynosového procenta (IRR)

a vazené¢ho priméru nakladt na kapital neboli WACC. (Kislingerova et al., 2010)

., Prumérné vazené naklady kapitalu WACC jsou naklady na celkovy investovany
dlouhodoby kapital, resp. vynos aktiv. Velikost prumérnych nakladii zavisi v prvé rade na
zpuisobu uziti vlastnich zdrojit a druhotné na zdroji. Podniky, které uméji efektivné vyuZit
vlastni a cizi zdroje, dosahuji nizsich primérnych nakladu na kapital. Vysledna hodnota

WACC se méni i ve vazbé na kapitalovou strukturu podniku. ““ (Vochozka et al., 2020 s.194)
WACC je mozné vypocitat pomoci klasického vzorce ¢i v ptipadé, Ze jsou uvazovany pouze
vlastni zdroje je moZné vyuzit k vypoctu model CAPM ¢&i stavebnicovou metodu

vypocitanou podle metodiky MPO. (Vochozka et al., 2020)

Vysledna hodnota WACC je poméiena s IRR, kde je-li IRR > WACC je mozné investici
pfijmout. Obecné poté plati, ze ¢im vyssi je IRR, tim lep$i je vyhodnost investice.

(Kislingerova et al., 2010)
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Kislingerova et al. (2010) zmifuje, Ze vyhodnoceni investice, tedy pfijeti ¢i zamitnuti by
mélo byt stejné dle IRR i NPV, nebot’ jsou zaloZeny na stejné filozofii a vychazi ze stejného
vzorce. Zaroven, ale upozoriiuje, ze mize dojit k situaci, kdy budou tyto dvé metody

vypovidat rizné. K této skutecnosti miize dojit v ptipad€ vzajemné se vylucujicich investic.

Nevyhodou metody IRR, na kterou upozoriiuje Scholleova (2017) je jeji pouzitelnost, nebot’
metodu lze vyuzit pouze v piipad€ tzv. konvencnich penéznich tokti. Konvencni penézni

toky predstavuji situaci, kdy se znaménko mezi obdobimi méni pouze jednou.

2.2.3 Index ziskovosti

Dalsim méfitkem, které hraje vyznamnou roli v investicnim rozhodovéni je dle vétSiny
autorti 1 index ziskovosti (Profitability Index — PI), ktery je mozné vyjadtit nasledujicim

vzorcem:

CFj

DX e

Pl = (1+K)
IN

®)
kde Pl index ziskovosti

CF je cash flow v daném roce

IN je investi¢ni vydaj
,, Pocita se jako pomeér prinosii (vyjadienych v soucasné hodnoté prognozovanych budoucich
tokit hotovosti) a pocatecnich kapitalovych vydajii. “ (Scholleova, 2017 s. 135)
Aby mohl byt projekt piijat uvadi Kislingerova et al. (2010), ze index ziskovosti musi
byt > 1, coz souvisi 1 s pozadavkem na kladnou hodnotu NPV, jak je uvedeno v kapitole
2.2.1. Je-li index ziskovosti > 1, poté plati, ¢im vétsi je, tim vyhodnéjsi dany projekt je.

Dodava, ze kromé& rozhodovani o pfijeti projektu je index ziskovosti vhodny i pro porovnani

vice projektll mezi sebou.

2.2.4 Doba navratnosti

Dle DluhoSové et al. (2021) je dobu navratnosti (Payback Period — PP) mozné
charakterizovat jako dobu, za kterou piijmy z investice vyrovnaji jeji pocatecni vydaje.
Dobu névratnosti je mozné fadit mezi statické 1 dynamické metody, jeji staticka verze jiz je

zminéna vySe v kapitole 2.1 Statické metody.
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Jeji dynamickd verze je zalozena na principu diskontované navratnosti, jak popisuje
Scholleova (2009), kdy jsou diskontovany penézni toky plynouci z investice, které se maji
vyrovnat jejim vynalozenym nakladim. Cim dfive je projekt splacen, tim lepsi je. Nicméné
hrani¢ni je zde limit doby Zivotnosti daného projektu, pokud neni projekt do této doby

splacen, je nutné jej zamitnout.

Dluhosova et al. (2021) zminuje jako vyhodu této metody jeji snadnou porovnatelnost
a zejména interpretaci. Jako nevyhodu vSak uvadi skutecnost, Ze se zde zapocitavaji pouze
penézni toky do doby uhrady a toky po této dob¢ jiz brany v tvahu nejsou. S ¢imz souhlasi
1 Kislingerova et al. (2010), kterd zminuje 1 dalsi nevyhodu, jez je subjektivita pii ur¢ovani
doby navratnosti. Projekty mohou mit riznou dobu Zivotnosti, coz vSak tato metoda
nezohlediluje, a to ma za nasledek vytazeni i dobrych projektl. Na zminéné nevyhody
navazuje 1 Scholleova (2017), dle které je vhodné tuto metodu pouZit u projekti, které maji
kratkou zivotnost, jsou vysoce rizikové ¢i pouze jako dopliujici kritérium hodnoceni

investice.
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3 PESTLE ANALYZA

Spolecnost je obklopena prostfedim, jez na ni ptisobi a muze ji ovliviiovat, jelikoz se jedna
0 vn¢jsi prostiedi, nemtize ho spole¢nost ovlivitovat, a pravé z tohoto divodu by jej méla
analyzovat a sledovat jeho vyvojové trendy tak, aby je byla schopna vyuzit ve sviij prospéch.

(Srpova et al., 2020)

Jednou z analyz, ktera slouzi ke strategické analyze vnéjSiho okoli podniku, je praveé
PESTLE analyza. Nazev je pievzat z anglického jazyka, nicmén¢ i dle Ceského jazyka je
mozné vyjadiit co se pod touto zkratkou skryva, a to politicky, ekonomicky, socidlni,
technologicky, legislativni a enviromentalni faktor. V praxi je mozné se setkat s nazvy jako
SLEPTE nebo také kratsi verze PEST, coZ je zkracenéjsi verze PESTLE analyzy a jedna se
pouze o analyzu politick¢ého, ekonomického, socidlniho a technologického prostiedi

a faktort, kterou mohou ovlivnit organizaci. (Mallya, 2007)

3.1 Politické faktory

Mezi politické faktory patii politickd situace v dané zemi, kde spolecnost sidli ¢i v zemich,
se kterymi spolupracuje nebo v nich ma urc€itou zainteresovanost. Krom¢ samotné politické

situace je nutné vénovat pozornost i jejimu pifedpokladanému vyvoji. (Srpova et al., 2020)

Kralicek et al. (2018) upozorniuje, ze velmi dilezitym politickym vlivem je naptiklad i mira
korupce v dané zemi. Ve vyspélych statech je mira korupce velmi nizka, ale naopak v méné
vyspélych staitech mize byt mira korupce velmi vysoka a spole¢nosti, které v takovych

zemich podnikaji si toho musi byt védomy.

3.2 Ekonomické faktory

V ramci ekonomickych faktora se dle Srpové et al. (2020) jedna zejména o ptsobeni a vliv
mistni, narodni 1 sv&tové ekonomiky. Patii sem vyvoj HDP, trokova mira, inflace,
nezameéstnanost, uroven piijmi, ménové kurzy aj. S timto souhlasi i Bush (2019), ktery
zminuje, Ze vyhodou PESTLE analyzy je pravé moZnost zaméfit se na rozsahlejsi faktory,
ale 1 ty vice specifické, ¢imz mysli zaméfeni se na mezinarodni ekonomiku, narodni

ekonomiku, ale dokonce i regiondlni ekonomiku.

Kralicek et al. (2018) uvadi jako jeden zekonomickych faktord napiiklad kupni silu

obyvatelstva. Poukazuje na skutecnost, Ze né€které staty mohou rychleji bohatnout a jiné
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naopak chudnout. Nezapomind zminit ani fakt, Ze v rdmci jednoho nérodniho trhu neni kupni

sila vyrovnand, je mozné se setkat se staty, které maji velkou nerovnost piijmt.

3.3 Socialni faktory

Socidlnimi faktory jsou mysleny zejména demografické faktory jako mira riistu populace,
veékové slozeni populace, ndbozenstvi, vyvoj Zivotni Grovné, vzdélanost obyvatelstva,

mobilita obyvatelstva aj. (Srpova et al., 2020)

Na demograficky vyvoj, konkrétn¢ starnuti populace upozornuje i Kralicek et al. (2018),
ktery uvadi, Ze seniofi maji odlisné potfeby nez mladsi generace, coz miize ovliviiovat

poptavku po urcitych produktech ¢i sluzbach.

3.4 Technologické faktory

V dnesni dob¢ velmi dilezitym faktorem jsou praveé technologie, nebot’ pravé v této oblasti
dochazi k velkym zménam a pokrokiim. Patfi sem dopady jak stavajicich, tak novych
technologii, vydaje na vyzkum a vyvoj, rozvoj infrastruktury, ale také rychlost

technologickych zmén a inovaci. (Srpova et al., 2020)

Skutecnost, Ze se technologie v dneSni dobé¢ vyviji neuvétitelnym tempem, si vSichni
uvédomuji, nicméné predvidat, kam dana technologie smétuje ¢i jak ovlivni zivoty mnoha
lidi je velmi slozité, s ¢imzZ souhlasi i Kralicek et al. (2018). Ktery dale uvadi, jaky vliv méla
napiiklad digitalizace. Jednim z ptikladi je aplikace Liftago, kterd jiz z velké miry nahradila
dispecink taxi. Zavérem dodava, ze technologicky vyvoj a inovace jsou pro spolecnost

nutnosti.

3.5 Legislativni faktory

Zde je nutno brat vuvahu ndrodni, evropské a mezinarodni legislativni faktory,
antimonopolni opatieni ¢i regulaci zahranicniho obchodu. Pravé tyto legislativni zmény by

mohly ovlivnit danéni, clo, zaméstnanost a dalsi. (Srpova et al., 2020)

V soucasné dobé€ je nutno vénovat pozornost 1 legislativé ve spojeni s zivotnim prosttedim.
Na tuto skutecnost upozoriuje 1 Krali¢ek et al. (2018), ktery uvadi, Ze riziko regulace se tyka
zejména firem, které maji negativni dopad na Zivotni prostiedi. Zaroven uvadi, ze v soucasné
dobé jsou kvili emisim kritizovani zejména vyrobci automobilll se spalovacimi motory.

Nicméné uvadi 1 druhou stranu této regulace a to tu, Ze pro nékteré spole¢nosti se muiize
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jednat o pfilezitost. V ptipadé¢ automobilového primyslu se jednd o pftilezitost pro

spolecnosti vyrabéjici elektromobily ¢i hybridy.

Dalsim vyznamnym legislativnim faktorem v oblasti Zzivotniho prostiedi, na ktery
upozoriiuje Veber a Svecova (2023) je monitorovani a vykazovani ESG neboli
Environmental, Social and Governance. Podstatou je zaméteni se zejména na ¢innosti, které
pfinaseji prospech i lidem mimo danou spole¢nost, a nikoliv tedy pouze na hospodaiské
vysledky spolecnosti. Zvetejiiovani vysledkli v oblasti ESG se v prubéhu nasledujicich let
zac¢ne tykat ¢im dal vétSiho poctu spolecnosti, coz z n¢j déla velmi podstatny legislativni

faktor.

3.6 [Ekologické faktory

Ekologické téz také nazyvany enviromentalni faktory souvisi se Zivotnim prostiedim jak
mistnim, mezinarodnim, ale i svétovym. Zamétfuje se také na problematiku podnebi,
prirodnich zdroji a v soucasné dobé¢ také ekologii. Podstatnou roli zde hraji napiiklad
zakony souvisejici s likvidaci odpadi, znecisténi zivotniho prostfedi ¢i spotieba energie.
Jedna se o faktory, na které je kladen stale vétsi diraz a stale vice firem se snaZi vypadat

v

ekologictéji. (Srpova et al., 2020)

Kromeé legislativy, ktera tuto oblast upravuje, je mozné se setkat i s dobrovolnymi pfistupy,
pomoci kterych mohou spolecnosti plisobit na zlepSeni Zivotniho prostiedi. Jedna se zejména
o normy ISO 14001 zamétené na zlepSovani enviromentalniho profilu spolecnosti a ISO
50001, které se vénuje energetické hospodarnosti a vyuZzivani energie. Ob¢ normy slouZzi
jako doporuceni pro podniky a jsou dobrovolné, je tedy na podniku, zda se rozhodne dané
normy implementovat. Po implementaci si mize podnik zavedeni této normy ovéfit pomoci

certifikace, kterou se poté miize prezentovat. (Veber a Svecova, 2023)
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4 FINANCNI ANALYZA

Definic, pomoci kterych je mozné charakterizovat finan¢ni analyzu je celd fada. Dle
Kaloudy (2019a) se jedna o slozku finan¢niho fizeni podniku, ktera byva charakterizovana
jako metodicky néstroj, dle kterého je mozné posoudit finan¢ni zdravi podniku, ktery je
analyzovéan. Rackova (2021) financni analyzu charakterizuje jako systematicky rozbor dat,
ktera je mozné ziskat zejména z Gcetnich vykazl spolec¢nosti. V ramci finan¢ni analyzy
dochazi k hodnoceni minulosti, soucasnosti, ale 1 predikovani budouci finan¢ni situace

spole¢nosti. Finan¢ni analyza slouzi k dal§imu rozhodovani o fungovani podniku.

4.1 Analyza absolutnich ukazatelu

Knapkova et al. (2017) uvadi, ze absolutni ukazatele slouzi k analyze vyvoje sledovanych
polozek v ¢ase a procentnimu rozboru polozek ku stanovené zékladn€. Pficemz analyza
vyvoje polozek v Case se provadi pomoci horizontalni analyzy a procentni rozbor polozek

ku stanovené zakladné pomoci vertikalni analyzy. Obé tyto analyzy jsou popsany niZe.

4.1.1 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza, ¢asto také oznacovana jako trendova analyza zkouma vyvoj veli¢iny
v Case, tedy jak se dany ukazatel vyvijel ve dvou ¢i vice obvykle po sobé jdoucich obdobi.
Primérnim zdrojem horizontalni analyzy jsou ucetni vykazy podniku, tedy rozvaha a vykaz

zisku a ztrat. (Kubickova a Jindtichovska, 2015)

Udaje z uéetnich vykazi uréitého obdobi jsou porovnavany horizontalng, tedy po fadcich
s udaji dalSich obdobi. Diky této analyze je mozné vyjadfit absolutni zménu polozek v Case,
tedy o kolik jednotek se zménila sledovand polozka a procentni zménu, o kolik procent

se zkoumana polozka zménila. (Vochozka et al., 2021)

4.1.2 Vertikalni analyza

Predmétem vertikdlni analyzy je procentni podil jednotlivych polozek ucetnich vykaza
na zvolené polozce. V pifipad¢ rozvahy byva zvolenu poloZkou obvykle vyse aktiv ¢i pasiv,
ve vykazu zisku celkové vynosy ¢&i naklady. (Cizinsk4, 2018)

Vertikalni analyza, jak jiz z nazvu opét vyplyva se zabyva zkoumanim polozek odshora doli.
Pti zkoumani dvou ¢i vice let je mozné zjistit trendy vyvoje ¢i velké zmény ve struktufe

polozek spolecnosti. Obdobné jako u horizontdlni analyzy je i vertikalni analyzu mozné
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vyjadfit v absolutnich veli¢inadch ¢i procentnich. Pravé diky procentnimu vyjadieni je

vertikdlni analyzu vhodné vyuzit i k mezipodnikovému srovnéni. (Vochozka et al., 2021)

4.2 Analyza pomérovych ukazatelu

Analyza pomérovych ukazatell je nejcastéji pouzivanou metodou pro zhodnoceni finan¢ni
situace podniku a zarovei se jedna o zadkladni nastroj finan¢ni analyzy. Velmi ¢asto je také

s finan¢ni analyzou ztotoziiovana. (Knapkova et al., 2017)

Pomérové ukazatele, jak jiz jejich ndzev napovida jsou zalozeny na principu pométrovani
vybranych polozek ucetnich vykazii. Aby bylo mozné provést interpretaci pomérovych
ukazatelll je nutné provést jejich srovnani v ¢ase ¢i prostoru. Srovnani v €ase je zaloZeno na
srovnani stejnych ukazateli s obdobim minulym, idedlné s vice obdobimi. Srovnani
v prostoru predstavuje srovnani s vysledky pomérovych ukazatelli konkurentli ¢i daného

odvétvi. (Cizinska, 2018)

V praxi jsou vyuzivany vybrané ukazatele, které jsou rozdéleny do skupin podle toho, jaké
oblasti hospodateni spolec¢nosti hodnoti. Jedna se o ukazatele rentability, likvidity, aktivity

a zadluzenosti. (Knapkova et al., 2017)

4.2.1 Analyza rentability

Rentabilita vyjadiuje schopnost podniku vytvaret zisk a zhodnocovat vlozené prostiedky,
obecné se jedna o identifikator finan¢niho zdravi. Pomoci ukazatelll rentability se méfi

efektivnost vyuzivani vlozenych prostredkil. (Kubic¢kova a Jindtichovska, 2022)

Mezi nejCastéji vyuzivané ukazatele rentability patii rentabilita vlastniho kapitalu, rentabilita
celkoveho kapitalu, rentabilita trzeb, rentabilita investovaného kapitalu a rentabilita

uplatného kapitalu.
Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Dle Kubickové a Jindfichovské (2022) tento ukazatel vyjadiuje, zda je kapital vlozeny do
spole€nosti zhodnocovan efektivné. Je tedy hlavnim ukazatelem zejména pro vlastniky ¢i
investory, které zajima, zda se kapital, ktery vlozili do spolec¢nosti dostatecné zhodnocuje ve
vztahu k riziku dané investice. Zaroven uvadi, Ze hodnota tohoto ukazatele by méla byt

vys$$i, nez je vynos z alternativni stejné rizikové investice.
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Knapkova et al. (2017) uvadi, ze by vysledné hodnoty mély byt posuzovany v delSim
casovém horizontu, nebot’ v kratkodobém mulze dochazet k vykyvim, které by
se v kratkodobém horizontu mohly jevit jako problémy nicmén¢ z dlouhodobého hlediska

se o problém jednat nemusi.

.
Rentabilita vlastniho kapitilu (ROE) = ———— 9)

vlastni kapital
Rentabilita celkového kapitalu (ROA)

Nekdy téz nazyvan jako rentabilita aktiv, nebot’ do jmenovatele se uvadi hodnota celkovych
aktiv. Ukazatel vyjadiuje, jaky zisk je spole¢nost schopna generovat s aktivy dostupnymi
ve spolegnosti. (Cizinska, 2018)

EBIT
Aktiva

Rentabilita celkového kapitalu (ROA) = (10)

Rentabilita trzeb (ROS)

Dle Knapkové et al. (2017) tento ukazatel vyjadiuje ziskovou marzi a slouzi k hodnoceni
uspésnosti podnikéani. Pro lepsi posouzeni je vhodné ziskovou marzi porovnat s podobnymi
podniky.

Zisk
Trzby

Rentabilita trzeb (ROS) = (11)

Rentabilita investovaného kapitalu (ROI)

Ukazatel rentability investované¢ho kapitadlu slouzi k méteni vynosnosti dlouhodobého
kapitalu vloZeného do podniku, pficemz dlouhodobym kapitalem je myslen jak cizi, tak
vlastni kapital. Knapkova et al. (2017) dodava, Ze v pojeti tohoto ukazatele neexistuje
jednoznacna shoda.

Zisk
Dlouhodoby kapital

Rentabilita investovaného kapitalu (ROI) = (12)

Rentabilita uplatného kapitalu (ROCE)

., Za uplatny kapital je povazovan veskery kapital v podniku, ktery nese naklad, tzn. viastni
kapital, a dlouhodobé a kratkodobé cizi zdroje nesouci urok.” (Kndpkova et al., 2017
s. 105)

Zisk

Rentabilita aplatného kapitalu (ROCE) = W

(13)
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4.2.2 Analyza likvidity

Analyza likvidity se zabyva hodnocenim schopnosti podniku hradit své splatné zavazky. Pro
hodnoceni této schopnosti podniku jsou vyuzivany ukazatele likvidity. (Kubickova

a Jindfichovska, 2022)
Obecné schéma pomérového ukazatele likvidity:

Cim je mozno platit

Pomérovy ukazatel likvidity = (14)

Co je nutno platit

V praxi jsou vyuzivany tii stupné likvidity, a to: bézna likvidita (téz oznacovéna jako
likvidita tfetiho stupné), pohotova likvidita (likvidita druhého stupné) a okamzitd likvidita
(likvidita prvniho stupné¢).

Bézna likvidita

Ukazatel bézné likvidity dle Kaloudy (2017) definuje, kolikrat maji byt ob&ézna aktiva vétsi
nez kratkodobé zavazky, aby nebylo nutné kvili tthradé kratkodobych zavazki prodavat
dlouhodoby majetek. Rickova (2021) kdefinici bézné likvidity uvadi, ze
se jedna o schopnost uspokojit své vétitele, kdyby podnik proménil vSechna sva ob&zna

aktiva na hotovost.

Nicméné z obou definic je patrné, Ze se jedna o ukazatel, ktery fika, do jaké miry je podnik

schopen pokryt kratkodobé zavazky z obéZnych aktiv.

Doporucena hodnota dle Knapkové et al. (2017) je v rozmezi 1,5-2,5, piicemz jako rizikova
hodnota je povazovana hodnota 1. Stejné hodnoty uvadi i Rickova (2021), ktera dodéava, ze

je mozné se setkat i s doporuc¢enou hodnotou 2.

obézna aktiva
Bézna likvidita = 15
kratkodobé zavazky (13)

Pohotova likvidita

Brabenec (2022) uvadi, Ze nékteti analytici davaji pfednost ukazateli pohotové likvidity pied
ukazatelem bé&zné likvidity, nebot’ ukazatel pohotové likvidity redlnéji zobrazuje feSeni
ptipadné nelikvidity. Je tomu tak zejména z dGvodu, Ze je pro spolecnost jednodussi
arychlejsi zpenézit kratkodobé pohledavky nez zasoby. Dal§im diivodem je také fakt, ze bez
zasob nemuze spolecnost pokraCovat v bézném provozu, aniz by jej ohrozila, avSak bez

pohledavek ano.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 30

Knéapkova et al. (2017) uvadi, jako doporuc¢enou hodnotu 1-1,5, zaroven dodava, ze je-li

v

zavazky.

obézna aktiva—zasoby

Pohotova likvidita =

(16)

kratkodobé zavazky
Okamzita likvidita
Okamzita likvidita je ukazatel, do kterého vstupuji jen ty nejlikvidnéjsi polozky rozvahy,

jedné se o soucet polozek penize v hotovosti a penize na bankovnich uctech, po secteni

oznacovano jako penézni prostfedky. (Ruckova, 2021)

penézni prostredky

Okamzita likvidita = 17)

kratkodobé zavazky

Co se tyce doporuc¢enych hodnot, zde se nékteti autofi rozchazi. Vochozka et al. (2021) uvadi
jako doporucenou hodnotu okolo 0,2. Knépkové et al. (2017) uvadi rozmezi 0,2-0,5, pti¢emz
dodava, ze pfili§ vysoké hodnoty svédci o neefektivnosti. Dle Rickové (2021) je doporucena
hodnota v rozmezi 0,9-1,1, nicmén¢ jedna se o hodnoty pfevzaté z americké literatury, pro
Cesko nékteré prameny uvadi 0,6, dale vsak dodava, Ze dle metody ministerstva pramyslu

a obchodu je doporucené hodnota 0,2.

4.2.3 Analyza aktivity

Pomoci ukazatelti aktivity je mozné zjistit, zda podnik vyuziva prostredky vlozené do
podnikani efektivné. V praxi jsou vyuzivany dvé podoby téchto ukazateli, a to obrat
jednotlivych polozZek aktiv ¢i pasiv nebo doba obratu jednotlivych polozek aktiv ¢i pasiv.

(Knapkova et al., 2017)
Obrat aktiv

Ukazatel obratu aktiv vyjadiuje vyuziti danych aktiv spolecnosti a informuje o tom, kolikrat
se dana aktiva obrati v rdmci jednoho roku. Vochozka et al. (2021) uvadi, ze by tento
ukazatel mél dosahovat co nejvyssich hodnot, nejhiife vSak hodnoty 1. S doporu¢enymi
hodnotami souhlasi 1 Knépkova et al. (2017), ktera jesté dodava, ze tuto hodnotu ovliviiuje
1 ptislusnost k odvétvi.

Trzby
Aktiva

Obrat aktiv = (18)
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Obrat dlouhodobého majetku

Tento ukazatel navazuje na predchozi ukazatel obratu aktiv a jeho vyjadfovaci schopnost je
podobna, nicmén¢ tento ukazatel se zaméiuje pouze na dlouhodoby majetek spole¢nosti. Pii
vyhodnocovani tohoto ukazatele je cela fada faktorti, které mohou ovlivnit jeho vypovidaci
schopnost. Jednim z takovych faktort je odepsanost aktiv, ¢im vice je majetek odepsan, tim
lepsi vysledek ukazatele bude. DalSim faktorem je leasing, vyuziva-li spole¢nost leasing
k financovéani majetku, dochazi k nadhodnoceni ukazatele, nebot’ v piipadé leasingu neni
dany majetek zaznamenan na stran¢ aktiv. (Knapkova et al., 2017)

Trzby

louh ¢h. jetku =
Obrat dlouhodobého majetku Dlouhodoby majetek

(19)

Obrat zasob

Dle Vochozky et al. (2021) tento ukazatel vyjadiuje kolikrat je jednotliva polozka zasob
prodéana a poté znovu naskladnéna. Uvadi i hodnoceni tohoto ukazatele, pticemz jako dobré
povazuje, je-li hodnota tohoto ukazatele vyssi nez priiméry. Nebot’ to znamena, Ze podnik
nema zadné zbytecné zasoby, které by vazaly kapital. Je-li vSak hodnota niz$i, nez primeéry

znamena to, ze ma podnik nadbyte¢né zasoby, které je nutno financovat.

trzby

Obrat zasob = (20)

zasoby
Doba obratu zasob

Ukazatel doby obratu zasob dle Kaloudy (2019) vyjadiuje kolik dni je tfeba prodavat, aby
se dan¢ zasoby zaplatily. Zaroven upozoriiuje, Ze velmi Casto je mozné se setkat se Spatnou
interpretaci tohoto ukazatele, dle které tento ukazatel ptedstavuje dobu, za kterou
se aktudlni podnikové zadsoby pfeméni ve finalni produkci. V tivahu je tedy nutné brat pouze
definici prvni, se kterou souhlasi 1 Knapkova et al. (2017), dle které ukazatel vyjadiuje, jak
dlouho trvé jeden obrat, ¢imz je mySlena doba, ktera je potifebna k tomu, aby penézni fondy
ptesly pres vyrobky a zbozi znovu do penézni podoby. Zaroven také dodava, ze pii
posuzovani tohoto ukazatele je dulezity jeho vyvoj v Case a porovnani s odvétvim.

pramérny stav zasob
trzby/360

Doba obratu zasob =

1)
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Doba obratu pohledavek

., Tento ukazatel vyjadiuje obdobi od okamziku prodeje na obchodni uver, po které musi
podnik v prumeéru cekat, nez obdrzi platby od svych odbératelii. Hodnota tohoto ukazatele
se srovnava s dobou splatnosti faktur a s odvétvovym primeérem. Delsi prumérna doba
inkasa pohledavek znamenda veétsi potrebu uveru, a tim i vyssi naklady. “ (Knépkova et al.,

2017 s. 108)

rameérny stav pohledavek
Doba obratu pohledévek = P Y trib;/) x 360 (22)

Doba obratu zavazku

Ukazatel doby obratu zavazkt vyjadiuje dobu od vzniku zadvazku do doby jeho splatnosti.
Tento ukazatel by mél byt posuzovan zejména ve vztahu ukazatele doby obratu pohledavek,
kdy by tedy méla doba obratu zavazka alesponi pfevySovat dobu obratu pohledéavek,
v opa¢ném piipad€é by mohlo dojit k druhotné platebni neschopnosti, tedy skute¢nost, kdy
podnik neni schopen splacet své zavazky z diivodu nesplacenych pohledavek odbératelq.
Knapkova et al. (2017) zaroven dodava, ze v ptipad¢, ze by doba obratu zadvazkl byla vyssi
nezZ soucet doby obratu zasob a doby obratu pohledavek znamenalo by to, ze pohledavky
1 zasoby jsou financovany z dodavatelskych avérti coz je pro spolecnost vyhodné, nicméné

tato skutecnost by mohlo vyustit v nizkou likviditu spole¢nosti.

kratkodobé zavazky z obchodnich vztahi

Doba obratu zavazkl = - x 360 (23)
trzby

4.2.4 Analyza zadluZenosti

Analyza zadluZenosti slouzi k posouzeni finan¢ni stability spolecnosti, zejména tedy
rovnovahou mezi majetkem podniku a zdroji jakymi byl majetek financovan. Ukazatele
zadluzenosti, které slouzi k této analyze jsou odvozeny z rozvahy. (Hrdy a Krechovska,

2016)

Celkova zadluZenost

Hrdy a Krechovska (2016) uvadi, Ze se jedna o ukazatel vyjadiujici zadluZzenost spole¢nosti,
jak jiz nadzev napovida. Zaroven uvadi, ze ¢im vyssi hodnota tohoto ukazatele je, tim vyssi
je zadluzenost spoleCnosti a zaroven 1 riziko véfiteld. Doporucuji udrzovat ukazatel pod

urovni 0,5.
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Knapkova et al. (2017) zase uvadi jako doporucené rozmezi 30 a 60 %.

Cizi zdroje

Celkova zadluzenost = (24)

Aktiva celkem

Mira zadluZenosti

Ukazatel miry zadluzenosti poméiuje cizi a vlastni kapital. Jednd se o vyznamny ukazatel
pro banku v piipad¢ zadosti o Uvér, je tedy vhodné, aby i spole¢nost, kterd zvazuje zadost
o uvér méla prehled o hodnotach tohoto ukazatele, nebot’ prave dle téchto hodnot se banka
rozhoduje o poskytnuti ¢i zamitnuti avéru. Hodnotu tohoto ukazatele je nutné posuzovat
z hlediska vyvoje v Case, tedy zda se cizi zdroje ve spolecnosti snizuji ¢i zvysuji. (Knapkova

etal., 2017)

Cizidroje

Mira zadluzenosti = (25)

Vlastni zdroje
Urokové kryti

Je vyznamnym ukazatelem zejména v ptipadé financovani cizimi tro¢enymi zdroji, nebot’
tento ukazatel charakterizuje schopnost podniku splacet ndkladové Uroky, souvisejici se
zadluzenosti spolecnosti. Dle odborné literatury je obvykle doporuc¢end hodnota vyssi nez 5,
pficemz hodnota 1 vyjadiuje situaci, kdy je podnik jesté schopen splacet Groky svym
vétitelim, nicméné jiz mu nezbude na zaplaceni dani statu ¢i pro vlastnika spolecnosti.

(Knapkova et al., 2017)

Ruckova (2019) uvadi, ze v podminkach Ceské republiky by jako doporuéena hodnota méla
byt 8, aby po zaplaceni Urokl a dani statu ztistal dostatecny efekt pro akcionare. Zaroven
dodava, ze spolecnost, ktera neni schopna splacet své urokové platby ze zisku, mize mifit

k upadku.

EBIT

Jrokové kryti =
Urokove kryt Nakladové uroky

(26)
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5 ZDROJE FINANCOVANI

Podnik miize k financovani své ¢innosti vyuzit celou Skalu zdroji financovani, tyto zdroje
se vsak lisi svymi vlastnostmi ¢i zptisobem, jakym maji vliv na uspesnost dané¢ho podniku.
(Cizinska, 2018)

Do rozhodovani o zdrojich financovani je nutné zahrnout zejména, zda bude spolecnost
schopna v budoucnu plnit zavazky s nimi spojené, jak upozoriuji Brealey, Myers a Allen
(2017). Nejcastéjsim piikladem jsou uroky z bankovnich Gvért, nicméné zavazky spojené
se zdroji financovani mohou byt i vici drzitelim dluhopist ¢i akcionaiim. Spolecnost je
musi byt schopna plnit v dobé jejich splatnosti, v opacném ptipadé by se mohla dostat

do problému a piipadné skoncit bankrotem.

Finanéni zdroje je dle Hrdého a Krechovské (2016) mozné €lenit dle tii hledisek, ktera jsou

nasledujici:
e dle vlastnictvi,
e (dle Casu,
e adle zptsobu ziskani.

Z vlastnického hlediska je moZné ¢lenit zdroje financovani na vlastni, tedy zdroje, které patii
vlastniktim daného podniku a cizi zdroje, které ma podnik pouze na urcitou sjednanou dobu,
na konci, které je nutné je vratit. S cizimi zdroji obvykle souvisi také nakladové uroky, které

jsou fixnimi zavazky. (Cizinska, 2018)

Vlastni zdroje je vhodné pouzit pouze v pfipadé ma-li podnik dostatecné mnozZstvi vlastniho
kapitalu a ocekavana vynosnost investice je vyssi, neZ jsou naklady na vlastni kapital. Coz
jak upozoriiuje Scholleova (2017) se ve vétSiné pripadi nestava, a pravé z tohoto divodu
spolecnosti obvykle pfistupuji k vyuZziti ciziho kapitalu ¢i alespoit smiSenému zplsobu

financovani.

Hrdy a Krechovska (2016) zaroveii uvadi, ze je mozné se setkat i se zdroji, které jsou cizi,
ale po splnéni urcitych podminek se jedna o zdroj vlastni. Jako ptiklad uvadi dotaci, kterou
kdyZ podnik obdrzi ma se za to, Ze je to zdroj vlastni, nebot’ si ji neponechd. Nicméné pokud
podnik nedodrzi dané podminky, je nutno dotaci vrétit, coz by znamenalo, Ze se jedna

o zdroj cizi.
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Dal$im hlediskem je cas, dle kterého jsou finan¢ni zdroje ¢lenény na kratkodobé
a dlouhodobé, v nekterych pripadech i sttednédobé. Mezi kratkodobé zdroje jsou fazeny
zdroje s dobou splatnosti do jednoho roku, v ptipad¢ stiednédobych zdroji se jedna
o rozmezi jednoho az péti let a dlouhodobé jsou poté zdroje s delsi dobou splatnosti nez pét
let. V ptipad¢ ¢asového hlediska je nutno zminit zlaté pravidlo financovani, které tika, ze
dlouhodoby majetek by mél byt financovan dlouhodobymi zdroji a kratkodoby majetek zase
kratkodobymi zdroji financovani. (Hrdy a Krechovska, 2016)

Z hlediska zptisobu ziskavani finan¢nich zdroji se uvadi Clenéni na interni a externi zdroje.
Hrdy a Krechovska (2016) zminuji, ze tento zptsob ¢lenéni muize byt pro spole¢nost
mnohem vyznamngjsi nez ¢lenéni dle vlastnického hlediska. Zdiivodiuji to skutecnosti, ze
ziskat externi zdroje financovéni je mnohdy velmi naro¢né a zaroven v tomto ptipad€é musi
podnik svym investortim prokazat efektivnost vyuziti danych zdroji spolu s névratnosti dané

investice.

5.1 Interni zdroje financovani

Interni zdroje jsou zdroje, které byli ziskany vlastni ¢innosti podniku. Fotr a Soucek (2011)

jako nej¢astéjsi formy internich zdroju financovani uvadi:
e nerozdéleny zisk a fondy ze zisku,
® rezervy,

e aodpisy.

5.1.1 Nerozdéleny zisk a fondy ze zisku

Cizinska (2018) nerozdéleny zisk charakterizuje jako vysledek hospodaieni, tedy kladny
rozdil mezi vynosy a naklady, snizeny o dan z pfijmt, ktery nebyl vlastnikim dosud
vyplacen. Zaroven dodava, Ze aby se jednalo o nerozdéleny zisk, nesmi tento vysledek
hospodatreni byt pouzit na jiny Gcel, nebot’ kdyby byl pouZit na jiny ucel, jednalo by se jiz
o fondy ze zisku.

Mezi fondy ze zisku se tadi rezervni fondy, statutdrni fondy ¢i ostatni fondy ze zisku.

Zminéné fondy jsou vytvafeny na zakladé zdkona €.90/2012 Sb., zdkon o obchodnich

korporacich &i dobrovolné na zakladé stanov, spolecenské smlouvy a jiné. (Cizinska, 2018)
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5.1.2 Rezervy

Rezervy jsou v rozvaze fazeny mezi pasiva, tedy cizi zdroje, nebot jsou vytvareny za i¢elem
kryti budoucich zavazkt. Ugel, za kterym je rezerva tvofena je pfedem znam, nicméné neni
znamo, kdy dojde ke splatnosti ¢i jaka bude pfesna vyse zavazku, dokonce ani véfitel nemusi
byt znam. Podstatné je, Ze pravdépodobnost, Ze dany zdvazek nastane je vice nez 50 % a je

nutné s tim tedy pocitat. (Mejzlik, 2020)

Nutno podotknout, Ze rezervy jsou sice ucetné fazeny mezi cizi zdroje, ale jedna se o interni
zdroj financovani podniku, nebot’ jsou generovany v ramci ¢innosti podniku.

5.1.3 Odpisy

Odpisy predstavuji opotiebeni dlouhodobého hmotného a nehmotného majetku podniku
vyjadiené v penéznich jednotkdch. Zarovenn se jedna o trvalé¢ snizeni hodnoty daného

majetku.

Dle Cizinské (2018) predstavuji odpisy vyznamny zdroj interniho financovani, ktery se
vyznacuje vysokou mirou stability. Odpisy daného majetku jsou po dobu jeho zivotnosti
pfenaSeny do nakladl, nicméné nejsou vydajem podniku. Jejich hodnota je pfenesena do
ceny produkce a podnik ji obdrzi zpét formou trzeb.

5.2 Externi zdroje financovani

V ptipadé, Ze podnik potiebuje vys§i objem financnich prostiedkil, nez dokaze zajistit
internimi zdroji, dochéazi k vyuZiti zdrojii externich. Nicméné k vyuZiti externich zdroju
muze dojit i v pfipadé€, ze ma podnik dostatek internich zdrojii, avSak nechce tyto zdroje
vyuzit &i je pro n&j vyhodnéjsi zvolit financovani zdroji externimi. (Cizinska, 2018)
Mezi externi zdroje dle Cizinské (2018) patii zejména nasledujici:

e bankovni uvéry,

e emise cennych papird,

e leasing,

e dotace.
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5.2.1 Bankovni Gvéry

Jedna o nejcastéjsi formu externiho financovani, které je zalozeno na zaklad¢é smlouvy mezi
podnikem a bankou. Banka na zakladé této smlouvy poskytne podniku pfedem smluvenou
¢astku, kterou podnik bance nésledné splaci v predem stanovenych lhtitach. Kromé splatky
samotné odvadi podnik bance i uroky, tedy protihodnotu za to, ze podniku pujc¢ila. Prave
vyse urokové sazby je podstatnd pii rozhodovani o vyuziti moznosti Gvéru, nebot’ uroky

z uvéru predstavujici naklady spojené s bankovnim avérem pro podnik. (Cizinska, 2018)

Kromé¢ klasickych bankovnich Givért se v soucasné dobé dostavaji do povédomi i tzv. zelené
uvéry, coz jsou pujcky zamétené na financovani ekologicky udrzitelnych projekta. K ziskéani
takové pijcky je nutné splnit specifickd kritéria, ktera jsou pozadovéna i v pribéhu doby
splaceni. Nicmén¢ s takovymto typem plj¢ky mohou byt spojeny i specifické pozadavky
od poskytovatele plijcky na danou spolecnost, které se mohou tykat napi. poskytovani
pravidelnych zprav o ESG, implementace udrzitelnych postupd, ¢i stanoveni ESG KPI
(vykonnostnich metrik) a cild, které spole¢nost musi v pribéhu doby trvani ptjcky plnit.

(Peli a Lepadatu, 2023)

Zelené uvéry s sebou piindsi urcité vyhody, ale zaroven velké mnoZstvi povinnosti pro
danou spolec¢nost, které je nutno zvazit, nebot’ praveé velké mnozstvi povinnosti miize mit za

nasledek nevyhodnost tohoto typu tvéru.

5.2.2 Leasing

., Leasing je charakteristicky jako tristranny prdavni vztah mezi dodavatelem, pronajimatelem
a ndjemcem, kdy pronajimatel koupi predmét leasingu od dodavatele a pronajme ho

najemci, ktery plati leasingové splatky. “ (Hrdy a Krechovska, 2016 s. 129)

Existuji dva typy leasingu: Operativni leasing, ktery predstavuje kratkodoby prondjem a po
jehoZz skonceni se dana véc vraci pronajimateli. Druhym typem je finan¢ni leasing, ktery je
typicky jeho délkou, nebot’ délka prondjmu se obvykle shoduje s dobou Zivotnosti a po

skonceni pronajmu nabyva vlastnictvi dan¢ véci ndjemce. (Fotr a Soucek, 2011)

Mezi hlavni vyhody leasingu Valouch (2012) uvadi, Ze podobné jako u tivéru neni nutné,
aby podnik disponoval velkym mnozstvim finan¢nich prostfedkii pro ziskani leasingu, dalsi
vyhodou je danova uznatelnost leasingovych splatek a v posledni fad¢€ uvadi skutecnost, ze

leasing nepfedstavuje ucetni zadluzeni podniku. Podnik neni uetné zadluZen, nebot’
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v ¢eském ucletnictvi se o leasingu uctuje pouze v podrozvahové evidenci nikoli v rozvaze

mezi cizimi zdroji.
5.2.3 Dotace

Dotace piedstavuje poskytnuti penézni podpory pravnickym ¢i fyzickym osobam ze statniho
rozpoctu, statnich finan¢nich aktiv, Narodniho fondu, z rozpoctu uzemniho samospravného
celku ¢i svazku obci. K obdrzeni dotace je nutno splnit podminky uvedené v rozhodnuti
o poskytnuti dotace vydané poskytovatelem piijemci dotace ve smyslu zdkona ¢. 218/2000
Sb., o rozpoctovych pravidlech a o zméné souvisejicich zakonli nebo za podminek
uvedenych ve vefejnopravni smlouvé o poskytnuti dotace, kterd je uzaviena mezi
poskytovatelem a piijemcem ve smyslu zakona ¢. 250/2000 Sb., o rozpoctovych pravidlem

uzemnich celkd. (Dotace EU)

V soucasné dob¢ jsou v Ceské republice ve velké mife vyuZivany dotace z Evropské unie

a dotacnich piilezitosti je velké mnozstvi. (Dotace EU, 2024)

Velkou vyhodou dotace je, ze pfedstavuje nenavratnou formu podpory. Nicméné jeji ziskéani
neni vzdy jednoduché, nebot” je nutné splnit stanovené¢ podminky pro ziskédni dané dotace
a proces jejiho ziskdni mlze byt zdlouhavy. Nutno také zminit, Ze aby se jednalo
o nenavratnou formu, je nutno kromé splnéni stanovenych podminek pii Zadosti o poskytnuti
dotace, tyto podminky dodrzet 1 po poskytnuti dotace. V ptipad¢, Ze by podminky nebyly

splnény musi byt dotace vracena v plné vysi Ci jeji Casti.
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6 ANALYZA RIZIK

Dle Manuylenko et al. (2021) se riziko obecné sklada z pravdépodobnosti a dusledki, které
zpusobuje vyskyt negativnich jevl. Jeho projevem je ztrata ¢i komplikace, ktera je spojena

s moznosti zaniku celku.

Riziko a nejistota jsou velmi vyznamnym faktorem, ktery mize ovlivnit vyvoj projekti,
zejména investi¢nich, nebot’ jejich tspéSnost neni vzdy jista a planované vysledky se ne vzdy
dostavi, coz mize byt nasledkem jejich rizika ¢i nejistoty s tim spojené. Zda bude projekt
uspésny ¢i nikoli do velké miry zavisi na kvalitnim zpracovani daného projektu a jeho
realizaci, nicméné ani v piipadé, Ze je tato prace odvedena kvalitné nelze zarucit jeho
uspésnost. Pfitomnost rizika a nejistoty je neovlivnitelnou soucdsti investi¢nich projektii

a je nutno je pii ptipraveé projektl brat v uvahu. (Fotr a Hnilica, 2014)

Na nutnost ptipravy fungovat v rizikovém prostiedi upozornuji i Balog a ITakovets (2020),
ktefi zaroven zminuji, Ze investiéni projekty predstavuji nejvetsi riziko a nejistotu
ve vztahu k podnikatelskym aktivitdim dané spolecnosti. Nicméné riziko a nejistotu povazuji
za nevyhnutelnou soucast kazdodenniho zivota, se kterou je nutno pocitat a pfipravit se

na ni.

Fotr a Hnilica (2014) uvadi nasledujici ¢innosti, které je nutno provést, aby bylo zahrnuto

riziko a nejistota jiz do ptipravy projekti, jejich hodnoceni a nasledného vybéru:

e prvni ¢innosti, kterou je nutno provést je identifikace rizik a nejistot, které by mohli
jakymkoliv zpisobem ovlivnit vysledky projektu, po jejich identifikaci je nutno
posoudit jejich vyznam,

e druhou ¢innosti je stanoveni a zhodnoceni dopadi, které¢ by tyto rizika a nejistoty

mohly mit na vysledky projektu,

e a posledni dulezitou ¢innosti je navrhnuti opatieni ke sniZeni téchto rizik, at’ uz

z hlediska nakladu ¢i rozsahu.

6.1 Identifikace rizik

Svozilova (2016) charakterizuje proces identifikace jako systematickou analyzu,
identifikaci, kategorizaci a dokumentaci rizik spojenych s projektem. Klade diiraz zejména

na posouzeni moznych vztahi mezi riziky, nebot pravé jejich provazanost zvysuje

wewr
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(2011) uvadi jako cil této Cinnosti zjisténi faktorti, které by mohly pozitivné ¢i negativné
ovlivnit investicni projekty. Je tedy patrné, Ze je nutno vénovat pozornost i takovym
faktorim, které mohou projekt ovlivnit pozitivné, ne pouze negativné jak by se mohlo na

prvni pohled zdat.

Dle Svozilové (2016) ptedstavuje identifikace rizik zaroven velmi dulezitou ¢ast planovani
projektu. Mysleno zejména ve vztahu eliminace ¢i zmirnéni nékterych rizik. Upozoriuje
totiz na skutecnost, Ze ne vzdy je nutné dané riziko pfijmout, ale naopak snazit se najit
alternativni feSeni, pomoci kterého se danému riziku vyhnout ¢i jej zmirnit, pfenést na jinou

organizaci apod.

Fotr a Soucek (2011) uvadi, ze aby bylo mozné identifikovat rizika je nutno urcitych vstupd,

subjektl a metod, které jsou vice rozebrany nize:

e vstupy pro identifikaci rizik — pro zajiSténi identifikace co nejvice rizik je nutné mit
informacni a znalostni vstupy, mezi néz patii systémy klasifikace rizik, kontrolni
systémy, historické zdznamy ¢i odborné prameny, zdroje z internetu tykajici se

projektt a rizika

e subjekty podilejici se na identifikaci rizik — ¢imz je mysleno vytvofeni tymu, ktery
se sklada jak z internich specialistt, tak i externich, managementu firmy a predevsim

stakeholderu

e metody identifikace rizik — mezi nejcastéjSi metody patii kontrolni seznamy,

skupinové diskuze, mySlenkové mapy ¢i néstroje strategické analyzy.

Vystupem identifikace rizik by dle Fotra a Soucka (2011) mél byt soubor rizik, které mohou
ohrozit splnéni cilii projektu. S timto vystupem souhlasi i Svozilova (2016), kterd tento
soubor rizik nazyva registrem rizik a zaroven dodava, Ze se jedna o nedilnou soucast planu

projektu.

6.2 Stanoveni vyznamnosti

Ke stanoveni vyznamnosti rizik uvadi Fotr a Hnilica (2014) dva pfistupy, kterymi jsou
analyza citlivosti a expertni hodnoceni. Analyza citlivosti je vyuZzivana v piipadé
kvantifikovatelnych rizik, kdy je mozné modelovat zavislost finan¢nich kritérii spole¢nosti
na faktorech rizika. Naopak expertni hodnoceni je vyuZivano v ptipad¢€ rizik, které neni
mozné kvantifikovat vibec ¢i obtizné. Jako nastroj pro expertni hodnoceni rizik slouzi

matice hodnoceni rizik. Spagek (2014) jesté dodava, Ze citlivostni analyza je vhodna
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v situacich, kdy existuje maly pocet rizikovych faktort o jejichz existenci neni pochyb.
Zaroven uvadi, ze analyza citlivosti je vhodna v situacich, kdy je feSen projekt, jehoz typ byl
v minulosti jiz feSen. Kdyby se jednalo o typ projektu, se kterym nema firma zadné

zkusenosti je vhodné zvolit expertni hodnoceni.
Analyza citlivosti

Analyza citlivosti je vyuzivana v ptipadé kvantifikovatelnych rizik a spo¢iva ve zjistovani
citlivosti zvoleného finan¢niho kritéria na zmény hodnot faktort rizika, které¢ dané kritérium
ovliviiuji. Zakladni formou této analyzy je jednofaktorova analyza, jinymi slovy analyza je
zaméfena na jednotlivé rizikové faktory a vSechny ostatni faktory zlstavaji na
predpokladanych hodnotach, nedochazi u nich ke zméné. U faktord, které jsou jednotlivé
analyzovany, pak mohou zmény hodnot téchto rizikovych faktorGi mit povahu

pesimistickych ¢i optimistickych hodnot nebo odchylek. (Fotr a Soucek, 2011)

Fotr a Hnilica (2014) dodava, ze faktory jejichz zmény vyvolaji pouze nepatrné zmeény, je
mozné povazovat za malo dulezité, naopak faktory jejichz zmény vyvolaji velké zmény, jsou

povazovany za vyznamneé.

Kromé¢ jednofaktorové analyzy je mozné se setkat i s vicefaktorovou analyzou, jak
upozoriiuje Fotr a Hnilica (2014), ktera spociva v analyze zmén hodnot vice rizikovych

faktori, nejcastéji je vyuzivana dvoufaktorova analyza.
Expertni hodnoceni

Expertni hodnoceni rizik je provadéno pomoci matice hodnoceni rizik, kdy experti, tedy
pracovnici s potfebnymi znalostmi ¢i zkuSenostmi, hodnoti tato rizika. Fotr a Soucek (2011)
uvadi dvé formy, kvalitativni a semikvantitativni. Kvalitativni forma posuzuje vyznamnost
na zéklad¢é matice hodnoceni rizik, ktera je vyjadiena v grafické podobé¢, bez uvedeni ¢iselné
formy. Semikvantitativni forma opé&t vyuzivd matice hodnoceni rizik, avSak jiZ pracuje

s ¢iselnym vyjadienim vyznamnosti jednotlivych rizik.

Matice hodnoceni rizik posuzuje vyznamnost rizik ze dvou hledisek, kterymi jsou
pravdépodobnost, Ze dané riziko nastane a intenzita jakou bude negativni dopad spojeny
s rizikem mit. Na zakladé t€chto dvou hledisek je pak stanovena vyznamnost, kdy riziko je
povazovano za vyznamnéjsi, ¢im vyssi je jeho pravdépodobnost vyskytu nebo ¢im vyssi

je negativni dopad tohoto rizika. (Fotr a Hnilica, 2014)
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6.3 Rozhodovani o riziku

Rozhodovani o riziku ¢i také hodnoceni rizika navazuje na fazi stanoveni vyznamnosti rizik,
ve které jsou stanoveny bud’ Ciselné charakteristiky rizika nebo bodové ohodnoceni rizika
pomoci ¢ehoz je mozné posoudit, zda se jedna o riziko pfijatelné ¢i nepftijatelné. (Fotr

a Soucek, 2011)

Ptijatelné riziko je dle Fotra a Soucka (2011) charakterizovéano jako riziko, u kterého neni
nutné planovat opatieni, je to tedy takové riziko, s jehoz dopady je firma piipravena se
vypotadat. Naopak u nepfijatelného rizika je nutné se danému riziku vyhnout ¢i jej alespon

snizit, pficemz vyhnuti se riziku obvykle znamena upusténi od daného projektu.

Rozhodovani o riziku je z velké miry ovlivnéno i postojem k riziku daného rozhodovatele

na coz upozoriiuje i Fotr a Hnilica (2014), dle kterého existuji tii postoje k riziku:
e averze k riziku — kdy se rozhodovatel snazi vyhnout rizikovym projektim,
e sklon k riziku — zde mé rozhodovatel naopak tendenci vyhledavat rizikové projekty,
e neutrdlni postoj k riziku.

V ramci této kapitoly vySe je popsano, jak identifikovat rizika, stanovit jejich vyznamnost
a nasledné o nich rozhodovat. Nicméné jak upozorituje Svozilova (2016) 1 v prabéhu
projektu je nutno dand rizika monitorovat a kontrolovat, aby bylo moZné na né€ v¢as reagovat.

Monitorovani a kontrola se zamétuje pfedevsim na stavy, které jsou pro projekt nezadouci.
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7 SHRNUTI TEORETICKE CASTI

Prvni kapitola pojednavala o investicnim rozhodovani spole¢nosti, potieb¢ investic ve
spolecnosti, ale také co s sebou investice piinasi. V ramci této kapitoly byly piedstaveny

faze investi¢niho procesu.

vvvvvv

hodnoceni investic. Zde byly pfedstaveny dva typy metod: statické a dynamické. V ramci
statickych 1 dynamickych metod se predstavily konkrétni typy s uvedenymi vzorci pro
vypocet metod, které budou potieba v praktické Casti této prace. Zaroven bylo seznameno
s vyhodami ¢i nevyhodami danych typt metod. V nékterych ptipadech byly uvedeny

1 doporuceni, kdy je vhodné danou metodu pouZit ¢i spojitost vyuzivani né€kterych metod.

Tteti kapitola se zaméfila na makroanalyzu okoli podniku za vyuZziti PESTLE analyzy, ktera
zahrnuje politické, ekonomické, socialni, technologické, legislativni ¢i ekologické faktory

majici vliv na budouci chod spole¢nosti.

Dalsi kapitola je o néco obséahlejsi, nebot’ byla cilena na finan¢ni analyzu spole¢nosti. Byly
zde predstaveny absolutni a pomérové ukazatele. V ramci absolutnich ukazatell se jednalo
o horizontalni a vertikdlni analyzu. U pomérovych ukazatelti byly pfedstaveny ukazatele
rentability, likvidity, aktivity a zadluZenosti. Zde se opét uvedly i1 vzorce pro vypocet

ukazateldl a ve vétsin€ ptipadu i jejich doporuc¢ené hodnoty.

Piedposledni kapitola pojednédvala o zdrojich financovani, které byly rozdéleny do dvou
¢asti, a to na interni a externi. V ramci internich zdroju financovani bylo blize seznameno
s nerozdélenym ziskem a fondy ze zisku, rezervami ¢i odpisy. Externi zdroje financovani

byly zaméfeny na bankovni Gvéry, leasing a dotace.

V ramci posledni kapitoly byla ptedstavena analyza rizik zaméfena zejména na identifikaci

rizik, stanoveni jejich vyznamnosti a nasledné rozhodovani o riziku.

Poradi kapitol teoretické Casti je shodné s postupem v ramci, kterého bude zpracovana

1 prakticka ¢ast prace.
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II. PRAKTICKA CAST
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8 PREDSTAVENI PODNIKU

Spole¢nost SIGNALBAU a.s., ktera je analyzovana v ramci diplomové prace je stabilni
¢eskou spolecnosti sidlici v Pierové-Loveésicich. Spolecnost jiz ptes tficet let plsobi
V oblasti drazni zabezpecovaci a sdélovaci techniky plsobi jiz ptes tficet let. V pribéhu let

svou ¢innost rozsifila o oblasti telekomunikacnich siti, energetiky a silnoproudych zatizeni.

V soucasné dob¢ spolecnost zaméstnava 164 osob, z cehoz veétSinu zamestnancii spolecnosti
tvofi muzi, konkrétné se jednd o 153 muzi a pouze 11 Zen. Toto slozeni zaméstnancu

nicméné odpovida zaméfeni spolecnosti.

8.1 Historie spole¢nosti

Pocatky spolecnosti se datuji do roku 1993, kdy doslo ke vzniku spole¢nosti SIGNALBAU
s.1.0., jejimz hlavnim pfedmétem podnikani byly opravy zabezpecovacich zafizeni. V roce
1998 doslo k rozsifeni ¢innosti do oblasti energetiky a silnoproudych zatizeni navazdnim
spoluprace se spoleénosti CEZ, coz znamenalo rozdélni vyroby do dvou divizi. Hlavni
¢innost spolecnosti tak tvorili jak zakdzky pro Spravu zeleznic, tak zakazky pro spole¢nost
CEZ. Vroce 1999 doslo k pravni transformaci spole¢nosti pii niz zanikla spole¢nost
SIGNALBAU s.r.o. a vznikla SIGNALBAU a.s., kterd ma jednoho akcionafe, vlastniciho
100 % akcii. Zakladni kapital spolecnosti je 36 mil. K&. (Vyro¢ni zprava, 2023)

V soucasné dobé spolecnost stale spolupracuje se Spravou Zeleznic a spolec¢nosti CEZ,
zaroven v oblasti draZnich zabezpeCovacich zafizeni navazala spolupraci 1 s Zeleznici

slovenskeé republiky.

8.2 Organizacni struktura

NejvysSim organem spolecnosti je predstavenstvo spole¢nosti, které ma piredsedu
predstavenstva, mistopfedsedu pfedstavenstva a jednoho ¢lena predstavenstva. Dozor¢i rada
spole¢nosti je tvofena predsedou dozorci rady a dvéma cleny. Vedeni spolecnosti tvori
feditel spolecnosti, manaZer jakosti, feditel divize sd€lovaci a zabezpecovaci techniky,
teditel divize silnoproudych zatizeni, ktery zdroven zastava pozici obchodniho feditele, dale

je vedeni spolecnosti tvofeno ekonomicko spravnim feditelem a vedoucim logistiky.

Vyroba spole¢nosti je rozdélena do dvou vyrobnich divizi. Divize 1 je zaméfena na sdélovaci
a zabezpecovaci techniku a divize 2 je zaméfena na silnoproudd zatizeni. Zameéieni téchto

dvou divizi ptedstavuje hlavni napln ¢innosti.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky

46

Mezi stiediska, kterd zajiStuji provoz spolecnosti patii spravni oddéleni, které zajistuje

spravni chod spolec¢nosti (personalistika, mzdy, finan¢ni zdroje) a logistické oddéleni, které

zajistuje spravu budov, zdroje materidlu a dopravu.

Vice o organizacni struktufe spoleCnosti zobrazuje obrazek 1, na kterém je zobrazeno

grafické schéma spolecnosti.
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Obrazek 1 Organizaéni schéma spolecnosti (Vlastni zpracovani dle vyro¢ni zpravy)
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8.3 Elektromobilita ve spole¢nosti

Spolecnost se v ucetnim obdobi 2020/2021 zucastnila projektu elektromobilita, jehoz
poskytovatelem bylo Ministerstvo pramyslu a obchodu v rdmci Opera¢niho programu
Podnikani a Inovace pro konkurenceschopnost. Zminény projekt byl spolufinancovan

Evropskou unii. (Vyro¢ni sprava, 2023)

V ramci projektu byly zakoupeny dva elektromobily Volkswagen ID.3 a dv¢ nabijeci stanice
CCL-RAPTION CCS T2S32, zéaroven doslo k vyfazeni dvou automobili se spalovacimi
motory. (Vyrocni zprava, 2023)

Ob¢ nabijeci stanice obsahuji nabijeci typ AC (Alternating Current) a zarovein DC (Direct
Current). AC nabijeni vyuzZiva stfidavy proud, ktery si musi elektromobil pfeménit na
stejnosmeérny, avSak DC nabijeni jiZ vyuZiva stejnosmérny proud. Vykon nabijecky typu AC
je pouze do 50 kWh u nabijecky typu DC se jedna o rozmezi 50 kWh az 150 kWh. Jedna
nabijeci stanice obsahuje oba typy nabijeni viz Ptiloha P III a Pfiloha P IIII

Oba elektromobily spole¢nost momentalné vyuziva a zjistuje jejich silné a slabé stranky.
Zaroven se snazi zjistit jejich vyuzitelnost, v rdmeci své ¢innosti, ptipadné zjistit ¢innosti ke
kterym je elektromobil vhodny a ke kterym je jeho vyuziti naopak méné vhodné. (Vyro¢ni
zprava, 2023)

Spolu s elektromobily spolecnost vyuziva 1 pofizené nabijecky, diky ¢emuz ma spolecnost
jiz zkuSenost s dodavatelem, ale i1 servisem nabijecek a vi co provoz takové nabijeci stanice

obnasi.
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9 PESTLE ANALYZA

V ramci této kapitoly je zpracovana PESTLE analyza podnikatelského okoli spolec¢nosti.
Tato analyza je zpracovana za ucelem zjisténi, zda by nékteré faktory mohly v budoucnu

ovlivnit chod spole¢nosti, a tim i pfipadné planovany investicni zamer.

9.1 Politické faktory

V oblasti politickych faktort je nutno podotknout, Zze v tomto roce se uskute¢ni volby do
Evropského parlamentu, coz by mohlo mit vliv na Green Deal, ktery je v posledni dobé
velmi kritizovan, a pravé tyto volby by mohly mit vliv na postoj CR v Evropském
parlamentu k tomuto tématu. V souvislosti s Green Dealem je nutno zminit zékaz
spalovacich motori od roku 2035. Tato skutecnost by mohla byt pro spolecnost jak
prilezitosti, tak hrozbou. O prilezitost by se mohlo jednat ve vztahu k planované dobijeci
stanici na elektromobily, kterd by byla vice Z4dana. DalSim pozitivem je, Ze by tato
skute¢nost spolecnosti ptinesla vice prace, nebot’ by bylo zapotiebi budovani vice nabijecich
stanic na elektromobily a tyto nabijec¢ky potiebuji siln€jsi draty, coz je pravé naplni prace
této spolecnosti. Naopak, ale o hrozbu by se mohlo jednat ve vztahu k vozovému parku
spolecnosti, nebot’ spolecnost vlastni ve svém vozovém parku vétSinu aut se spalovacimi
motory a jejich nahrazeni neni tak jednoduché, jak z pohledu financi, tak 1 vyuZitelnosti

elektromobild.

Politicka situace v Ceské republice je v sou¢asné dobé stabilni, v parlamentu vladne koalice
SPOLU, ktera za sebou mé polovinu svého mandétu a v nadchézejicich dvou letech by tedy
nemélo dojit k vymeéné. Nicméné zacatkem roku 2024 vzesli v platnost nékteré zmény, které
koalice avizovala, Ze je nutné podstoupit, aby se sniZilo zadluzovani CR. K tomuto tématu
vice v podkapitole 9.5 Legislativni faktory. Nutno také vénovat pozornost stidtnimu
rozpoctu, nebot’ spolecnost spolupracuje se Spravou Zeleznic, jejiz vySe rozpoctu zavisi na
rozhodnuti vlady, kterd jak je zminéno, se momentalné snazi snizit zadluzeni statu. O statnim

rozpoctu vice v ramci ekonomickych faktora.
Prezidentem je v soucasné dob¢ Petr Pavel, ktery byl zvoleny minuly rok a mé pted sebou
tedy jeste Ctyfi roky. V této oblasti by tedy nemélo dojit k neocekavanym zménam, které by

mohly spolecnost ovlivnit.
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9.2 Ekonomické faktory

Mezi nejcastéjsi ekonomické faktory, které by mohly mit vliv na vyvoj spolecnosti, patii
zejména inflace, nezaméstnanost, irokové sazby ¢i statni rozpocet, jelikoz spole¢nost déla

zakazky pro Spravu zeleznic, které jsou financovany ze Statniho rozpoctu.
Inflace

Jednim z faktor(, které ovlivituji chod spolecnosti je mira inflace. V piedchozich dvou letech
mira inflace v CR vystoupala na hodnoty nad 10 %, ¢imz doslo ke zdraZeni materialti, energii
a dalstho. V nasledujici tabulce jsou zobrazeny primémé roéni miry inflace v CR za

predchozich pét let.

Tabulka 1 Vyvoj inflace v CR (Vlastni zpracovani dle CSU)

Inflace
2018 2019 2020 2021 2022 2023
2,1 % 2,8 % 3.2% 3,8 % 15,1 % 10,7 %

Z tabulky 1 vysSe je patrné, Ze inflace zejména v roce 2022 a 2023 byla hodn¢ nad hodnotou
2 %, ktera predstavuje hodnotu inflace, na kterou se CNB snazi dlouhodobg cilit. Pro

zdiraznéni je jesté nize zobrazen graf vyvoje miry inflace.
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Obrazek 2 Vyvoj inflace za poslednich pét let (Vlastni zpracovani dle CSU)

Nicméné z grafu na obrazku 4 je viditelné, ze v druhé poloviné roku 2023 jiz postupné
inflace klesala, kdy v prosinci 2023 byla inflace dle CSU 10,7 %. Na tento vyvoj klesajici

inflace ke konci prosince 2023 zareagovala i CNB, ktera na jednani bankovni rady CNB
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rozhodla o snizeni sazeb o ¢tvrt procentniho bodu, ¢imz dala najevo, ze se inflace opét zac¢ina

vracet k mirnéjsim hodnotam.

Vyvoj inflace v roce 2023
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Obrazek 3 Vyvoj inflace v roce 2023 (Vlastni zpracovani dle CSU)

Dle prognézy CNB by se inflace v prvni poloviné roku 2024 méla pfiblizovat infladnimu
cili. Odhaduji, Ze se inflace v horizontu jednoho roku bude pohybovat v okoli horni hranice
toleranéniho pasma cile CNB, tedy 3-4 %. V horizontu tfi let poté predikuji inflaci okolo

2,3 %. V nasledujicich letech by tedy spolecnost neméla byt ohrozena vysokou inflaci.
Nezaméstnanost

DalSim podstatnym ekonomickym faktorem je nezaméstnanost, ktera se dlouhodobé
v Ceské republice pohybovala okolo 2 %. V roce 2022 se nezaméstnanost v Olomouckém
kraji, kde spole¢nost sidli dle CSU zvysila na 3,4 %, ve étvrtém Stvrtleti roku 2023 se snizila
na 2,9 %. V roce 2023 se mira nezaméstnanosti v Ceské republice pohybovala okolo 3 %.
Za prosinec roku 2023 uvadi CSU miru nezaméstnanosti 2,7 %, kdezto v Evropé byla mira
nezaméstnanosti v EU. Z diivodu nizké nezaméstnanosti by spole¢nost mohla mit problém
najit nové kvalifikované pracovniky, nicméné jak je zminéno, tato situace je dlouhodoba,

nejedna se tedy o nic neocekdvaného, co by spolecnost mohlo prekvapit.

Nize je zobrazen graf, ktery zachycuje zaméstnanost ve statech EU. Vertikalni osa zobrazuje
miru zamé&stnanosti a na horizontalni ose jsou zobrazeny staty EU. Ceska republika je
zvyraznéna &ervenou barvou a je patrné, e v porovnani s ostatnimi staty ma CR vysokou
zamestnanost. Zvyraznény jsou i sousedni staty, kdy Slovensko je zvyraznéno Zlutou barvou,

Polsko zelenou, Rakousko tmavé modrou a Némecko svétle modrou.
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Obrazek 4 Zaméstnanost v zemich EU
(Zdroj: OECD, 2024)

Urokové sazby

Po poslednim zasedani bankovni rady CNB, které se uskute¢nilo v tinoru 2024, doslo ke
snizeni tirokovych sazeb o 0,5 procentniho bodu, kdy CNB sniZila 2T repo sazbu na 6,25 %,
diskontni sazbu na 5,25 % a lombardni sazbu na 7,25 %. Dle prognézy CNB se v priib&hu
leto$niho roku ocekava rychly pokles trokovych sazeb, ktery je znadzorné€n na obrazku 6,
kdy na vertikalni ose se nachazi procentni body a na horizontalni ose mésice dan¢ho roku.
Nicméné¢ 1 pfes progndézovany pokles spatifuje bankovni rada proinflaéni rizika na
nadchdzejici roky a z tohoto diivodu uvadi, Ze je nutné k dalSimu sniZovani urokovych sazeb
pristupovat obezfetné. Je tedy pravdépodobné, Ze i pfes nize uvedenou prognézu budou

sazby v prvnich dvou ¢tvrtletich tohoto roku nad hodnotami uvedenymi v prognoze.
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Obrazek 5 Progndza vyvoje 3M PRIBOR v % (Zdroj: CNB - Zprava o ménové politice)
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Graf na obrazku 7 zobrazuje vyvoj 2T repo sazby za posledni tfi roky, z ¢ehoz je ziejmé, ze
v poslednich tfech letech dochazelo k rstu 2T repo sazby, kdy se v poloviné roku 2022
ustalila na hodnoté 7 % a k prvnimu sniZeni doslo az koncem roku 2023. Za¢atkem tohoto
roku doslo opét ke snizeni sazby, kterd se momentalné nachazi na 6,25 %. Dle prognoz

a oCekavani by se tedy sazba mohla v nadchézejici dobé postupné zacit opét snizovat.
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Obrazek 6 Vyvoj 2T repo sazby (Vlastni zpracovani dle CNB)
Statni rozpocet

Na vyvoj spolecnosti md v ramci ekonomickych faktori vliv také statni rozpocet, nebot’
jednou z hlavnich ¢innosti spole¢nosti je drazni zabezpe€ovaci a sd€lovaci technika, v rdmci
¢ehoz spolecnost spolupracuje se Spravou zeleznic. Pravé statni rozpocet ma vliv na
mnozstvi pfidélenych prostiedkii pro Spravu zeleznic, coz nasledné ovliviiuje mnozstvi

zakazek, které Sprava Zeleznic spolecnosti zada.

Ke konci minulého roku dochdzelo v ramci rozpoctu k ur€itym Skrtim za Gcelem snizZeni
zadluZeni statu, nicméné z dat uvedenych na webu Ministerstva dopravy CR vyplyva, Ze
rozpocet pro Spravu zeleznic se v prubehu poslednich Ctyt let zvySuje, konkrétné se dle
Ministerstva dopravy jednalo o ¢astku 43,4 mld. K¢ v roce 2020, 53 mld. K¢ v roce 2021,
60 mld. K¢ v roce 2022 a 70,4 mld. K¢ v roce 2023. Nutno podotknout, Ze se jedna o ¢astky
pro cely rozpocet nikoli tedy pouze investice, zarovein jsou zde zahrnuty i1 napiiklad dotace

¢i pujcky z EU, které byly poskytnuty.

Vyvoj rozpoctu Spravy zeleznic je zobrazen i na obrazku 8 a je ziejmé, ze tento rozpocet se
stale zvysuje, obecné se CR snazi investovat do oblasti Zeleznic a spole¢nost by tedy neméla

byt v nésledujicich letech ohrozena.
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Rozpocet Spravy Zeleznic
2020 m2021 m2022 2023

70,4 mld. K¢

60 mld. K¢
53 mld. K¢

43,4 mld. K¢

Obrazek 7 Vyvoj rozpoctu Spravy zeleznic (Vlastni zpracovani dle dat z webu
Ministerstva dopravy)

9.3 Socialni faktory

Jednim z demografickych faktord, ktery by mohl ovlivnit chod spole¢nosti je pocet obyvatel,
nebot’ Prerov se dlouhodobé potyké s ibytkem poctu obyvatel, ptiCemz primérny vek dle
CSU k 1.1.2023 je 43 let.

V roce 2010 byl primérny vek 41 let, v roce 2015 byl 42 let, v roce 2020 dokonce 44 let. Ze
zminéného je tedy patrné, ze populace mésta stdrne. Nicméné starnuti obyvatel mésta neni
pro spole¢nost problémem, nebot’ z grafické veékové struktury zaméstnanct, kterd je

zobrazena na obrazku 2 niZe je patrné, ze nejveétsi podil zaméstnanct je ve véku 41-50 let.

VEKOVA STRUKTURA ZAMESTNANCU

Edo30 m31-40 E41-50 m51-60 Hnad60

'S

Obrazek 8 Veékova struktura zaméstnanct (Vlastni zpracovani dle vyro¢ni zpravy)
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S ubytkem poctu obyvatel a starnutim populace souvisi i ubytek zejména mladych lidi
v produktivnim véku, ktefi odchazi za vzdélanim ¢i lepSimi pracovnimi pfilezitostmi do
veétsSich mést.  Ani tato skuteCnost vSak nemulZze spolecnost pfili§ ohrozit, nebot’ jeji
zaméstnanci jsou pievazné montaznici, kteti musi za praci odjizdét a byt mimo domov
obvykle i cely pracovni tyden. Tento styl prace mladi lidé pfili§ nevyhledavaji, nebot’ je
nutné pracovat v tymu a za kazdého pocasi, a prave proto je tato prace vhodna spise pro

vyzralé jedince.

9.4 Technologické faktory

V soucasné dobé dochédzi k velkym zméndm a technologickym pokrokiim v oblasti
technologii a inovaci. Spolecnosti se dafi drZzet krok s novymi technologiemi a inovacemi,
neboji se zavadét nové technologie vramci své Cinnosti. V neddvné dobé provedla
spole¢nost kompletni rekonstrukei aredlu a budov spolecnosti, diky ¢emuz docilila plné
modernich budov s nejnovéjsimi technologiemi. Zaroven se =zapojila do projektu
elektromobility, v rdmci kterého nahradila dva automobily se spalovacimi motory dvéma

elektromobily, s ¢imz souviselo 1 pofizeni nabijeci stanice na elektromobily.

Vyvoj novych technologii a inovaci s sebou mtize spole¢nosti pfinést i fadu pozitiv zejména
s ohledem na mnozZstvi zakazek, nebot’ technologie, inovace a zejména digitalizace spolu

nese potiebu vystavby dobré a silné energetické site, na cemz by se spolecnost mohla podilet.

Spolecnost plsobi v odvétvi, ve kterém ji nové technologie a inovace mohou pomoci pii
vykonu ¢innosti, nicméné nemyslim si, Ze by v souvislosti s novymi technologiemi zejména
robotizaci byly ohrozeny naptiklad pracovni mista v této spolecnosti, nebot” provadéni

montdzni ¢innosti bude 1 v nasledujici dob€ nutné provadét pomoci lidské sily.

9.5 Legislativni faktory

V legislativni oblasti doSlo ke zméndm zacatkem roku 2024, kdy vstoupil v platnost
konsolida¢ni balicek, ktery ssebou nese jist¢ zmény. Prvni zména nastala v oblasti
zaméstnaneckych benefitl, kdy byl stanoven celkovy ro¢ni limit ve vysi poloviny priimérné
mésicni mzdy, nad tuto hodnotu bude nutné rozdil dodanit a odvést zdravotni a socialni
pojisténi. V piipadé spolecnosti, které byly ke svym zaméstnanciim §tédré v oblasti benefiti,

tak jiz nemusi byt tyto benefity tak vyhodné.

Podstatné zmeény, které jsou uvedeny v tiskové zpravé Ministerstva prace a socialnich véci,

jsou zejména v piipad¢ prace na dohodu o provedeni prace, které vstoupi v platnost
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v ¢ervenci 2024. Zménou zde je stanoveny limit pro DPP u jednoho zaméstnavatele ve vysi
25 % primérné mzdy ¢i v ptipadé¢ DPP u vice zamé&stnavatel poté limit 40 % primérné
mzdy po sectené vSech dohod, jsou-li tyto limity piesazeny, je nutné odvést socialni pojisténi

jak za zaméstnance, tak 1 zaméstnavatele.

V ramci dohod doslo také k dalsi zméné¢, dle které maji pracovnici, kteti pracuji na dohody,
narok na dovolenou v pfipadé, ze pracovali nepfetrzité minimalné 4 tydny a odpracovali
alespon 80 hodin. V piipadé prace na DPP vznika zaméstnanci také narok na ptiplatky za
praci o vikendu, ve svatek, v noci ¢i ve ztizeném pracovnim prostiedi. (Ministerstvo prace

a socialnich véci, 2023)

Pravé vyse zminéné zmény v oblasti DPP a nejasnosti, které okolo této problematiky stale
panuji maji za nasledek, ze spole¢nost momentalné nechce uzavirat DPP, dokud nebude

jasné jejich ptesné vykazovani a podminky s nimi spojené.

Zaroven doslo ke zvySeni minimalni mzdy, kterd se zvysila z 17 300 K¢ na 18 900 K¢.

Vsechny vySe zminéné zmény predstavuji vyssi mzdové naklady pro spolecnost.

DalSim legislativnim faktorem, ktery miiZe spolecnost ovlivnit je vykazovani ESG, které se
spolecnosti zacne tykat od roku 2025. Spole¢nost bude nové muset kromé uvadéni obecnych
informaci o této problematice ve vyro¢ni zprave, vycislit 1 piesnou hodnotu. Toto
vykazovani bude muset byt v souladu s pfijatou smérnici o udrzitelném vykazovani podniki

(CSRD) a je nutné, aby se na n¢j spolecnost jiz pfipravovala.

9.6 Ekologické faktory

Na ekologické faktory bude kladen stale vétsi diraz i v souvislosti s jiz zminovanou
problematikou vykazovani ESG, spole¢nosti se budou muset vice zabyvat ochranou
zivotniho prostfedi a dalSimi ekologickymi faktory. Spolecnost SIGNALBAU a.s. ma
v soucasné dobé& zavedenu a certifikovanu normu ISO 140001, ktera je zaméfena na systém
environmentalniho managementu. Spolecnost tedy v oblasti ekologickych faktori jiz
podstupuje kroky k vétsi udrzitelnosti mezi, které patii i zatepleni budov a jejich kompletni
rekonstrukce €i vystavba fotovoltaické elektrarny u aredlu spolecnosti i na budovach

spolecnosti.
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10 FINANCNIi ANALYZA

V této Casti prace je provedena financni analyza spolecnosti za ucelem zhodnoceni finan¢ni
situace, ktera pomuze pii rozhodovani o investicnim zdméru a jeho financovani.
Analyzovana spolecnost vede ucetnictvi na principu hospodaiského roku nikoli
kalendarniho. Je tomu tak zejména z divodu odvétvi, ve kterém spolecnost pulisobi
a spolupraci se statni sférou, kde jsou zakazky zaddvany pfed koncem roku. V ramci této

prace jsou analyzovany ucetni obdobi 2018/2019 az 2022/2023.

Analyza je provedena na zaklad¢ udaju z ucetnich vykazl, zejména rozvahy a vykazu zisku
a ztrat, které jsou souc¢asti vyrocni zpravy spolecnosti, kterou ma spolecnost, jakozto akciova

spole¢nost povinnost zvetejnovat.

10.1 Analyza absolutnich ukazateli

V ramci analyzy absolutnich ukazatelii jsou provedeny horizontalni i vertikalni analyzy
aktiv, pasiv, nakladd a vynosii spolecnosti. Pro lepsi piehlednost jsou rozdéleny do dvou
podkapitol. Prvni podkapitola je zaméfena na analyzu majetkové a kapitalové struktury
spolecnosti a obsahuje jak horizontdlni, tak vertikalni analyzy aktiv a pasiv. Druhd
podkapitola je zméfena na analyzu ndkladl a vynosi, ktera v sobé opét zahrnuje jak

horizontélni, tak vertikalni analyzy nakladd a vynosii spole¢nosti.

Horizontalni 1 vertikalni analyzy jsou zpracovany do tabulek, pfi¢emZ u horizontalni analyzy
jsou uvedeny vzdy hodnoty absolutni zmény polozek daného obdobi oproti obdobi
minulému a tato zména je nasledné uvedena i v procentech. U vertikalni analyzy se jiZ
nejednd o absolutni zménu, ale o absolutni hodnoty danych polozek. Hodnoty uvedené
v procentech jsou ndsledné rozpocitany ku zékladné, ktera je stanovena na 100 % a je
uvedena vzdy jako prvni polozka dané vertikalni analyzy. Zakladnou v ptipad¢ vertikalni
analyzy aktiv jsou celkova aktiva, v ptipad¢ vertikalni analyzy pasiv jsou to celkova pasiva,
u vertikalni analyzy nakladd jsou to celkové nédklady a u vertikdlni analyzy vynosu jsou

zakladnou celkové vynosy.
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10.1.1 Analyza majetkové a kapitalové struktury
V tabulce 2 je zobrazena horizontalni analyza zkracené rozvahy, konkrétn¢ aktiv spolecnosti.

Tabulka 2 Horizontalni analyza zkracené rozvahy — aktiva (Vlastni zpracovani)

Horizontalni analyza — Aktiv

Polozky v tis. K& 2019/2020— 2020/2021- 2021/2022- 2022/2023-

y v us. 2018/2019 2019/2020 2020/2021 2021/2022
AKTIVA CELKEM | 38813 | 6,12% | 147 622 | 21,93% |-103 504 | -12,61% | 150 042 | 20,92%
Pohledavky za upsany o
Zakladni Kapital 0 0 0 0 0 0,00% |0 0
STALA AKTIVA 1759 | -1,68% | 52264 | 50,62% | 83265 | 53,54% | 80124 | 33,56%
Elg‘ggiid(’by nehmotny |- 1 goe | 94420 | -156 |-65.82%| -52 |-6420%| 173 |596.55%
Elg‘ggiid(’by hmotny 1 549 | 204% | 52420 | 50.99% | 82317 | 53.03% | 79951 | 33.66%
Elg‘ggiid(’by finantni 0 0,00% 0 0,00% | 1000 |500,00%| 0 0,00%
OBEZNA AKTIVA | 41147 | 7,81% | 96089 | 16,91% |-186 933 |-28,14% | 69 464 | 14,55%
Zasoby 6646 |-19,15% | 32499 |115,79%| -3066 | -5,06% | -3878 | -6,74%
Pohledavky 110 460 |236,65% | 20414 | 12,99% | -11365 | -6,40% | -46 921 | -28.23%
HKrm?gzglfOby finanéni | o 661 | 1510% | 83445 |163.81% | -20 244 | -15.06% | -38 037 | -33.32%
Penézni prostiedky -53 606 | -13,90% | -40 269 | -12,12% |-152 258 -52,17% | 158 300 | 113,38%
Casové rozliSeni
aktiv 575 |-2520% | -731 |-42,82%| 164 |16,80% | 454 |39,82%

Z horizontalni analyzy rozvahy je patrné, Ze ve sledovanych obdobich dochdzelo k naristu
aktiv. Konkrétné mezi obdobimi 2018/2019 a 2019/2020 dosSlo k nardstu o 6,12 %,
v mezi obdobimi nasledujicim 2019/2020 a 2020/2021 dokonce o 21,93 %. Jedinymi
obdobimi, mezi kterymi doslo k poklesu byly obdobi 2020/2021 a 2021/2022, kdy byl pokles
12,61 %. Mezi poslednimi sledovanymi obdobimi 2021/2022 a 2022/2023 jiz opét doslo
k narustu aktiv konkrétn€ o 20,92 %.

Kromé& obdobi mezi 2018/2019 a 2019/2020 je ziejmé, Ze v nasledujicich obdobich
dochazelo zejména k nartiistu stalych aktiv, konkrétné dlouhodobého hmotného majetku, coz
bylo zpiisobeno rozsdhlou rekonstrukci aredlu a budov spolecnosti, ktera probihala

v nasledujicich sledovanych obdobich.

V obdobi 2019/2020 oproti 2018/2019 doSlo k naristu velkého mnozstvi zejména

pohledéavek, coZ mélo vliv na celkovy narast aktiv.

K poklesu aktiv doslo pouze v obdobi 2021/2022 ku obdobi 2020/2021, cozZ bylo zptsobeno
poklesem obéZzného majetku, konkrétné penéznich prostiedki, jejichz odliv souvisel s jiz

zminovanou rekonstrukci aredlu a budov spolecnosti.
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Tabulka 3 Vertikalni analyza zkracené rozvahy — aktiva (Vlastni zpracovani)

Vertikalni analyza — Aktiv

Polozky v tis. K&|  2018/2019 2019/2020 2020/2021 2021/2022 2022/2023
égl‘(\;‘?\a 634 425| 100% |673 238| 100% [820 860| 100% |717 356| 100% |867 398| 100%
Pohledavky za
upsany zakladni 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
kapital
STALA o o o o o
AKTIVA 105 004(16,55%| 103 245|15,34% | 155 509|18,94% |238 774|33,29% 318 898|36,76%
Eelﬁr‘;l;‘iggbnylajetek 4245 1 0,67% | 237 |004% | 81 |001% | 29 [0,004%| 202 | 0,02%
Eﬁ;ﬁ;ﬁfgmk 100 559/ 15.85% 102 808|15,27% 155 228| 18,91% (237 545|33,11%|317 496|36.60%
Eigﬁgg?ﬁ;ewk 200 |0,03% | 200 |003% | 200 |0,02% | 1200 | 0,17% | 1200 | 0,14%
OBEZNA
AKTIVA 527 139(83,09% | 568 286|84,41% |664 375(80,94% 477 442|66,56% |546 906|63,05%
Zésob 34713 | 5.47% | 28 067 | 4,17% | 60 566 | 7,38% | 57 500 | 8,02% | 53 622 | 6,18%

y
Pohledavky 46 677 | 7.36% |157 137(23.34% 177 551|21,63% | 166 186]23,17%|119 265|13,75%
I;rlzg‘gigjetek 60 000 | 9.46% | 50 939 | 7.57% [134 384|16,37%[114 140|15,91%| 76 103 | 8,77%
Ere::t?:éky 385 749|60,80% |332 143[49,34% (291 874|35,56% | 139 616|19,46%|297 916|34,35%
aclftsi‘ive rozliSeni | 5 ye> | 0,36% | 1707 | 0.25% | 976 | 0,12% | 1140 |0,16% | 1594 | 0,18%

Z tabulky 3, kterd zobrazuje vertikalni analyzu aktiv, je mozné vidét, ze struktura aktiv se
v pribéhu sledovanych obdobi lehce méni. Stala aktiva v pribéhu sledovanych obdobich
zaznamenala nartist o jednotky procent, k vy$§imu nartistu doslo v obdobi 2021/2022, kdy
se stala aktiva zvysila z 18,94 % v ptedchozim obdobi na 33,29 %, coz souvisi s nartistem

dlouhodobého hmotného majetku z diivodu rekonstrukce arealu a budov spole¢nosti.

Zastoupeni obéznych aktiv naopak ve sledovanych obdobich pokleslo, konkrétné o 20 %,
kdy k nejvétsimu poklesu doslo z obdobi 2020/2021, kdy obéZzna aktiva zastavala 80,94 %
celkovych aktiv, na obdobi 2021/2022, kdy zastoupeni obéznych aktiv ¢inilo 66,56 %. Pfi
snizenim penéZnich prostfedkli. Obecné v ramci zastoupeni obéZznych aktiv doslo ve
sledovanych obdobich k vy$Simu zastoupeni pohledavek, a naopak poklesu zastoupeni

penéznich prostredk.
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Tabulka 4 Horizontélni analyza zkracené rozvahy — pasiva (Vlastni zpracovani)

Horizontilni analyza — Pasiv

2019/2020— 2020/2021— 2021/2022— 2022/2023—
PoloZky v tis. K& 2018/2019 2019/2020 2020/2021 2021/2022
E‘Eillng 38813 | 6,12% | 147622 | 21,93% | -103 504 | -12,61% | 150 042 | 20,92%
Vlastni kapital | 29525 | 596% | 25729 | 490% | -1804 | -033% | 8042 | 1,46%
Z4kladni kapital 0 0 0 0 0 0 0 0
gﬂgya kapitdlové | - 5 55 0 3463 [-103,19%| -28542 | 0.00% | 8964 |-31.52%
Fondy ze zisku 0 0 0 0 0 0 0 0
Vysledek
hospodateni 36142 | 933% | 32890 | 7.76% | 22267 | 4.88% | 26738 | 5.58%
minulych let (+/-)
Vysledek
hospodafeni 3261 | -452% | -10624 | -15.42% | 4471 | 7.67% | -27 660 | -44.09%
bézného ucetniho
obdobi
Cizi zdroje 9288 | 6,69% | 121893 | 82,35% |-101700 | -37,68% | 94998 | 56,47%
Rezervy 34112 | -68,93% | -15377 |-100,00%| 0 0 17 174 0
Dlouhodobé 144 | 3.05% | 7931 | 173.43% | -7538 | -60.28% | 1078 | 21,71%
zavazky
f;j;ﬁﬁg"be 43544 | 51,51% | 129339 | 100,99% | -94 162 | -36,58% | 76 746 | 47.01%
Cas.ove rozliSeni 0 0 0 0 0 0 47 002 0
pasiv

Tabulka 4 zobrazuje horizontalni analyzu pasiv, ze které je patrné, Ze v obdobi 2020/2021
oproti obdobi 2019/2020 doslo k narhstu pasiv 0 21,93 %, coZ bylo zapti¢inéno obrovskym
naristem zavazkll spoleCnosti v souvislosti, sjiZ zmiflovanou rekonstrukci. V obdobi
2021/2022 oproti obdobi 2020/2021 doslo k poklesu pasiv o 12,61 %. Zapticinéného
zejména sniZzenim zavazkl spole€nosti, které spolecnost v daném obdobi splatila, coz

vychézi z analyzy horizontalni struktury aktiv, kdy ve stejném obdobi dosSlo ke sniZeni

penéznich prostiedkl spolecnosti.

Nutno zminit, Ze ve sledovanych letech doslo k poklesu vysledku hospodateni bézného
ucetniho obdobi, ktery v pribéhu danych obdobi kolisal i o desitky procent. Nicmén¢ 1 tato
skutecnost je pravdépodobné zapti¢inéna vysokymi naklady spojenymi s rekonstrukci aredlu

a budov.
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Tabulka 5 Vertikélni analyza zkracené rozvahy — pasiva (Vlastni zpracovani)

Vertikalni analyza — Pasiv
Polozky v tis. K&|  2018/2019 2019/2020 2020/2021 2021/2022 2022/2023
PASIVA . . . . .
CELKEM 634 425| 100% |673 238| 100% [820 860| 100% |717 356| 100% |867 398 100%
Vlastni kapitdl |495 691|78,13% [525 216(78,01% 550 945|67,12% 549 141|76,55%|557 183|64,24%
Zékladni kapital | 36 000 | 5,67% | 36 000 | 5,35% | 36 000 | 4,39% | 36 000 | 5,02% | 36 000 | 4,15%
?Ofl‘gya kapitdlové | 0 |-3356[-0,50%| 107 | 0,01% |-28 435|-3.96% |-19 471 |-2,24%
Fondy ze zisku 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Vysledek
hospodafeni 387 539|61,09% |423 681]62,93% 456 57155,62% |478 838|66,75%|505 576|58,29%
minulych let (+/-)
Vysledek
Eg;ﬁgggf‘é‘émiho 72152 | 11,37%)| 68 891 [10,23% | 5 8267 | 7.10% | 62 738 | 8,75% | 35 078 | 4,04%
obdobi
Cizi zdroje 138 734(21,87%) 148 022(21,99% |269 915|32,88% 168 215(23,45% [263 213|30,35%
Rezervy 49489 | 7.80% | 15377 | 2.28% | 0 0 0 0 |17174|1,98%
gs:zhlfyd"be 4717 | 0,74% | 4573 | 0,68% | 12504 | 1,52% | 4966 | 0,69% | 6044 | 0,70%
f;j;ﬁﬁg"be 84 528 |13,32%]128 072]19,02% |257 411|31,36% | 163 249|22,76% (239 995|27,67%
Casové rozliSeni | 0 0 0 0 0 0 0 |47002]|542%
pasiv

Z vertikalni analyzy pasiv, kterd je zobrazena v tabulce 5 je zfejmé, Ze si spolecnost ve
sledovanych obdobich drZela stabilni zastoupeni vlastniho kapitalu 1 cizich zdrojl, kde
dochéazelo ke zméndm v ramci jednotek procent. Pii pohledu na pomér mezi vlastnim
kapitalem a cizimi zdroji je patrné, Ze pasiva spole¢nosti tvoti ze 70 % vlastni kapital, ktery
je 260 % tvoren vysledkem hospodafeni minulych let. Cizi zdroje pak tvoii 20-30 %
struktury pasiv spole€nosti, coz vypovidda o konzervativnim zplsobu financovani

spolecnosti.

Pti bliz§im pohledu na cizi zdroje spoleCnosti je mozné vidét, ze spolecnost udrzuje
dlouhodobé zavazky pouze okolo 1 % a vétSinu cizich zdroji spole¢nosti tvoii kratkodobé
zavazky, coz opét jen potvrzuje konzervativni zpusob financovani i skutecnost, ze se
spolecnost nechce zadluzovat v delSim Casovém horizontu a preferuje spise kratkodobé

zadluZeni.
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10.1.2 Analyza nakladi a vynosi

V tabulce 6 je zobrazena horizontdlni analyza zkracené¢ho vykazu zisku a ztrat, konkrétné

naklady spolecnosti.

Tabulka 6 Horizontalni analyza zkraceného VZZ — néklady (Vlastni zpracovani)

Horizontalni analyza — Naklady

e 2019/2020— 2020/2021- 2021/2022— 2022/2023-
yvus. 2018/2019 2019/2020 2020/2021 2021/2022
Niklady 72142 | 11,16% | 95627 | 13,31% | -16901 | -2,08% | 165 045 | 20,70%

Vykonova spotfeba | 141 198 | 37,08% | 86557 | 16,58% | -48 015 | -7,89% | 54659 | 9,75%

Zmeéna stavu zasob
vlastni ¢innosti (+/-)
Aktivace (-) 116 -79,45% | -2426 |8086,67%| 1358 |-55,29% -48 4,37%

Osobni naklady 7 834 4,54% 7293 4,05% 3 881 2,07% | 25852 | 13,50%

Upravy hodnot v 3925 | 22.10% | -8569 |-39,52% | 4085 | 31,15% | -494 | -2.87%
provozni oblasti

Ostatni provozni
naklady
Naklady
vynaloZené na 0 0,00% 0 0,83% 0 0,02% 0 0,42%
prodané podily
Naklady souvisejici
s ostatnim DFM
Upravy hodnot a
rezervy ve finanéni 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
oblasti

Nakladové uroky a
podobné naklady
Ostatni finan¢ni
naklady

Dan z ptijmu -19 334 | -65,10% 459 4,43% 5045 | 46,60% | 10354 | 65,24%

22 828 |-177,14%| -38 580 |-388,09%| 33171 |-115,82%| -3291 |-72,62%

-86 044 |-150,20%| 26 058 | -90,61% | 8432 |-312,41%| 22937 |400,09%

0 0,00% 24 066 0,00% | -24 066 |-100,00%| 54 479 0,00%

=77 |-100,00% 51 0,00% 799  |1566,67%| 542 63,76%

1696 |122,45% 718 23,30% | -1591 | -41,88% 55 2,49%

Z horizontalni analyzy nékladi je na prvni pohled jasné, ze naklady rostly. Jediné obdobi,
ve kterém naklady poklesy bylo obdobi 2021/2022 oproti obdobi 2020/2021, kdy doslo
k poklesu o 2,08 %. Ve vSech ostatnich obdobich doslo k narastu.

V pribéhu sledovanych obdobi dochdzi k rliznym vykyvim v ramci nédkladovych poloZek
spole€nosti, nicméné naptiklad osobni naklady, které si drZely stabilni vyvoj, zaznamenaly
v obdobi 2022/2023 oproti obdobi 2021/2022 narist o 13,5 %, pfiCemz hlavni polozku

osobnich nékladl tvoii mzdové néklady, které se tedy vyrazné zvysily.
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Tabulka 7 Vertikalni analyza zkraceného VZZ — naklady (Vlastni zpracovani)

Vertikalni analyza — Naklady

Polozky v tis. K¢ 2018/2019 2019/2020 2020/2021 2021/2022 2022/2023
Néklady 646 425| 100% |718 567| 100% |814 194| 100% (797 293| 100% (962 338| 100%
2;};1;?;?21 380 823|58,91%(522 021|72,65%|608 578|74,75% |560 563|70,31% (615 222]63,93%
Zmeéna stavu

zasob vlastni -12 887|-1,99% | 9941 | 1,38% |-28 639|-3,52% | 4532 | 0,57% | 1241 | 0,13%
¢innosti (+/-)

Aktivace (-) -146 |-0,02% | -30 | 0,00% | -2 456 |-0,30% | -1 098 |-0,14% | -1 146 | -0,12%

Osobni naklady |172 425]26,67% 180 259|25,09% 187 552{23,04% 191 433|24,01% (217 285|22,58%

Upravy hodnot v\ 5 65| 7500 21 685 | 3.02% | 13 116 | 1.61% | 17201 | 2.16% | 16 707 | 1,74%
provozni oblasti

I?:lz‘i‘:é‘ypmvozm 57287 | 8,86% |-28 757 | -4,00% | -2 699 | -0,33% | 5733 | 0,72% | 28 670 | 2,98%
Néklady
vynaloZzené na 0 [000%| 0 ]000%| 0 [000%| 0 |000%]| 0 |0,00%
prodané podily
Naklasy

souvisejici s 0 [0,00%| 0 ]000% |24066]|296% | 0 |000% |54479|5,66%
ostatnim DFm
Upravy hodnot a
rezervy ve 0 [000%| 0 ]000%| 0 [000%| 0 |000%]| 0 |0,00%
finanéni oblasti
Nakladové uroky
a podobné 77 10,01%| 0 ]000% | 51 |001% | 850 |0,11% | 1392 | 0,14%
naklady
r?:li‘i‘:;yﬁnancm 1385 | 021% | 3081 | 0,43% | 3799 | 0,47% | 2208 | 0,28% | 2263 | 0,24%
Daii z pijmi 29701 | 4,59% | 10 367 | 1,44% | 10 826 | 1,33% | 15 871 | 1,99% | 26 225 | 2,73%

Pti pohledu na vertikélni analyzu nékladl je na prvni pohled patrné, Ze nejvétsi polozku
nakladl tvoti vykonova spotieba, ktera se ve sledovanych letech pohybuje okolo 60-70 %.
Velkou ¢ast vykonové spotieby vSak tvofi zejména spotieba materidlu a energie, coz
odpovida skutecnosti, Ze spolecnost je pfevazné montazni firmou, a prav€ material pii své

praci montuje.

Dalsi polozkou, ktera tvoti velkou ¢ast nakladi spole¢nosti jsou osobni naklady, které se ve
sledovanych obdobich pohybovaly okolo 25 % ndkladl spolecnosti. Osobni naklady
a konkrétné mzdové ndklady jsou podstatnou casti ndkladd témét kazdé spolecnosti,
nicméné¢ jak je jiz zminéno analyzovana spole¢nost se zabyva pfevazné montazni ¢innosti,
kterou vykonavaji pracovnici spolecnosti a z tohoto ditvodu jsou osobni nédklady podstatnou

¢asti celkovych nakladii spolecnosti.

Ve sledovanych obdobich si spolecnost drzela stabilni strukturu nékladti a nebyly

zaznamenany zadné vyrazné zmeny v jeji strukture.
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Tabulka 8 Horizontéalni analyza zkraceného VZZ — vynosy (Vlastni zpracovani)

Horizontilni analyza — Vynosy

T 2019/2020— 2020/2021- 2021/2022— 2022/2023-
yvus. 2018/2019 2019/2020 2020/2021 2021/2022

Vysnosy 68891 | 9,59% | 85003 |10,79% | -12 430 | -1,42% | 137 385 | 15,97%

Trzby 2 prodeje 63052 | 8.92% | 63270 | 822% | 8469 | 1.02% | 75703 | 8.99%

vyrobki a sluzeb

Trzby za prodej zbozi 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%

Sysltlf:y‘ provozni 2699 | 78.76% | 2929 | 47.81% | -2689 |-29,70% | 7527 |118,24%

Vynosy z dlouhodobého

finan¢niho majetku — 1574 | 0,00% | -1574 |-100,00%| 0 1,04% 0 0,74%
odily

[Vynosy z ostatniho

dlouhodobého 0 0,00% | 28112 | 0,00% | -21137 |-75,19% | 39 724 |569.52%

finanéniho majetku

Vgggsggi;;gg a 518 | -7,34% | -6333 |-96,78% | 3440 [163033%| 15229 |417.12%

Ostatni financni vinosy| 2084 |201,16% | -1401 |-44,90% | -513 |-29.84% | -798 |-66,17%

Tabulka 8 zobrazuje horizontdlni analyzu vynost spolecnosti, kdy je patrné, ze ve
sledovanych obdobich vynosy rostly. K poklesu doslo pouze ve srovnani obdobi 2020/2021
na obdobi 2021/2022, konkrétné se jednalo o pokles o 1,42 %. Ve vSech ostatnich obdobich

dochéazelo k nartstu zhruba o 10 %.

Vyse zminény vyvoj kopiruji i trzby z prodeje vyrobkd a sluzeb, které ve sledovych
obdobich rostou o 8 %, nicméné v obdobi 2021/2022-2020/2021 doslo také k poklesu
o 1 %. Stejny vyvoj je i u ostatnich provoznich vynost, které v obdobi 2019/2020-2018/2019
vzrostly o 78,76 %, nasledné v obdobi 2020/2021-2019/2020 se jednalo o niZni nartst,
nicméné i tak byl nartist o 47,81 %. I v obdobi 2021/2022-2020/2021 poklesly provozni
vynosy 0 29,70 % a nésledné opét vzrostly v obdobi 2022/2023-2021/2022 o 118,24 %. Je
tedy patrné, ze zejména v obdobi 2021/2022 doSlo oproti obdobi 2020/2021 k poklesu

celkovych vynosi, ale také jejich konkrétnich polozek.
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Tabulka 9 Vertikalni analyza zkracené¢ho VZZ — vynosy (Vlastni zpracovani)

Vertikalni analyza — Vynosy

Polozky v tis. K& 2018/2019 2019/2020 2020/2021 2021/2022 2022/2023
Vynosy 718 567| 100% |787 458| 100% [872 461| 100% [860 031| 100% [997 416] 100%
Eyffggkzﬁp;;’fgzb 707 042]98,40% 770 094|97,79% 833 364|95,52%|841 833|97,88%(917 536| 92%
gitz’ly za prodej 0 10,00%| 0 |000%| 0 |000%| 0 [000%]| 0 |0,00%
(V)y,s;f:y‘pmvozm 3427 | 0,48% | 6126 | 0,78% | 9055 | 1,04% | 6366 | 0,74% | 13 893 | 1,39%
Vynosy z

dlouhodobého 0 10,00%]| 1574 [020%| 0 [000%| 0 [000%| 0 |0,00%
finanéniho majetku

— podily

Vynosy z ostatniho

dlouhodobého 0 10,00%]| 0 |0,00%]|28112]0,00% | 6975 | 0,00% | 46 699 | 0,00%

finan¢niho majetku
Vynosové uroky a
podobné vynosy
Ostatni finan¢ni
Vynosy

7062 | 0,98% | 6544 | 0,83% | 211 |0,02% | 3651 | 0,42% | 18 880 | 1,89%

1036 | 0,14% | 3120 | 0,40% | 1719 | 0,20% | 1206 | 0,14% | 408 | 0,04%

Z vertikalni analyzy vynost je hned na prvni pohled patrné, Ze vice jak 90% podil vynost
tvoti trzby z prodeje vyrobkt a sluzeb, a to ve vSech sledovanych obdobich. VSechny ostatni
polozky se pohybuji pod 1 %, vyjimecné nad 1 %. Nicméné nejedna se o nic necekaného,
nebot’ to odpovida zaméteni spolecnosti, ktera jakozto montazni spole¢nost ma hlavné trzby

z prodeje sluzeb.

Dal$imi nejvice zastoupenymi polozkami jsou vynosové uroky a podobné vynosy spolu
s ostatnimi provoznimi vynosy, nicméné tyto polozky tvoii pouze okolo 1 % struktury

vynosii spolecnosti a jedna se tedy o zanedbatelné Castky.

10.2 Analyza pomérovych ukazateli

V ramci analyzy pomérovych ukazateli jsou zpracovany analyzy ukazateli rentability,

likvidity, aktivity a zadluZenosti.

10.2.1 Analyza ukazatelt rentability

Jak jiz bylo zminéno v teoretické €asti, ukazatelé¢ rentability slouzi jako méfitko toho, jak

efektivné je podnik schopen vyuzivat zdroje vlozené do podniku.
Z tabulky 10 je patrné, Ze vSechny hodnoty rentabilit jsou kladné, coZz znaci ziskovost
spolecnosti. Pro posouzeni ukazatelil rentabilit je dllezity zejména jejich vyvoj v Case, coz

je zobrazeno v grafu na obrazku 9 a okomentovano.
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Tabulka 10 Ukazatele rentability (Vlastni zpracovani)

Ukazatele rentability |2018/2019 [2019/2020 |2020/2021 |2021/2022 |2022/2023

ROE 14,56 % 13,12 % 10,58 % 11,42 % 6,30 %
ROA 15,01 % 10,56 % 8,16 % 9,74 % 6,16 %
ROS 10,20 % 8,95 % 6,99 % 7,45 % 3,82 %
ROI 14,42 % 13,00 % 10,34 % 11,32 % 6,23 %
ROCE 12,34 % 10,47 % 7,10 % 8,75 % 4,37 %

Obrazek 9 graficky zobrazuje vyvoj ukazatelll rentability, z ¢ehoz je hned na prvni pohled
viditeln¢, ze vSechny ukazatele rentabilit vykazuji stejny trend v pribéhu sledovanych
obdobi. VSechny ukazatele klesaji, coZz neni zrovna pozitivni vyvoj ukazateld rentabilit,
nicméné tento vyvoj souvisi zejména s trendem klesajiciho zisku, ktery ma vliv pravé na
vyvoj ukazatell rentabilit. Zaroven se zde zejména do ukazatele ROA podepsala

1 rekonstrukce arealu a budov spolecnosti, kterd méla vliv na zvySeni hodnoty majetku.

Vyvoj rentability
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==@==ROE ROA ROS ROl e=@==ROCE

Obrazek 9 Vyvoj rentability (Vlastni zpracovani)
10.2.2 Analyza ukazateli likvidity

Ukazatelé¢ likvidity vyjadiuji schopnost podniku splacet své zavazky, ¢imz se jedna o velmi
dilezity ukazatel, nebot’ v piipadé nedostate¢né likvidity by podnik nemusel byt schopen

splatit své zdvazky a v nejhorsim piipad¢ by to mohlo vést az k insolvenci.

Tabulka 11 zobrazuje ukazatele likvidity ve tfech stupnich: béznou, pohotovou a okamzitou.
Z dat je patrné, Ze se spolecnost pohybuje nad doporu¢enymi hodnotami. Spole¢nost

disponuje velkym mnoZzstvim obéZného majetku, ktery neni dostate¢né efektivné vyuzit.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 66

V ptipadé bézné likvidity, kde jsou doporucované hodnoty v rozmezi 1,5-2,5, je evidentni,
ze zejména v prvnich dvou sledovanych obdobich ma spolec¢nost tyto hodnoty témét dvakrat
takové, nasledujici dvé obdobi se spolecnost pohybuje lehce nad hranici doporucenych

hodnot a pouze v poslednim sledovaném obdobi splituje doporuc¢ené hodnoty.

Pohotova likvidita také vykazuje vyrazné vyssi hodnoty, nez jsou doporucené, které jsou
v tomto ptipadé v rozmezi 1-1,5. Zde je patrné, ze zejména v prvnich dvou sledovanych
obdobich je opét znacné nad doporucenymi hodnotami, nicméné i1 nésledujici obdobi se

pohybuje nad doporu¢enymi hodnotami.

Nejniz§im stupném likvidity je okamzitd, kterd v sobé zahrnuje ten nejlikvidnéj$i majetek
spole¢nosti, tedy penize a kratkodoby finan¢ni majetek, v pfipad¢ této likvidity je viditelné,
ze spolecnost disponuje velkym mnoZstvim penéznich prosttedkt. Ukazatel je zna¢né nad
doporuc¢enymi hodnotami, které se dle rliznych autort li§i, nicméné nej€astéji jsou uvadény
hodnoty v rozmezi 0,2-0,5. Doporuc¢ené hodnoty spole¢nost prevysuje nékolikanasobné ve

vSech sledovanych obdobich.

Z analyzy je tedy ocividné, Ze spolecnost ma vysokou likviditu, zejména velké mnozstvi
penéznich prostfedki, nicméné tato skutecnost spole¢nosti umoziiuje rychle reagovat na
zadané zakazky a nakoupit potfebny material za hotové, nebot’ v pfipadé, kdy je material

dostupny pouze v par kusech, ma diky platb€ za hotoveé, moznost si jej obstarat predCasné.

Tabulka 11 Ukazatele likvidity (Vlastni zpracovani)

Ukazatele likvidity 2018/2019 |{2019/2020 |2020/2021 |2021/2022 |2022/2023

Bézna likvidita (L3) 6,24 4,44 2,58 2,92 2,28
Pohotové likvidita (L2) 5,83 4,22 2,35 2,57 2,06
Okamzita likvidita (L1) 5,27 2,99 1,66 1,55 1,56

Na obrazku 10 je zobrazen vyvoj ukazatell likvidity, ktery 1épe zobrazuje, jak se likvidita
vyvijela v prubéhu sledovanych obdobi. Zde je zietelné, ze likvidita ve druhém a tietim
sledovaném obdobi zna¢né poklesla. Tento pokles byl zplisoben zejména odlivem pené&znich
s rozsdhnou rekonstrukci aredlu a budov

prostiedkii v souvislosti spole¢nosti.

V nésledujicich obdobich si spole¢nost drZzela stabilni hodnoty a nezaznamenala velké

vykyvy.
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Obrazek 10 Vyvoj likvidity (Vlastni zpracovani)

10.2.3 Analyza ukazateli aktivity

Ukazatelé aktivity slouZi ke zhodnoceni, jak je spole¢nost schopna vyuZivat sva aktiva, tyto

ukazatele jsou vyjadieny bud’to v podob¢ obratu jednotlivych polozek aktiv ¢i v podobé

doby obratu ¢i splatnosti jednotlivych aktiv, pficemz doby obratu jsou vyjadieny ve dnech.

Z tabulky 12 je znatelné, Ze ukazatel obratu aktiv si drzi ve vSech sledovanych obdobich

stabilni hodnoty, pficemZz doporucovana hodnota je minimalné¢ 1 a ¢im vice tim lépe.

Spolecnost se ve vSech obdobich pohybuje na hranici hodnoty 1, coz znaci o neefektivnim

vyuziti aktiv, které by bylo vhodné vice vyuzit.

Ukazatel obratu dlouhodobého majetku ma stejnou vypovidaci schopnost jako ukazatel

obratu aktiv, zamé&fuje se vSak pouze na vyuziti dlouhodobého majetku. Z hodnot v tabulce

12 je moZno vy¢ist, ze je dlouhodoby majetek spolecnosti vyuzivan vice efektivné, nebot’ ve

vSech obdobich dosahuje ukazatel vyssich hodnot nez 1.

Tabulka 12 Ukazatele aktivity (Vlastni zpracovani)

Ukazatele aktivity 2018/2019 |2019/2020 [2020/2021 |2021/2022 |2022/2023

Obrat aktiv 1,11 1,14 1,02 1,17 1,06
Obrat dlouhodobého

majetku 6,73 7,46 5,36 3,53 2,88
Obrat zasob 20,37 27,44 13,76 14,64 17,11
Doba obratu zasob 17,67 13,12 26,16 24,59 21,04
Doba splatnosti

pohledavek 23,77 73,46 76,70 71,07 46,79
Doba splatnosti zdvazkl 45,44 62,01 116,60 71,94 96,53
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Co se tyce ukazatele obratu zasob, zde spole¢nost dosahuje pomérné vysokych hodnot, které
svédci o efektivnim vyuzivani zasob spolecnosti. Nicméné pro lepsi hodnoceni je dilezity

1 vyvoj v Case, ktery zobrazuje graf na obrazku 11.

Hodnoty ukazatelit doby obratu ¢i splatnosti je opét vhodné hodnotit spiSe z pohledu jejich
vyvoje v ¢ase a zejména srovnani téchto ukazateld, které je také 1épe viditelné na obrazku

12.

Graf na obrazku 11 zobrazuje ukazatele obratu jednotlivych a celkovych polozek aktiv,
z ¢ehoz je hned na prvni pohled viditelné, Ze obrat aktiv je ve sledovanych letech stabilni
a nedochéazi k zddnym vykyvim. Naopak obrat dlouhodobého majetku se v pribéhu
sledovanych obdobich snizil, coz znac¢i o mensi efektivité¢ vyuziti dlouhodobého majetku.
Obrat zasob vykazoval také v prvnich dvou sledovanych obdobich vys§i hodnoty, kdy
dokonce ve druhém obdobi doSlo k nartstu, nicméné ve tietim obdobi doslo k zna¢nému
poklesu ukazatele obratu zasob, které tak byly vyuzity méné efektivné. V nésledujicich
letech dochazelo mirnym tempem ke zvySovani obratu zasob, coz znaci opét zvySeni

efektivity vyuziti zasob.
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Obrazek 11 Vyvoj ukazatell aktivity — obraty (Vlastni zpracovani)

Graf na obrazku 12 je zaméfen na ukazatele doby obratu/splatnosti, které¢ jsou vyjadieny ve

dnech. Tyto ukazatele je lepSi posuzovat z hlediska jejich vyvoje v ase a jejich srovnanim.

Doba obratu zasob ma stabilni vyvoj ve vSech sledovanych obdobich a nedochéazi zde

k zadnym vykyvam.
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Dobu splatnosti zavazki je nutné posuzovat zejména ve vztahu doby splatnosti pohledavek,
aby bylo mozné povazovat hodnoty ukazatelii za dobré, méla by doba splatnosti zdvazkl
prevysovat dobu splatnosti pohledavek. Z grafu na obrazku 12 je patrné, ze doba splatnosti
zavazki pirevysSuje dobu splatnosti pohledavek pouze v prvni, tietim a poslednim
sledovaném obdobi. V druhém obdobi je doba splatnosti zavazki dokonce o néco nizsi nez
doba splatnosti pohledavek, v tomto ptipad¢€ tedy spolecnost hradila své zavazky diive, nez
jejich odbératelé hradili své pohledavky. V nasledujicim obdobi jiz byla doba splatnosti
zavazki vyssi nez doba splatnosti pohledavek. Ve ctvrtém sledovaném obdobi se hodnoty
doby splatnosti, jak pohledavek, tak zavazka prekryvaji, nicméné v dal§im roce jiz byla opét

doba splatnosti zavazkii vyssi nez doba splatnosti pohledavek.

Obecné by v piipad¢ obdobi, kdy doslo k ptekryti doby splatnosti zdvazkl a pohledavek ¢i
dokonce nizsi dob¢ splatnosti zdvazkii, nez pohledavek mohla hrozit druhotna platebni
neschopnost, nicméné jak je jiz zminéno v analyze likvidity, spolecnost drzi velké mnozstvi
penéznich prostiedkd, tudiz je i na tyto situace pripravena a je schopna hradit své zavazky

drive, nikoli ¢ekat na zaplaceni pohledavek.
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10.2.4 Analyza ukazateli zadluZenosti

Analyza zadluzenosti slouZzi k posouzeni toho, do jaké miry je spolecnost zadluzena, tedy
jak vyuziva cizi zdroje k financovani. Obecné plati pravidlo, dle kterého jsou cizi zdroje

levnéjsi, avSak rizikovéjsi.
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Tabulka 13 Ukazatele zadluZenosti (Vlastni zpracovani)

Ukazatele zadluZenosti 2018/2019 [2019/2020 |2020/2021 | 2021/2022 | 2022/2023

Celkové zadluzenost 22 % 22 % 33 % 23 % 30 %

Mira zadluzenosti 28 % 28 % 49 % 31 % 47 %

Urokové kryti 1236,58 0,00 1313,08 82,16 38,40

V tabulce 13 jsou uvedeny vysledné hodnoty ukazatel zadluzenosti, z ¢ehoz je patrné, ze
celkova zadluzenost spole¢nosti se pohybuje pod doporucovanymi hodnotami, které jsou dle
literatury 30-60 %. Spolecnost mé velké mnozstvi vlastniho kapitalu a malo cizich zdroj,
nicméné tato tendence zadluzenosti v rozmezi 20-30 % je stabilni a nelze ji oznalit za
Spatnou, nebot’ skute¢nost, Ze spolecnost pfili§ nevyuziva cizi zdroje jest€¢ neznaci nic

Spatného.

Mira zadluzenosti spolecnosti slouzi zejména jako ukazatel pro banky, pfi rozhodovani
o poskytnuti avéru, doporucované hodnoty zde uvadény nejsou, podstatny je zejména vyvoj

ukazatele v Case, Coz je vice rozepsano niZze u grafu na obrazku 13.

Ukazatel urokového kryti slouzi k posouzeni, do jaké miry je spole¢nost schopna splacet
nakladové troky, které souviseji se zadluzenim spolecnosti. Zde jsou uvadény doporu¢ované
hodnoty vyssi nez 5 &i v piipadé Ceské republiky vyssi neZ 8, coZ jak je na prvni pohled
zfejmé, spole¢nost nékolikandsobné pievysuje a je tedy mozné fici, Ze je pln¢ schopna hradit

uroky souvisejici se zadluzenim spolecnosti.
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Obrazek 13 Vyvoj zadluzenosti (Vlastni zpracovani)
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Z grafu na obrazku 13, ktery zobrazuje vyvoj celkové zadluzenosti a miry zadluzenosti
spole¢nosti ve sledovanych obdobich je viditelné, ze v prvnich dvou obdobich si spole¢nost
drzela stabilni zadluzenost, ktera se nasledné v obdobi 2020/2021 zvysila, poté opét poklesla
a v poslednim obdobi se opét lehce zvysila. I pfes zminovany nartst se vSak nejednalo

o vysoké hodnoty zadluZenosti.

Je ocividné, ze se spolecnost pfili§ nezadluzuje, pouze v nékterych ptipadech. A v téchto
pripadech spolecnost preferuje kratkodobé cizi zdroje, které jsou méné rizikove, tudiz se
jedna o lepsi zplisob zadluzeni pro spole¢nost. Zaroven tim dochazi pouze ke kratkodobému

zadluZeni.
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11 SHRNUTI ANALYTICKE CASTI

V ramci analytické ¢asti, byla zpracovana PESTLE analyza podnikatelského okoli podniku
a finan¢ni analyza podniku, ktera byla provedena za obdobi 2018/2019-2022/2023.

Z PESTLE analyzy vyplyva, zZe by spolecnosti nemé¢li hrozit zadna velka rizika, nicméné na
nékteré faktory je nutné si davat pozor. Takovym piipadem jsou ekonomické faktory, kde
byly zafazeny zejména vlivy inflace, nezaméstnanosti, irokovych sazeb a statni rozpocet.
Pravé vyvoj statniho rozpoctu je nutné sledovat. V ptipad¢€, Ze by se totiz zacal sniZzovat
rozpocet Spravy zZeleznic, ktery je zavisly na statnim rozpoctu, mohlo by to znamenat nizsi
pocet zakazek pro analyzovanou spole¢nost. Z PESTLE analyzy vyplynulo, Zze v souc¢asné
dobé riziko niz§iho poctu zakézek nehrozi, nicméné je nutné to sledovat. Inflace i urokové
miry se v souc¢asné dob¢ snizuji a tato skute¢nost by spole¢nost negativné ovlivnit neméla.
Nezaméstnanost se dlouhodobé¢ drzi na nizké Grovni, coz ovSem potvrzuje i skutecnost, ze

spole¢nost nema dostatek kvalifikovanych pracovnikii.

V ramci socialnich faktorG bylo zjisténo, Ze sice dochazi ke zvySovani véku obyvatel

Pterova, nejedna se vSak o skutecnost, ktera by spolecnost negativné ovlivnila.

Legislativni faktory pfesto jiz negativni vliv na spolecnost maji. Nejasnost konsolida¢niho
balicku, ktery vstoupil v platnost méa za nasledek, Ze spolecnost nechce v soucasné dobé
ptili§ uzavirat dohody o provedeni prace. Nejasné vyklady tohoto balicku tak maji za

nasledek omezeni pracovnikil na dohody.

Druhou analyzou, kterd byla v rdmci analytické casti provedena je finan¢ni analyza. Pfi
analyze majetkové struktury bylo zjisténo, Ze ve sledovanych obdobich doSlo k nartstu
aktiv, zejména dlouhodobého hmotného majetku, coz bylo zplsobeno kompletni

rekonstrukci aredlu a budov spolecnosti.

V ramci analyzy pomérovych ukazateli bylo zjisténo, ze spole¢nost ma vyssi likviditu, néz
jsou doporucované hodnoty, coz je predevSim zpiisobeno drzenim vétSiho mnozstvi
penéznich prostfedkill. Na tuto skute¢nost vSak navazuje fakt, ze doby splatnosti pohledavek
a zavazkl zaznamenaly ve sledovanych obdobich vykyvy. Dokonce doslo 1 ke skute¢nosti,
kdy byla doba splatnosti zavazki niZsi nez doba obratu pohledavek. Tato skutec¢nost by pro
spolecnost mohla znamenat problémy, nicméné¢ pravé diky drzeni vétStho mnozZstvi

penéznich prostiedkil, neni spolecnost zavisla na dob¢ splatnosti pohledavek.
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Co se tyCe zadluzenosti spole¢nosti, zde bylo zjisténo, ze se spolecnost pohybuje pod
doporu¢ovanymi hodnotami, pfesto se ve vSech sledovanych obdobich spole¢nost
pohybovala v rdmci zadluzenosti mezi 20 % a 30 %, coZ je pouze lehce pod doporu¢ovanymi
hodnotami. Je nutné podotknout, ze i v piipadé, kdy k zadluzeni spole¢nosti doslo, jednalo
se pouze o kratkodobé cizi zdroje. Spolecnost se tedy nechce dlouhodobé zadluzovat
a preferuje financovani vlastnimi zdroji. Tato skutec¢nost, avSak pro spole¢nost neznamena

nic Spatného, pouze to potvrzuje konzervativni strategii spolecnosti.
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12 CHARAKTERISTIKA PROJEKTU

Spolecnost ptsobi v oblasti technologii, a pravé z tohoto divodu musi sledovat, jaké jsou
momentalni technologické trendy i kam se vyviji. V poslednich letech se hodn€ mluvi prave
o elektromobilite, kterd s sebou nese fadu vyhod, ale i nevyhod. Spole¢nost se rozhodla
zapojit do projektu elektromobilita, v rdmci, kterého doslo k nakupu dvou elektromobilii
a vyrazeni dvou osobnich automobili se spalovacimi motory. Tyto elektromobily bylo
potfeba i nékde nabijet, jenze v Pierové se zadné vetejné dobijeci stanice nenachazely

a z tohoto diivodu se spolecnost rozhodla pofidit si dvé nabijecky na elektromobily.

V prubéhu pouzivani, spolecnost zjistila, Ze se jedna o technologii pro specifické podminky,
a pln¢ nahradit svlij vozovy park elektromobily neni mozné. I pfes jisté technologické
mouchy v ni vSak spole¢nost spatfuje budoucnost, coz ji ptivedlo na mysSlenku potizeni

vetejné dobijeci stanice.

Zaroven i kdyby se spolecnost rozhodla vyménit jen ¢ast vozového parku za elektromobily,
bylo by nutné, je nékde nabijet a diky vefejné dobijeci stanici by je v ptipad€ nutnosti mohla

spole¢nost nabijet zde a zaroven na tom vydélavat.

Planovanym projektem je tedy vefejnd dobijeci stanice, aby vSak mohla byt predstavena
konkrétni vetfejnd dobijeci stanice je nutné nejprve piedstavit elektromobily a jejich
specifika, které jsou uvedeny v podkapitole 12.1 na kterou navazuje kapitola 12.2, ktera

charakterizuje planovany projekt vetejné dobijeci stanice.

12.1 Elektromobily

Cist& elektrické automobily &asto oznacované také jako BEV — Battery Electric Vehicle,
jsou automobily, ve kterych nenajdeme zadny spalovaci motor, pouze jeden ¢i vice
elektromotorti. Kapacita baterie se u téchto typi elektromobild pohybuje od 50 kWh po 100
kWh v zévislosti na typu vozidla ¢i vyrobci, s novejsSimi typy vozidel se kapacita zvysuje.
Tuto baterii je ndsledné nutné dobijet, coZ je mozné z domaci zasuvky, wallboxu ¢i prave

vetejné dobijeci stanice.

Nutno poznamenat, Ze dobijeni doma ¢i z wallboxu je tzv. AC (Alternating Current) typem
dobijeni, kdy do elektromobilu vstupuje sttidavy proud a elektromobil si jej musi v palubni
nabijecce sdm pfemenit na stejnosmérny. Tento typ dobijeni je ¢asové narocny a vykon AC
nabijecky je obvykle pouze do 50 kW. Druhym typem je tzv. DC (Direct Current) dobijent,

se kterym je mozné se setkat zejména na vetejnych dobijecich stanicich. DC dobijeni
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vyuziva jiz stejnosmérny proud a dobijeni baterie je mnohem rychlejsi, obvykle cca do
hodiny, nicméné zavisi na kapacité baterie elektromobilu a vykonu nabijecky, obecné se

vykon DC nabijecky pohybuje v rozmezi od 50 kW do 150 kW.

S rychlosti nabijeni elektromobilu souvisi také skutec¢nost, Ze nabiti elektromobilu do 80 %
kapacity baterie je obvykle mozné do hodiny, nicmén¢ kazdé dalsi nabiti nad 80 % jiz trva

déle a takové nabiti elektromobilu do 100 % muze tedy trvat i nékolik hodin.

Dle portalu Cista doprava (2023) bylo ke konci roku 2022 v Olomouckém kraji registrovano
400 elektromobilti, dohromady v Olomouckém, Zlinském a Jihomoravském kraji, coz jsou

kraje, které bude dalnice spojovat, jich bylo 2 200.

12.2 Verejna dobijeci stanice

Spole¢nost se nachazi u hlavni silnice z Pferova smérem na dalnici, kde by se nachéazela
1 vetfejna dobijeci stanice, dostupnost energetiky je limitovana na 600 kW, coz odpovida
4 nabijecim stanicim, které si spole¢nost nechala nacenit od dodavatele na 5 449 480 K¢.
Soucasti dobijeci stanice bude kromé& samotnych nabijecek i mens$i prosklend budova
s ¢ekarnou, toaletou a automatem, coz si také spole¢nost nechala nacenit, konkrétné se jedna
o Castku 6 327 000 K¢ za budovu a 2 512 000 K¢ za technologie uloZené v jedné c¢asti
budovy, které jsou nutné k provozu dobijecich stanic. Budovou je mySlena mensi
jednopodlazni budova, kterd bude ¢lenéna do tii sektorii. Jeden sektor bude slouzit jako
¢ekarna, jejiz soucasti bude automat na obcCerstveni, studené a teplé napoje, klimatizace
1 nabijecky na telefony. Druhy sektor bude vénovany technologiim pottebnym k provozu
dobijecich stanic a tfeti bude slouzit jako WC pro hosty dobijeci stanice. Klicovym prvkem
pro tento projekt jsou nabijeci stanice, spolecnost vsak jiz planuje do budoucna a aby zajistila
atraktivitu projektu zahrnula zde i zminénou budovu jejiz soucasti je cekarna, WC a automat

na obcCerstveni, studené a teplé napoje.

Jedna stanice je limitovana nabijecim vykonem 150 kW a dvéma dobijecimi kabely,
soucasné mohou byt tedy na jedné stanici nabijeny dva elektromobily, kazdy o max. 75 kW,
v piipad¢ nabijeni pouze jednoho elektromobilu je max. 150 kW. Rychlost nabiti se tedy

odviji od vytizenosti stanice.

Dohromady mohou tyto 4 dobijeci stanice obslouzit celkem 8 elektromobilti, pti vyuZiti
vSech 8 kabeld a niz8i rychlosti dobijeni, pfi rychlejS$im dobijeni lze obslouzit max.

4 elektromobily. Dobijeci stanice je urcena vyhradné pro Cisté elektrické automobily (BEV).
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V Pierové se v soutasné dobé nachazi pouze 5 nabijecek, jejimiz vlastniky jsou CEZ, E.ON
a MOL. Avsak vsechny tyto nabijecky jsou pievazné typu AC a v ptipadé typu DC je jejich
vykon limitovan na 50 kW v ptipadé CEZu na 72 kW. Jedna se o niz$i vykon neZ planuje
spolecnost v ramci své zamyslené vetejné dobijeci stanice. Kromé toho jsou tyto nabijecky
umistény bud’ v centru mésta nebo na opacné stran¢ vyjezdu z mésta. Na zaklad¢ téchto

skutecnosti, by zmiflované nabijecky nemély byt pro spole¢nost konkurenci.

12.2.1 Investi¢ni vydaje

Mezi investi¢ni vydaje patii vSechny vydaje spojené s pofizenim dané investice. Jedna se
zejména o vydaje spojené s pofizenim budovy, kde se bude nachazet ¢ekarna s moznosti
posezeni a odpocinuti si pii ¢ekani na dobiti elektromobilu, ale také WC, automat na
obcerstveni ¢i klimatizace. Sou€asti budovy budou i technologie nutné k provozu dobijeci
stanice. Dal$i vyznamnou poloZkou jsou nabijecky, kde patii 4 ks dobijecich stanic, 8 ks
nabijecich kabelti, instalace a nastaveni nabijeni stanice a jeji revize, aby mohla byt uvedena
do provozu. Posledni polozkou vydajt je aktivaéni poplatek za potizeni softwaru ChargeUp,
coz je software, ptes ktery bude mozné provadét platby za dobiti elektromobilu. Dodavatelé
byly vybrani vedenim spolecnosti na zaklad¢ jejich diivéjsi zkuSenosti. Rozhodovacim

kritériem zde byla hlavné kvalita provedeni a spolehlivost dodavatele.

Tabulka 14 Investicni vydaje (Vlastni zpracovani dle internich materiali spole¢nosti)

Investicni vydaje
Budova 6327 000 K¢
Technologie 2 512 000 K¢
Nabijecky 5449 480 K¢
- DC dobijeci stanice 4 ks 3476 680 K¢
- nabijeci kabel 8 ks 1 948 800 K¢
- instalace a nastaveni nabijeci stanice 19 200 K¢
- revize 4 800 K¢
Aktivacni poplatek za potizeni softwaru ChargeUp 5000 K¢
Celkem 14 293 480 K¢&

12.2.2 Vstupni udaje pro zjiSténi penéZnich prijmii z planované investice

Stanoveni pfesného planovaného pfijmu z investice neni mozné, nebot’ vySe piijml je
ovlivnéna nékolika faktory. Témito faktory je zejména prumérna kapacita nabijené baterie,
pocet aut, ktery bude na dobijeci stanici jezdit nebo cena, kterou spolecnost stanovi za nabiti

elektromobilu na dobijeci stanici. Z tohoto diivodu budou uvazovany tii varianty penéznich
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pfijmu plynoucich z investice, aby bylo mozni zjistit, zda je investice pfijatelnd, ptipadné za

jakych podminek.

Pro vSechny vypocty je stanoveno primeérné nabiti baterie na 50 kWh, které je stanoveno na
zaklad¢ skuteCnosti, ze primérnd kapacita baterie se pohybuje okolo 70 kWh s tim, ze
vétSina aut se dobiji do cca 80 % z diivodu usetfeni Casu i lepsi kondice baterie, které Casté

nabiti do 100 % Skodi.

Cena energie od dodavatele CEZ je stanovena na zakladé smluvené ceny mezi spole&nosti
a dodavatelem energie na 4,8 K¢/kWh v prvnich dvou letech, v nasledujicich letech dochézi

vzdy po 2 letech k navySeni o 0,1 K¢ coz je cca 2 %.

Nabijeci ztrata predstavuje ¢ast energie, ktera pii nabijeni nedojde az do elektromobilu, ¢imz

dochazi ke ztratg, obvykle se jedna o cca 10 % z primérného nabiti, s ¢imzZ je pocitano i zde.

Faktory, které se v rdmci zmiflovanych tii variant méni jsou cena za nabiti elektromobilu
v K&/kWh a pocet elektromobilti, které vyuziji dobijeci stanici. Cena za nabiti je stanovena
na zakladé researche konkurenénich poskytovatelti dobijecich stanic v CR, nicméné jelikoz
se v blizkosti planované vefejné dobijeci stanice z4dnd konkurenéni stanice nenachézi je
spole¢nost schopna si cenu nastavit dle své volby. Pocet elektromobilll je stanoven na
zakladé podtu registrovanych elektromobildl, ktery uvadi portal Cista doprava a na zakladé

odhadu pro pesimistickou, realistickou a optimistickou variantu.

Prvni varianta je variantou pesimistickou, pro ptipad, Ze by na dobijeci stanici jezdilo méné
elektromobilt. Z tohoto diivodu denni pocet elektromobili stanoven na 30 v prvnim roce
s tim, Ze v nasledujicich letech pocet aut lehce stoupd. Cena za nabiti byla stanovena na
zakladé cen jinych poskytovatelii dobijecich stanic na 9 K&/kWh v prvnich péti letech
a 10 K¢/kWh v dalSich péti letech. Jedna se o pomérné nizkou cenu za nabiti, kterou nabizi
pouze par poskytovatelli dobijecich stanic a obvykle pro registrované zédkazniky. Vyvoj
mésicnich pi{jmi a vydaji spojenych s nabijenim elektromobilii na nésledujicich 10 let je

uveden v tabulce 15.
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Tabulka 15 Varianta ¢. 1 (Vlastni zpracovani)

2025 2026 2027 2028 2029
Prumérné nabiti v kWh 50 50 50 50 50
Cena nabiti K¢/kWh 9 9 9 9 9
Pocet elektromobili 30 40 40 45 45
Prijmy za mésic v K¢ 405 000| 540000| 540000| 607500, 607 500
Cena energie od CEZu K&/kWh 4.8 4.8 4.9 49 5
Nabijeci ztraty (10 % z primérného
nabiti) 24 24 24.5 24,5 25
Vydaje za mésic v K¢ 237600 316800 323400| 363 825| 371250

2030 2031 2032 2033 2034
Primérné nabiti v kWh 50 50 50 50 50
Cena nabiti Ké/kWh 10 10 10 10 10
Pocet elektromobili 50 50 55 55 60
Prijmy za mé&sic v K¢ 750 000| 750 000| 825000| 825000, 900 000
Cena energie od CEZu K&/kWh 5 5,1 5,1 5,2 5,2
Nabijeci ztraty (10 % z primérmého
nabiti) 25 25,5 25,5 26 26
Vydaje za mésic v K¢ 412500 420750| 462 825| 471900, 514 800

Ve varianté €. 2 ziistava cena za nabiti stejnd jako ve varianté €. 1. Dochazi zde vSak ke
zméné v dennim poctu elektromobild, ktery je zde o néco vyssi nez ve varianté ¢. 1. Pocet
elektromobilil za¢ind na 50 a opét dochazi k jeho rdstu v pribéhu let. Jedna se tedy

o realistickou variantu, zobrazeno v tabulce 16.

Tabulka 16 Varianta ¢. 2 (Vlastni zpracovani)

2025 2026 2027 2028 2029
Prumérné nabiti v kWh 50 50 50 50 50
Cena nabiti K¢/kWh 9 9 9 9 9
Pocet elektromobili 50 50 55 60 65
Piijem za mésic 675000 675000 742500| 810000| 877 500
Cena energie od CEZu K&/kWh 4.8 4.8 49 49 5
Nabijeci ztraty (10 % z primérného
nabiti) 24 24 24,5 24.5 25
Vydaj za mésic 396 000| 396 000| 444 675| 485100, 536 250

2030 2031 2032 2033 2034
Primérné nabiti v kWh 50 50 50 50 50
Cena nabiti KE/kWh 10 10 10 10 10
Pocet elektromobild 70 75 80 85 90
Pfijem za mésic 1050 000|1125000|1200000|1275 0001 350 000
Cena energie od CEZu K&/kWh 5 5,1 5,1 5,2 5,2
Nabijeci ztraty (10 % z primémeého
nabiti) 25 25,5 25,5 26 26
Vydaj za mésic 577500 631125| 673200 729300 772200
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Varianta ¢.3 predstavuje optimistickou variantu, zaroven ale také velmi realnou. V ramci
této varianty doslo opét k navySeni poctu elektromobill, které se opét v nasledujicich letech
zvysuji, zéroven byla stanovena cena za nabiti na 12 K&/kWh v prvnich ctyfech letech,
v nasledujicich ctyfech letech na 13 K&/kWh a v poslednich dvou letech na 14 KE/kWh. Coz

jsou o néco obvyklejsi ceny u jinych poskytovatelti dobijecich stanic.

Tabulka 17 Varianta ¢. 3 (Vlastni zpracovani)

2025 2026 2027 2028 2029
Priamérné nabiti v kWh 50 50 50 50 50
Cena nabiti KE/kWh 12 12 12 12 13
Pocet aut 70 70 75 75 80
Prijem za mésic 1260 000|1260 000|1350000|1350000|1560 000
Cena energie od CEZu K&/kWh 4.8 4.8 49 49 5
Nabijeci ztraty (10 % z primérného
nabiti) 24 24 245 24,5 25
Vydaj za mésic 554 400| 554400| 606375| 606375, 660 000

2030 2031 2032 2033 2034
Primérné nabiti v kWh 50 50 50 50 50
Cena nabiti K¢/kWh 13 13 13 14 14
Pocet aut 80 85 85 90 90
Prijem za mésic 1560 000 |1 657 500 |1 657 500 |1 890 000 |1 890 000
Cena energie od CEZu K&/kWh 5 5,1 5,1 5,2 5,2
Nabijeci ztraty (10 % z primérného
nabiti) 25 25,5 25,5 26 26
Vydaj za mésic 660 000 | 715275| 715275| 772200 772200

Kromé vydaji spojenych se samostatnym dobijenim elektromobill je nutné vzit v ivahu
1 provozni vydaje. Do vydaji na sluzby jsou fazeny zejména servisni vydaje spojené
s pravidelnym servisem, sluzby pro pfipad poruchy a poplatky za vyuZivani softwaru
ChargeUp. Software ChargeUp si Uctuje pravidelné mési¢ni poplatky za to, Ze je pfes néj
realizovana platba za nabiti elektromobilu. Zarovenn si vSak ChargeUp uctuje provizi
z realizovanych trzeb, coz je z diivodu, ze ChargeUp bude dé€lat reklamu, poutace na dobijeci
stanici a zaroven dobijeci stanici zafadi do své internetové mapy dobijecich stanic, diky

¢emuz se bude dobijeci stanice ukazovat na mapce zakazniki ChargeUp.

Dalsi polozkou jsou vydaje na osobni naklady, které jsou pomérné nizké, coz je vSak
zpisobeno tim, Ze dobijeci stanice je témet bezobsluZzna technologie, kterou bude obstaravat

pouze jeden zaméstnanec par hodin v mésici.
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Tabulka 18 M¢si¢ni provozni vydaje (Vlastni zpracovani dle internich materiala

spolecnosti)
Provozni vydaje

Naklady na sluzby

- servisni program K¢&/mésic 299 K¢
- servisni sluzby K¢/mésic 7 960 K¢
- software ChargeUp K¢&/mésic 1 600 K¢
- provize za realizovanou transakci ChargeUp 6 % z realizované transakce
Osobni naklady

- mzdové niklady K¢/meésic 6 328 K¢
- odvody SP a ZP K¢&/mésic 2 140 K¢

Poslednimi polozkami, které je zde nutno uvést jsou odpisy a rezervy. Jedna se o polozky,
které pro spole¢nost predstavuji naklady, ale nejsou penéznimi vydaji z tohoto diivodu musi
byt pticteny k zisku po zdanéni.

V ramci odpist jsou zde zafazeny odpisy budovy, technologii a nabijecek. Odpisy jsou
vypocten¢ rovnomérnym zpusobem dle odpisového planu.

V posledni fad¢ je zde zafazena rezerva na nabijecky a ¢ast technologii, které bude potieba
po deseti letech obnovit. Spolecnost neplanuje ukonceni investice na konci Zivostnosti

nabijecek, ale planuje jejich obnovu a nasledné pokracovani investice. Z tohoto diivodu si

spolecnost pieje tvorit rezervu, kterd je tvorena od druhého roku.

Tabulka 19 Naklady, které nepredstavuji pen¢zni vydaje (Vlastni zpracovani)

Odpisy v prvnim roce v druhém roce

- budova 88 578 K¢ 215 118 K¢
- technologie 54 008 K¢ 129 368 K¢
- nabijecky 299 721 K¢ 572 195 K¢
Rezervy

- rezerva na nabijecky a Cast technologii 827 720 K¢

12.2.3 PenéZni prijmy z plinované investice

Aby bylo mozné hodnotit investici, je nutné vycislit jeji predpokladané penézni piijmy.
Jelikoz jsou penézni pfijmy plynouci z planované investice ovlivnény vySe zminénymi
faktory jako je cena za nabiti ¢i pocet elektromobilii co bude na dobijeci stanici jezdit, je
nutné vycislit planované penézni piijmy na zékladé¢ zminovanych variant, které jsou

zobrazeny v tabulkach 20, 21 a 22.
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Tabulka 20 Penézni ptijmy varianta ¢. 1 (Vlastni zpracovani)
Polozky v Ké 2025 2026 2027 2028 2029
Zisk po zdanéni 905196| 328738| 266170 484447| 414058
Odpisy 442307| 916681| 916681| 916681 916681
Rezervy 0| 827720| 827720| 827720| 827720
CF 13475032073 139|2 010571 |2 228 848 |2 158 459
Polozky v Ké 2030 2031 2032 2033 2034
Zisk po zdanéni 1292854|1214644|1484113|1398082|1 659 730
Odpisy 916 681| 916681 916681 916681| 916 681
Rezervy 827720 827720 827720] 827720 827720
CF 3037255(2959045|3 228514 |3 142483 |3 404 131
Tabulka 21 PenéZni pfijmy varianta €. 2 (Vlastni zpracovani)
Polozky v K¢é 2025 2026 2027 2028 2029
Zisk po zdanéni 1809588| 780934| 921001 11392781 255882
Odpisy 442307| 916681| 916681| 916681 916681
Rezervy 0| 827720| 827720| 827720| 827720
CF 2251 89525253352 665 402 |2 883 6793 000 283
Polozky v K¢é 2030 2031 2032 2033 2034
Zisk po zdanéni 24020142 5619892 831458[2967970|3229618
Odpisy 916681 | 916681| 916681 916681| 916681
Rezervy 827 720| 827 720| 827720| 827720| 827720
CF 4146 4154306 390 |4 575859 (4 712 371 |4 974 019
Tabulka 22 PenéZni pfijmy varianta €. 3 (Vlastni zpracovani)
Polozky v K¢é 2025 2026 2027 2028 2029
Zisk po zdanéni 55210084492 35448016394 8016396164 626
Odpisy 442307 916681 916681 916681 916681
Rezervy 0| 827720 827720 827720 827720
CF 5963 315|6 236 755 |6 546 040 | 6 546 040 | 7 909 027
Polozky v K¢é 2030 2031 2032 2033 2034
Zisk po zdanéni 6164 6266 509461 |6 509 461 |8 041 666 |8 041 666
Odpisy 916 681 916681 916681 916681| 916 681
Rezervy 827720 827 720| 827 720| 827720 827720
CF 7909 027 |8 253 862 | 8 253 862 |9 786 067 | 9 786 067

V tabulkach vyse jsou uvedeny penézni piijmy z planované investice vSech tii variant, které

slouzi k vypoctiim metod hodnoceni investic v kapitole 13.
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13 METODY HODNOCENI INVESTIC

Tato kapitola slouzi k hodnoceni efektivnosti investice a stejné¢ jako v teoretické ¢asti bude
rozdélena na metody statické a dynamické. Pro vypocty metod jsou pouzity hodnoty uvedené

v kapitole 12.2.3 Penézni pfijmy z planované investice.

13.1 Statické metody

Z teoretické casti prace je jiz patrné, ze statické metody nezohlediuji faktor Casu pfi
hodnoceni investice, nebot pracuji pouze na principu pométovani cashflow, které plyne
z investice s po¢ateCnimi vydaji na investici. Z tohoto diivodu slouZi statické metody pouze

pro prvotni zhodnoceni investice, nikoli k findlovému rozhodovani.

Dle vzoreckii uvedenych v teoretické Casti byly vypocitany nasledujici statické metody pro

vSechny tfi varianty cashflow.

Tabulka 23 Statické metody hodnoceni investice vSech tii variant (Vlastni zpracovani)

Statické metody
Varianta €. 1 Varianta ¢. 2 | Varianta ¢. 3
Celkovy pfijem z investice 25 589 949 36 041 649 77 190 063
Cisty celkovy piijem z investice 11296 469 21 748 169 62 896 583
Prumérné ro¢ni cashflow 2 558 995 3 604 165 7719 006
Primérna ro¢ni navratnost 18 % 25 % 54 %
Prumérna doba navratnosti v letech 6 4 2

V tabulce 23 je uveden celkovy piijem z investice vSech tfi variant, ktery je vypocten jako
soucet vSech penéznich tokli plynoucich z investice. Celkovy pfijem z investice je ve vSech
variantach vétsi nez pocatecni investi¢ni vydaj, ktery je 14 293 480 K¢&. Investici je tedy

mozné ve vSech tfech variantach povazovat za pfijatelnou.

Cisty celkovy piijem z investice predstavuje celkovy piijem z investice snizeny o podate¢ni
investi¢ni vydaj, pficemz nutnosti je, aby vysledek byl kladny, coZ je ve vSech ttech

variantach.

Primérna doba névratnosti investice vyjadiuje dobu, v ramci, které by mélo dojit ke splaceni
investice. Zde je nutné, aby primérna doba navratnosti nebyla delsi, nez je primérnd doba
Zivotnosti investice. Investice dle varianty €. 1 ma dobu névratnosti 6 let, dle varianty €. 2 to
jsou 4 roky a dle varianty €. 3 je névratnost 2 roky, pficemz doba Zivotnosti je 10 let. Ke

splaceni investice tedy dojde diive néz je jeji doba Zivotnosti.
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13.2 Dynamické metody

Dynamické metody na rozdil od téch statickych jiz zohlednu;ji faktor Casu a rizika, které je
vyjadfeno pomoci diskontni miry, jenz pfedstavuje pozadovanou vynosnost kapitalu

vloZeného do investice.

Pro ptesné vyjadieni penézniho toku plynouciho z investice v ptfipad¢ financovani vlastnimi

zdroji je nutné cashflow prepocitat pomoci diskontni miry nakladt na vlastni kapital.

Pro vypocet ndkladi na vlastni kapitdl byla vyuzita stavebnicova metoda, kterd byla
vypoctena dle metodiky Ministerstva primyslu a obchodu (MPO). Bezrizikova sazba se
rovna hodnoté desetiletych statnich dluhopist. Rizikova pfirazka za finanéni stabilitu je
stanovena ve vSech letech na 0 %, nebot’ dle metodiky je navazana na béZnou likviditu

podniku, kterd je ve vSech letech vétsi nez pohotova likvidita.

Rizikova ptirdzka za velikost podniku je navazana na uplatné zdroje podniku (UZ), které
jsou poméiovany, zda jsou < 100 mil. K¢ v tomto piipad¢ by rizikova ptirdzka byla 5 %.
V ptipadé, Ze jsou UZ > 3 mld. K¢ by rizikova pfirazka byla 0 %. Jelikoz se hodnota
uplatnych zdrojii podniku nachdzela mezi témito hodnotami, bylo nutné pouZit vzorec pro
vypocet vysledné prirazky.

Posledni ptirazkou stavebnicové metody je rizikova ptirdzka za podnikatelské riziko

podniku, kterd je pocitana jako podil EBIT/A a porovnavéana s UZ/A.

Tabulka 24 Stavebnicova metoda vypoctu nakladii na vlastni kapital (Vlastni zpracovani)

Stavebnicova metoda
2019 2020 2021 2022
Bezrizikova sazba 1,51% | 1,26 % | 2,62%| 4,71 %
Rizikové ptirdzka za financni stabilitu 0% 0% 0% 0%
Rizikova prirazka za velikost podniku 37%| 3,6%| 35%| 3,6%
Rizikova prirazka za podnikatelské riziko podniku 6,50% | 7,50 % | 7,70 % | 7,60 %
Néklady na vlastni kapital 11,71 % (12,36 % | 13,82 % | 15,91 %

V tabulkach 25, 26 a 27 jsou piepocitané cashflow vSech tii variant pomoci diskontni miry,

ktera je stanovena primeérem let 2019-2022 na 13,45 %.
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Tabulka 25 Diskontované cashflow varianta ¢. 1 (Vlastni zpracovani)

Polozky v K¢ 2025 2026 2027 2028 2029
Zisk po zdanéni 905 196 328 738 266 170 484 447 414 058
Odpisy 442 307 916 681 916 681 916 681 916 681
Rezervy 0 827720 827 720 827720 827720
CF 1347 503 2073139 2010571 2228 848 2158 459
CF diskontované 1187 751 1610 718 1376 911 1 345 434 1148 474
Polozky v K¢ 2030 2031 2032 2033 2034
Zisk po zdanéni 1292 854 1214 644 1484113 1398 082 1 659 730
Odpisy 916 681 916 681 916 681 916 681 916 681
Rezervy 827720 827720 827720 827720 827720
CF 3037 255 2 959 045 3228 514 3142 483 3404131
CF diskontované 1424 473 1223 264 1176 432 1009 328 963 743

Tabulka 26 Diskontované cashflow varianta €. 2 (Vlastni zpracovani)

Polozky v K¢ 2025 2026 2027 2028 2029
Zisk po zdanéni 1 809 588 780 934 921 001 1139278 1255 882
Odpisy 442 307 916 681 916 681 916 681 916 681
Rezervy 0 827720 827720 827720 827720
CF 2251895| 2525335| 2665402 2883679 3000283
CF diskontované 1984923 1962050 1825363 1740720 1596 393
Polozky v K¢ 2030 2031 2032 2033 2034
Zisk po zdanéni 2402014 2561989 2831458| 2967970 3229618
Odpisy 916 681 916 681 916 681 916 681 916 681
Rezervy 827 720 827 720 827720 827720 827720
CF 4146415| 4306390 4575859 4712371 4974019
CF diskontované 1944669 1780254 1667388) 1513558 1408194

Tabulka 27 Diskontované cashflow varianta ¢. 3 (Vlastni zpracovani)

Polozky v K¢ 2025 2026 2027 2028 2029
Zisk po zdanéni 5521 008 4492 354 4 801 639 4 801 639 6164 626
Odpisy 442 307 916 681 916 681 916 681 916 681
Rezervy 0 827720 827720 827720 827 720
CF 5963 315 6236 755 6 546 040 6 546 040 7909 027
CF diskontované 5256 338 4 845 624 4 482 963 3 951 488 4208 241
Polozky v K¢ 2030 2031 2032 2033 2034
Zisk po zdanéni 6164 626 6509 461 6509 461 8 041 666 8 041 666
Odpisy 916 681 916 681 916 681 916 681 916 681
Rezervy 827720 827720 827720 827720 827 720
CF 7909 027 8 253 862 8 253 862 9 786 067 9 786 067
CF diskontované 3709 335 3412131 3007 608 3143 169 2770 532
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13.2.1 Cista soutasna hodnota

Aby bylo mozné vypocitat Cistou soucasnou hodnotu investice, je nutné znat cashflow

vvvvvv

Cashflow bylo ptepocitano pomoci diskontni sazby v tabulkach 25, 26 a 27, proto bylo pro

vypocty Cisté soucasné hodnoty vychazeno praveé z dat téchto tabulek.

Tabulka 28 Cista sou¢asna hodnota (Vlastni zpracovani)

Cista soucasna hodnota (NPV)
Varianta ¢. 1 Varianta ¢. 2 Varianta ¢. 3
-1 826 952 3130031 24 493 948

Z teoretické ¢asti je jiz znamo, Ze aby bylo mozné investici pfijmout, méla by ¢ista soucasna

hodnota byt alesponi kladna.

Tabulka 28 zobrazuje vypoctené NPV vsech tii variant a vyplyva z ni, ze NPV varianty ¢. 1
je -1 826 952 K¢&. Tato varianta nedosahuje kladnych hodnot a méla by tedy byt zamitnuta.
V ptipad¢ varianty ¢. 2 je hodnota NPV 3 130 031 K¢ a u varianty €. 3 je hodnota NPV
24 493 948 K¢. U obou téchto variant je NPV kladna a je tedy mozné tyto dvé varianty
investice zvazovat. Zaroven je patrné, Ze NPV varianty €. 3 n¢kolikanasobné prevysuje NPV

varianty €. 2.

13.2.2 Vnitini vynosové procento

Vnitini vynosové procento vyjadiuje relativni vynos, ktery projekt ptinese béhem své doby
Zivotnosti. V teoretické ¢asti je uvedeno, ze u investic jejichz doba Zivotnosti je dels$i nez
dva roky, nelze stanovit spravny postup vypoctu této metody a jsou pouZivany metody
pokusu a omylu ¢i iteracni metody. V tomto ptipadé¢ byly pouzity iteraéni metody, kdy byl

k vypoctu pouzit vzorec, pravé pro vypocet pomoci itera¢nich metod.

Vypoctené vnitini vynosové procento (IRR) opét slouzi k posouzeni vhodnosti investice.
Ptijatelnost investice je vyjadiena vztahem IRR a WACC, kdy pro piijeti investice musi IRR
> WACC. Cim je poté IRR vétsi, tim o lepsi investici se jednd. Zaroven je uvadéno, Ze

vyhodnoceni o pfijeti ¢i zamitnuti investice by mélo vyjit stejné v ptipad€ IRR 1 NPV.
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Tabulka 29 Vnitini vynosové procento (Vlastni zpracovani)

IRR
Varianta ¢.1 Varianta ¢. 2 Varianta ¢. 3
10,57 % 17,95 % 45,36 %

V tabulce 29 jsou vypoctené hodnoty IRR vSech tii variant. WACC je v pripade této
investice stanoveno hodnotou nédkladii na vlastni kapital, tedy na 13,45 %. Z vyslednych
hodnot vyplyva, ze varianta €. 1 dosahuje hodnoty 10,57 % < 13,45 % a méla by byt
zamitnuta, coz souhlasi i1 s vysledkem NPV, dle kterého byla tato varianta také zamitnuta.
Varianta ¢. 2 dosahuje 17,95 % > 13,45 %, tato varianta spliiuje podminku pro piijeti
investice, coz souhlasi i s vysledkem NPV, dle kterého je tuto variantu také mozno ptijmout.
Varianta ¢. 3 dosahuje hodnoty 45,36 % > 13,45 % a také spliiuje podminku pro piijeti

investice, coz opé&t souhlasi i s vysledkem NPV.

13.2.3 Index ziskovosti

Index ziskovosti je dalsim métitkem pii investi¢nim rozhodovani. Je vypocitan jako soucet
vSech soucasnych hodnot budoucich ptijmil plynoucich z investice ku pocate¢nim vydajim
dané investice. Vyhodnoceni indexu ziskovosti poté souvisi i s vysledky ¢isté soucasné
hodnoty, nebot” aby mohl byt dany projekt pfijat, mel by index ziskovosti dosahovat hodnot
> 1, coz odpovida pozadavku na Cistou soucasnou hodnotu > 0. V ptipad¢, Ze index
ziskovosti bude < 1, je i ¢istd souc¢asna hodnota < 0 a takovy projekt by mél byt zamitnut.
Je-1i vSak cistd souCasna hodnota = 0, je index ziskovosti = 1 a o investici do takového

projektu je mozné uvazovat.

Tabulka 30 Index ziskovosti (Vlastni zpracovani)

Index ziskovosti
Varianta ¢.1 Varianta ¢. 2 Varianta ¢. 3
0,87 1,22 2,71

Vypocet indexu ziskovosti vSech tfi variant potvrzuje, Ze varianta €. 1 nespliiuje podminky
pro pfijeti investice, nebot’ hodnoty indexu ziskovosti jsou 0,87 < 1, ¢imZ neni splnéno
kritérium pro pfijeti investice. Naopak varianta ¢. 2 dosahuje hodnoty 1,22 > 1 a varianta €.
3 dosahuje hodnoty 2,71 > 1, obé& tyto varianty tedy spliuji kritérium pro pfijeti investice.
Zaroven plati 1 pravidlo, ¢im vyS$i hodnoty indexu ziskovosti, tim vyssi ziskovost dan¢ho

projektu by méla byt. Z ¢ehoz vyplyva, ze varianta ¢. 3 by méla byt nejziskove;si.
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13.2.4 Doba navratnosti

Metoda doby névratnosti jiz byla vypocitana v ramci statickych metod, nicméné v ramci
dynamickych metod se jedna o diskontovanou dobu navratnosti, ktera jiz bere v tivahu faktor
¢asu. Pomoci této metody je mozné vyjadfit dobu, kdy se diskontované penézni piijmy
plynouci zinvestice vyrovnaji nakladim vynalozenym na danou investici. Plati zde
pravidlo, ze ¢im diive bude investice splacena, tim 1épe. Zaroven je zde vSak hranice, do kdy
musi byt investice splacena a tuto hranici piedstavuje doba zivotnosti dané¢ho projektu.

Neni-li investice splacena do doby jeho zivotnosti, neni vhodné investici pfijmout.

Doba navratnosti je dalsi metodou, kterou je mozné vyuzit ptfi investicnim rozhodovani,
nicméné z teoretické ¢asti vyplyva, ze dle nékterych autort je vhodné tuto metodu pouzit

pouze jako dopliyjici kritérium pii hodnoceni investice.

Tabulka 31 Doba néavratnosti (Vlastni zpracovani)

Diskontované cashflow v K¢
Rok Varianta ¢. 1 Varianta ¢. 2 Varianta €. 3
ro¢ni kumulované |rocni kumulované |rocni kumulované
1 1187751 1187 751 1 984 923 1 984 923 5256 338 5256 338
2 1610718 2 798 469 1 962 050 3946 973 4 845 624 10 101 962
3 1376911 4175380 1 825 363 5772 336 4482 963 14 584 925
4 1345434 5520814 1 740 720 7513 056 3951488 18 536 413
5 1148 474 6 669 288 1 596 393 9109 448 4208 241 22 744 653
6 1424 473 8 093 761 1 944 669 11054118 3709 335 26 453 988
7 1223264 9317025 1 780 254 12 834 371 3412 131 29 866 119
8 1176432 10 493 457 1 667 388 14 501 759 3007 608 32 873 727
9 1 009 328 11 502 785 1513558 16 015317 3143 169 36 016 896
10 963 743 12 466 528 1408 194 17 423 511 2770 532 38 787 428
gtfri?lz/\zljlé Eé(ithnosti Ve E;/I;Ztnosti VL E;/?Ztnosti
1,15 11,5 let 0,82 8,2 let 0,37 3,7 let

V tabulce 31 jsou vypocitany doby navratnosti vSech tii variant. Tato doba vyjadiuje pocet
let, po které je nutné investici provozovat, aby doslo k navraceni investovaného kapitélu.
Doba navratnosti varianty €. 1 je 11,5 let, coz je vyssi, nez je doba zivostnosti projektu, tato
varianta tedy neni vhodna. Varianta ¢. 2 ma dobu navratnosti 8,2 let a varianta ¢. 3 dokonce
pouze 3,7 let. Ob¢ tyto varianty spliuji kritérium, aby byla investice splacena v pribéhu
doby Zivostnosti projektu. Zaroveil opét nejlépe vychazi varianta €. 3, kterd je splacena témét

o polovinu dfive oproti varianté €. 2.
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13.3 Vyhodnoceni investi¢énich metod

V ramci metod hodnoceni investic byly provedeny statické a dynamické metody, které jsou
vypocteny v ramci této kapitoly vyse. Zde jsou tyto metody vyhodnoceny a posouzeny

z hlediska vSech tfi variant.

Nejdiive jsou vyhodnoceny statické metody, jejich vysledky vSech tii variant jsou uvedeny

v tabulce 32 ve které je zaroven uvedeno 1 kritérium dané metody pro pfijeti investice.

Tabulka 32Vyhodnocenti statistickych metod (Vlastni zpracovani)

Statické metody
Varianta ¢. 1 | Varianta ¢. 2 | Varianta ¢. 3 Krlterjprr{ pro
pryeti

Celkovy pfijem z investice 25589 949 36 041 649 77 190 063 > 14 293 480
Ciisyy eslwny pifem 11296469 | 21748169 | 62896583 >0
investice
Pramérné roéni cashflow 2 558 995 3604 165 7719 006 > 1429 348
Pramérna roéni navratnost 18 % 25 % 54 % kladna
Primeérna doba navratnosti v 6 4 ) <10 let
letech

Z tabulky 32 vyplyva, ze vSechny statické metody u vsech tfi variant splituji dané kritéria
pro piijeti investice. Dle téchto vysledktli je mozné o investici uvazovat, nicméng jak jiz bylo
uvedeno statické metody slouZi pouze k prvotnimu vylouc¢eni nevhodnych investic, nebot’
nepracuji s faktorem casu a rizika. Proto je nutné vyhodnotit vysledky dynamickych metod,
kter¢ jiz faktor ¢asu a rizika zohlediuji. Dynamické metody jsou uvedeny v tabulce 33 spolu
s kritérii pro piijeti investice.

Tabulka 33 Vyhodnoceni dynamickych metod (Vlastni zpracovani)

Dynamické metody
Varianta ¢. 1 Varianta ¢. 2 | Varianta ¢. 3 Krlté?gm’ pro
piijeti
Cista sou¢asna hodnota -1 826952 3130031 24 493 948 >0
Vnitini vynosové procento 10,57 % 17,95 % 45,36 % > 13,45 %
Index ziskovosti 0,87 1,22 2,71 > 1
Doba navratnosti v letech 11,5 8,2 3,7 <10 let

Kritérium pro pfijeti investice dle ¢isté souasné hodnoty je kladné ¢islo, coz prvni varianta
nesplituje a méla by byt zamitnuta. Dalsi dvé varianty toto kritérium splituji. U vnitiniho
vynosového procenta je kritérium pro pfijeti také splnéno pouze u varianty €. 2 a 3, varianta

¢. 1 kritérium pro pfijeti nesplituje. V rdmci indexu ziskovosti je stejny scénar jako
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u predchozich metod, kdy varianta ¢. 1 nespliuje kritérium pro pfijeti investice a zbylé dve
varianty ano. Posledni metodou je doba navratnosti, kde je opét potvrzena nevhodnost
varianty €. 1, kterd nespliiuje kritérium, aby doba névratnosti byla alespoil rovna dobé¢

Zivotnosti projektu. Varianta €. 2 a €. 3 kritérium pro pfijeti splnuji.

Zde je mozné vidét rozdil statickych a dynamickych metod, nebot’ v ramci statickych metod
vyslo, ze je mozné zvazovat vSechny tfi varianty investice. Dynamické metody vSak
vylou¢ily variantu ¢. 1 z dlivodu nesplnéni kritérii pro pfijeti u vSech provedenych metod.

Vsechny dynamické metody tedy tuto variantu vyhodnotily jako nevhodnou.

Nutno pfipomenout, ze vSechny tii varianty se liSily zejména v zavislosti na penéznich
pfijmech plynoucich zinvestice z divodu zohlednéni faktori majicich vliv na vyvoj
penéznich pfijmi plynoucich z investice. Faktory, které byly v rdmci variant zohlednény
byly: pocet elektromobill jezdicich na dobijeci stanici a cena za nabiti elektromobilu

nastavend spolecnosti.

Vysledné zamitnuti varianty €. 1 tedy znamen4, ze investici je mozné pfijmout, nicmén¢ aby
se investice spolecnosti vyplatila je nutné, aby spliiovala podminky nastavené u variant ¢. 2
a ¢. 3. Konkrétné se jednéd zejména o nasledujici podminky: na dobijeci stanici musi jezdit
alespon 50 elektromobilti denné s kazdoro¢nim nardstem o 5 elektromobili pfi cené za dobiti
9 K¢&/kWh v prvnich péti letech a 10 KE/kWh v dalSich péti letech. V ptipad€, Ze by na

dobijeci stanici jezdilo mén¢ aut je nutné zvysit cenu za dobiti na 13 ¢i 14 K&/kWh.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 920

14 ZDROJE FINANCOVANI

V ramci finan¢ni analyzy, ktera je soucasti této prace bylo zjiSténo, ze spolecnost voli
konzervativni formu financovani a nerada se zadluzuje v delSim ¢asovém obdobi. Zaroven
bylo zjisténo, ze ma spolecnost vyssi likviditu a dostatek financnich prostfedkti, aby mohla
k financovani investice vyuzit vlastni zdroje. Pouziti vlastnich zdroji by mohlo mit pozitivni
vliv na snizeni likvidity spole¢nosti, kterou mé& momentdlné¢ nad doporucovanymi
hodnotami. Na zakladé téchto vyse zminénych davodil je prvni zvazovanou variantou

financovani pomoci internich zdrojii spole¢nosti.

Druhou variantou je financovani pomoci externich zdroji, nicméné jak je jiz zminéno vyse,
spolecnost voli konzervativni formu financovani a nerada se zadluZuje. S ohledem na
skutecnost, ze déla zakazky pro statni sféru a je nutnd jeji financni stabilita neni uvazovano
o financovani pomoci bankovniho uvéru, avsak v ptipad¢ tohoto konkrétniho projektu je
mozné vyuzit dotaci.

Druhou zvazovanou variantou je tedy ¢aste¢né financovani pomoci dotace. Jelikoz se Ceska

republika, ale 1 EU snazi podporovat projekty v oblasti elektromobility, jsou poskytovany

dotace, jak na poftizeni elektromobil, tak i na nabijeci stanice.

V soucasné dobé€ byl vypsan operacni program doprava, vyzva €. 13 — Infrastruktura pro
alternativni paliva — podpora rozvoje rychlodobijeci infrastruktury pro osobni vozidla —
prioritni oblasti, v rdmci, kterého probiha piijem Zadosti. Na tento operacni program bylo

vyclenéno 500 mil. K¢ s tim, Ze realizace projektu musi byt do 30.6.2028.
Aktivity, které jsou podporovéany v ramci vySe zminéného projektu jsou:

e pofizeni a instalace minimalné 6 DC dobijecich stanic — rychlodobijeci stanice
(o vystupnim vykonu min. 50 kW do 100 kW) nebo ultrarychlé dobijeci stanice
(o vystupnim vykonu nad 100 kW) ¢i jejich kombinace,

e Ize podpofiit 1 bézné dobijeci stanice, ale vystupni vykon téchto béznych stanic
v jejich souhrnu vSak nesmi piekracovat 20 % celkového vystupniho vykonu
dobijeciho parku,

e dobijeci stanice musi byt vefejné pristupne,

e rychlodobijeci stanice jsou ureny pro osobni vozidla v rdmci vybranych prioritnich

oblastni na siti TEN-T (Transevropské dopravni sit€) a v méné pokrytych oblastech:
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o podpora se vztahuje na dobijeci stanice v lokalitdch, které se nachazi ptimo
na hlavni nebo globalni siti TEN-T ¢i do 3 kilometr po pozemni komunikaci

od nejblizsiho sjezdu z komunikace na siti TEN-T,

o v ptipad¢ dobijecich stanic, které jsou umistovany v ramci nové vzniklych
dobijecich parkli podél hlavni sit¢ TENT-T, jsou stanoveny podminky na
minimalni vystupni vykon 600 kW, pfi¢emz minimaln¢ dva dobijeci body
musi mit individualni vykon minimalné¢ 150 kW. (Operacni program

doprava, 2024)

O vyse zminénou dotaci mohou zadat vlastnici ¢i spravci dotéené infrastruktury s vetfejnym
pristupem, splitujicich moznost realizace projektu na vybranych prioritnich oblastech sité

TEN-T a v méné pokrytych oblastech CR. (Opera¢ni program doprava, 2024)

Dobijeci infrastruktura v CR na siti TEN-T
a 400 - BOO kW
a > 800 kW

ostatni dobijeci stanice v dogazdu 3 km od sité TEN-T

Umaky 8ité TEN-T

goban

o 60 km

b 142023

Obrazek 14 Dobijeci infrastruktura v CR na siti TEN-T (Zdroj: Operaéni program doprava,
2024)

Aredl spolecnosti se nachdzi u hlavni silnice vedouci k dalnici, kterd vede z Pferova do
Zlina/Krométize/Brna. V budoucnu bude tato dalnice propojena s Olomouci ¢i Ostravou.
Toto budouci propojeni je zndzornéno na obrazku 14 pomoci ¢erveného kolecka. Na zakladé
téchto vysSe zminénych skuteCnosti spole¢nost splituje podminku prioritni oblasti sité
TEN-T. Spole¢nost zaroven planuje potfizeni 4 ultrarychlych dobijecich stanic o celkovém

vystupnim vykonu 600 kW, ¢imZ je splnéna podminka vystupniho vykonu pro poskytnuti
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dotace. Spole¢nost tedy spliuje podminky pro poskytnuti dotace a bylo by vhodné, aby si

o dotaci zazadala.

Jako zpusobilé vydaje jsou v ramci této dotace uznany: naklady na piipravu projektu,
stavebni naklady, pofizovaci naklady a jednoradzové poplatky souvisejici s povolenim
a zprovoznénim stanice. VySe dotace je poté 70 % ze zpusobilych vydaji. (Operacni

program doprava, 2024)
Avsak k vysi poskytnuté dotace jsou zde jisté podminky:

e (Celkové zpusobilé vydaje mohou dosdhnout maximalné do vyse odpovidajici souctu

limith za jednotlivé dobijeci stanice v rdmci projektu ve vztahu k jejich vykonu:

Tabulka 34 Maximalni moznd vySe zpiisobilych vydajti (Vlastni zpracovani dle
Opera¢niho programu doprava)

Typ dobijeci stanice Max. mozné zpusobilé vydaje
Dobijeci stanice s vystupnim vykonem 50 kW 900 000 K¢&/dobijeci stanici

Dobijeci stanice s vystupnim vykonem 100 kW 1 400 000 K¢/dobiject stanici
Dobijeci stanice s vystupnim vykonem 150 kW 1 900 000 K¢/dobijeci stanici
Dobijeci stanice s vystupnim vykonem 350 kW 3 900 000 K¢/dobijeci stanici

Spolec¢nost planuje potfizeni 4 dobijecich stanic o vykonu 150 kW, coz znamena, Ze jeji
maximalni mozné zpisobilé vydaje jsou 7 600 000 K¢. Vydaje, které je v ramci podminek

dotace mozné uznat jako zptisobilé, jsou zobrazeny v tabulce 35.

Tabulka 35 Zptisobilé vydaje spolecnosti (Vlastni zpracovani dle internich materiali)

Zpusobilé vydaje Castka

- DC dobijeci stanice 4 ks 3476 680 K¢
- nabijeci kabel 8 ks 1 948 800 K¢
- instalace a nastaveni nabijeci stanice 19 200 K¢
- revize 4 800 K¢
Celkem 5449 480 K¢

Z tabulky 35 je patrné, ze zpusobilé vydaje spolecnosti v hodnoté 5 449 480 K¢ jsou nizsi
nez maximalni mozné vydaje, které byly stanoveny na 7 600 000 K&. Castku zpisobilych
vydajii spolecnosti je tedy mozné uznat. VySe dotace by poté méla byt 70 % ze zpusobilych

vydajii, coz odpovida ¢astce 3 814 636 K¢.
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V ptipadé¢, Ze by se spolecnosti povedlo ziskat dotaci v hodnoté 3 814 636 K¢, snizila by se
vyse vynalozenych vlastnich zdroji spolecnosti na hodnotu 10 478 844 K¢. Nutno vSak
poznamenat, ze dotace je vyplacena az zpétné po realizaci a kontrole projektu. Spolecnost
by nejprve musela cely projekt zafinancovat z vlastnich zdroji a az poté by se ji mohla vratit
¢ast zpisobilych vydaji.

Kromé vyplaceni dotace az po realizaci a kontrole projektu s sebou nese zminovana dotace
1 pravidla, ktera je nutno dodrzet, aby doslo k poskytnuti a proplaceni dotace. Tyto pravidla
je nutné dodrzet v pritbé¢hu celé realizace projektu i po ném a mohou byt kliova pfi
rozhodovani vedeni spole¢nosti o zazadani si o dotaci. Jedna se o celou fadu pravidel, které

mohou ve finale spole¢nost omezovat, nebot’ s sebou mnohdy pfinasi praci navic.

Nize jsou shrnuty vybrané podminky a pravidla pro poskytnuti dotace, kompletni seznam

podminek je uveden v rdmci Operac¢niho programu doprava (2024):

e Jednou z podminek je, Ze ptijemce dotace je povinen pisemn¢ informovat o pribéhu

realizace dotace,

e projekt musi byt v provozu minimalné 5 let v rdmci doby udrzitelnost projektu, tato

doba beZzi od proplaceni posledni platby poskytnuté dotace,

e piijemce musi v pfipadé vyzadani na vlastni ndklady umoZznit vzdaleny monitoring

dobijecich stanic,
e azaroven podminky spojené se sluzbou a spolehlivosti dobijecich stanic:

o provoz dobijeci stanice 24 hodin 7 dni v tydnu, v pfipad€ nutnosti provést

béznou opravu, musi byt provedena do 7 dnt,

o umoznéni elektronickych plateb pomoci ¢tecky platebnich karet ¢i

bezkontaktni funkce platby. (Operacni program doprava, 2024)

Z vyse zminéného vyplyva, ze v piipad¢ zadosti o dotaci spolecnosti poplyne mnoho
povinnosti, které bude nutné dodrZet. Spolecnost musi vSechny tyto povinnosti vyplyvajici
ze z&dosti o poskytnuti dotace zvazit. Podminky spojené se sluzbou a spolehlivostni
dobijecich stanic spolec¢nost spliiuje, zdlezi vSak, zda je spolecnost oteviena skutecnosti
vynalozeni zejména administrativnich nakladii na tuto dotaci (zejména tedy pisemného

informovani o priabe&hu projektu a jiné).
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Bylo by vhodné, aby si spole¢nost o dotaci zazadala, nebot’ jak je jiz zminéno, spliuje jak
parametry pro jeji poskytnuti, tak i povinnosti, které s sebou dotace nese. V ptipadé, ze by
spolecnosti byla dotace poskytnuta, vratila by se spolecnosti ¢ast investi¢nich vydajt, které
spolecnost vynalozila z vlastnich zdroji. AvSak 1 kdyby spolecnosti nebyla dotace
poskytnuta, je schopna zafinancovat investicni zdmér pouze z vlastnich zdrojii. Z finan¢ni
analyzy bylo zjiSténo, Zze spole¢nost ma dostatek penéznich prostfedkli a zaroven se
v ptipad¢ této investice nejedna se o ¢astku, kterd by mohla mit negativni vliv na vyvoj

finan¢ni situace spole¢nosti do budoucna.
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15 ANALYZA RIZIK

Dilezitou soucasti investicniho zaméru je i analyza rizik. V teoretické ¢asti praci bylo jiz
zminéno, ze prave riziko a nejistota mize do znacné miry ovlivnit usp€snost investi¢niho
projektu. Riziko a nejistota je vSak nevyhnutelnou soucasti kazdého projektu a je nutné
provést analyzu rizik, v ramci které budou identifikovany nejpravdépodobnéjsi mozna rizika
a navrhnout zpusoby jejich eliminace. Projekt, ktery do svého investi¢niho rozhodovani
nezahrne i analyzu rizik, mize mit v budoucnu velmi vazné problémy, které mohou skoncit
1 zanikem spolecnosti. Nutno vSak zminit, ze ani kvalitné odvedena analyza rizik jesté
neznamena, ze se v budoucnu zadna rizika nevyskytnou, avsak v piipad¢, ze se vyskytnou,

je na né spolecnost schopna reagovat.

Soucasti této kapitoly je identifikace rizik, stanoveni vyznamnosti a jejich nasledna
eliminace, pricemz pro identifikaci rizik je Caste¢né vychazeno ze zpracované PESTLE

analyzy.

15.1 Identifikace a stanoveni vyznamnosti rizik

Vramci této kapitoly jsou identifikovana rizika, kterd by mohla ovlivnit zamysleny
investi¢ni projekt. Za ucelem stanoveni vyznamnosti jsou identifikovana rizika hodnocena
pomoci dvou kritérii: pravdépodobnost vzniku a zdvaznost dopadu rizika. Obé tyto kritéria
jsou hodnocena na stupnici 1-5, pficemz 1 =zna¢i situaci, kdy vznik rizika je
nepravdépodobny a 5 velkou pravdépodobnost vzniku rizika. Dopad rizika je také hodnocen
na stupnici 1-5, kdy 1 znaci velmi maly dopad rizika a 5 fatalni dopad rizika. Kompletni

Skala hodnoceni pro stanoveni vyznamnosti rizik je zobrazena v tabulce 36.

Tabulka 36 Skala hodnoceni rizik (Vlastni zpracovéni)

Skala hodnoceni Pravdépodobnost vyskytu Dopad
1 Nepravdépodobny Témét zadny
2 Malo pravdépodobny Maly
3 Stredni Stiredni
4 Pravdépodobny Vyznamny
5 Jisty Fatalni

Identifikovana rizika jsou uvedena v tabulce 37 spolu s hodnotami pravdépodobnosti

vyskytu a dopadu.
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Jako riziko s nejvétsi pravdépodobnosti vyskytu je vyhodnoceno riziko spojené s koncem
poskytovani dotaci na elektromobily, nebot’ okolni staty jiz tyto dotace zacinaji omezovat.
Dotace na poftizeni elektromobilu ma pozitivni vliv na nakup novych elektromobilt, coz
zvysuje poptavku po dobijecich stanicich. Toto riziko je zaroven hodnoceno jako riziko
s vyznamnym dopadem, nebot’ kdyby neptibyval pocet novych elektromobilti, dobijeci

stanice by nemusela byt dostate¢né vyuzita.

Rizikem, které ma malou pravdépodobnost vyskytu, ale vyznamny dopad je situace, kdy by
konkurence postavila v blizkosti planované vetejné dobijeci stanice jinou dobijeci stanici.
Spolecnosti by tim vznikla konkurence a znamenalo by to odliv ¢asti elektromobild, které
by mohli jezdit na konkuren¢ni dobijeci stanici, coz by zaroven mélo vliv i na stanovenou
cenu za nabiti elektromobilu, nebot’ by spolecnost musela stanovit konkurenceschopnou

cenu.

[ RA4

Rizikem snejnizs§i pravdépodobnosti vyskytu bylo vyhodnoceno riziko spojené
s nespolehlivym servisem, nebot’ servisni spoleCnosti je spolecnost, kterd jiz byla
odzkouSena na nabijecich stanicich pro ucely firmy. Servisni spole¢nost se osvédcila
anevznikali zddné zadvazné problémy, i z tohoto ditvodu je pravdépodobnost hodnocena jako
témer zadna. V pripade vyskytu by tato situace méla sttedni dopad, nebot’ by porouchané

nabijecky nemohly byt v provozu.

Tabulka 37 Registr rizik (Vlastni zpracovani)

Riziko Pravdépodgbiost | pypeg
Cena energii vzroste 3 2
Konec poskytovani dotaci na elektromobily 4 4
Na dobijeci stanici bude jezdit malo elektromobilti 3 4
Konkurence postavi v blizkosti jinou dobijeci stanici 2 4
Casta poruchovost nabijedek 2 3
Nespolehlivy servis 1 3
Vypadky platebniho systému 2 2
Nedostatek elektrické energie 2 4
Casté vypadky energie ze strany dodavatele 3 4

JelikoZ je vSechna vySe identifikovana rizika moZné povaZovat za pfijatelnd je nize

v kapitole 15.2 navrzena jejich moznd eliminace.
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15.2 Eliminace rizik

Rizika jsou nedilnou soucasti kazdého investicniho projektu, néktera je mozné Uplné
eliminovat ¢i alespon sniZzit jejich pravdépodobnost vzniku ¢i dopad. Zabyvat se moznosti
eliminace ¢i snizenim rizik je nutnosti kazdého projektu, aby bylo zabranéno vzniku

zavaznych problémd.

V piipadé ristu cen energii je mozné, aby si spolecnost zafixovala cenu, ¢imz by zamezila
jejim vykyvim. Kdyby vSak toto rizika nastalo, promitne se zvySena cena energii do ceny
za nabiti elektromobilu a spole¢nost by tak zvySeni ceny energii Caste¢né pienesla na
zakaznika, nicméné bylo by nutné zvazit, zda zvyseni ceny pro zakaznika nebude mit za
nasledek odliv vét§iho mnozstvi zédkaznikl, coz by mohlo mit dopad na celkové piijmy

investice.

Riziko spojené s neatraktivnosti dobijeci stanice lze eliminovat pravé spolupraci se
spole¢nosti ChargeUp, ktera by zminovanou dobijeci stanici propagovala a uvedla ve své
internetové mapé¢ dobijecich stanic. Tato spoluprace zajisti marketing planované dobijeci
stanici, ¢imz se dostane do povédomi potencialnich zadkaznikid. Atraktivnost dobijeci stanice
muze do zna¢né miry ovlivnit i skutecnost, ze spolecnost planuje dopfedu a zahrnula do
projektu 1 budovu s WC, automatem a ¢ekarnou. S naslednou vybavenosti budovy je mozné

v budoucnu pracovat a zatraktivnit tak dobijeci stanici pro své zakazniky.

Poruchovost nabijecek a nespolehlivy servis jsou opét rizika, kterd jde z ¢asti eliminovat
pomoci smluv s dodavateli, které¢ by stanovily penale za meSkani servisu ¢i poruchovosti
nabijeCek. Nicméng, zde se spolecnost snazi eliminovat riziko jiz od pocatku, kdy si
dodavatele nejdiive odzkousela na firemnich nabijeckach. Vypadky platebniho systému jdou

eliminovat vybérem spolehlivého dodavatele ¢i opét uvedenim pendle ve smlouvach.

rowr

Dv¢ z identifikovanych rizik vSak nelze z velké casti eliminovat, a to je riziko spojené
s koncem dotaci na elektromobily a postaveni konkuren¢ni dobijeci stanice v blizkosti té
planované. Riziko konce dotaci neni spole¢nost schopna ovlivnit, nebot’ zaleZi na rozhodnuti
vlady, nicméné i1 v piipadé, Ze by byly dotace zruSené, stidle zde budou lidé, co si
elektromobil pofidi, zejména z diivodu planovaného konce spalovacich motort. Dalsi je
riziko spojené s vybudovanim konkuren¢ni dobijeci stanice, v sou¢asné dob& neni planovana
zadna dobijeci stanice v blizkosti. Jedna se vSak o misto, které se nachazi blizko délnice a je

tedy nutné pocitat i s moznosti konkurencni dobijeci stanice. Toto riziko se spole¢nost snazi
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snizit zahrnutim mensi budovy s ¢ekarnou, WC a automatem do projektu, ¢imz by dobijeci

stanici od poc¢atku zatraktivnila.

Poslednimi uvedenymi riziky jsou rizika spojena s nedostatkem elektrické energie
v budoucnu a vypadky elektrické energie od dodavatele. Ob¢ tyto rizika je mozné ¢astecné
eliminovat, o coz se spolecnost v souasné¢ dob¢ jiz snazi vystavbou fotovoltaickych
elektraren. Spolecnost postavila fotovoltaické elektrarny u aredlu spolecnosti i na budovach
spolecnosti za uUcelem snizeni zavislosti na vnéjSich dodavatelich elektrické energie.
V piipadé vystavby vetfejné dobijeci stanice by spoleCnost zvazovala rozSifeni

fotovoltaickych elektraren.
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16 ZHODNOCENI PROJEKTU

Projektova cast této prace byla rozdélena do Ctyi kapitol, a to charakteristika projektu,

metody hodnoceni investic, zdroje financovani a analyza rizik.

V ramci charakteristiky projektu bylo nutné kromé pfedstaveni samotného projektu
predstavit i elektromobily a jejich specifika, nebot” do znacné miry ovliviiuji pldnovanou
dobijeci stanici. Jsou zde vyc¢isleny investi¢ni vydaje a nasledné zjistény planované penézni
piijmy plynouci z investice. Co se ty¢e penéznich piijmli plynoucich z investice, jsou
uvedeny tfi varianty pfijmul, nebot’ se jedna o specificky projekt a odhad jeho pfesnych
pfijmi neni zcela mozny. Ztohoto divodu je uvazovana pesimistickd, realisticka

a optimisticka varianta.

Vycislené penézni ptijmy plynouci z investice vSech tii variant jsou vyuzity v kapitole
metody hodnoceni investic spolu s vycislenymi investi¢nimi vydaji. Investice je hodnocena
z pohledu statickych metod a nasledné metod dynamickych, které jsou relevantnéjsi pro
hodnoceni investice. Provedené metody jsou i nasledné vyhodnoceny, pfi€¢emz u statickych
metod byly vyhodnoceny vSechny tfi varianty investi¢éniho projektu jako pfijatelné, avSak
u dynamickych metod byly pfijatelné varianty pouze dvé. Jak je vSak zmin€no, jedna se
o specificky projekt a uvazované tii varianty se liSi pouze ve vySi penéznich piijmu
plynoucich z investice. Zamitnuti varianty ¢. 1 tedy poukazuje na skutecnost, Ze aby byla
investice pro spolecnost pfinosnd, je nutné, aby na dobijeci stanici jezdilo alesponn 50
elektromobilti denn¢ s kazdorocnim nardstem o 5 elektromobilt pii cené¢ 9 K&/kWh
v prvnich péti letech a 10 K&/kWh v dalSich péti letech. Kdyby nastala situace, ze bude na
dobijeci stanici jezdit méné elektromobild, je nutné cenu za dobiti elektromobilu nastavit na

13 ¢i 14 K¢/kWh.

Financovani investice je zvazovano z internich zdrojti, nicméné v ramci externich zdroji je
zde moznost dotace. Konkrétni dotaci a jejimi podminkami se zabyva kapitola 14 Zdroje
financovani. Vysledkem je, Ze by spolecnost méla zvazit moznost dotace a zazadat si o ni,
¢imz by se ji vratila ¢ast vynalozenych vydaji na investici.

V posledni fad¢ zde byla provedena 1 analyza rizik spojenych s planovanou investici. Jako
rizika snejvétsim dopadem byla vyhodnocena rizika konce poskytovani dotaci na
elektromobily, coz by mohlo snizit pocet novych elektromobild, a tedy nizs§i pocty
elektromobill jezdicich na dobijeci stanici. Velmi vyznamny dopad by méla 1 skutecnost,

kdy by na dobijeci stanici jezdilo malo elektromobilti a také hrozba vystavby konkurencni
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dobijeci stanice. VSechna identifikovana rizika byla vyhodnocena jako pfijatelnd, na zaklade

¢ehoz byly navrhnuty moznosti jejich eliminace.

Z celého projektu vyplyva, Ze se jedna o projekt, u kterého je tézké piesné urcit jeho budouci
piinos, nebot’ jej muze ovlivnit fada faktor. V soucasné dobé¢ jsou vsak elektromobily
vidény jako automobily budoucnosti, které budou vice rozsifené zejména v obdobi, kdy ma
zaCit platit zdkaz prodeje automobilll se spalovacimi motory a tato investice by tedy

v budoucnu méla uspét.

Jak je vSak zminéno, dllezité je nastaveni zejména ceny za nabiti elektromobilu, nebot’ tato
cena do velké miry ovliviiuje penézni pfijmy z planované investice. Rozdil jedné K&/kWh
v Castce ceny za dobiti se mize zdat jako nepatrné, nicméné na celkové piijmy plynouci
z planované investice ma tato nepatrnd zména obrovsky vliv. Nutnosti je také kvalitni
marketing zejména z pocatku fungovani investice, aby se zajistilo, Ze o vefejnou dobijeci

stanici bude zajem a bude na ni jezdit dostatek elektromobiltl.

Vyhodou je soucasna podpora vystavby dobijecich stanic pomoci dotaci, diky ¢emuz se

spole¢nosti miiZze vratit ¢ast vynaloZzenych vydaji na investici.

Co se tyce rizik spojenych s investicnim zamérem, z analyzy rizik vyplynulo, Ze vSechna
identifikovand rizika jsou pfijatelnd a je moZna alesponl jejich caste€na eliminace.
V soucasné dob¢ tedy neni zndmo riziko, které by bylo proti piijeti investi¢niho zdméru.

Zaverem tedy je, Ze investici do vefejné dobijeci stanice je mozné piijmout, nicmén¢ je nutné
se podrobnéji zaméfit na nastaveni ceny za dobiti elektromobilu v zavislosti na poctu

elektromobild, které budou vetejnou dobijeci stanici vyuZivat a eliminovat mozna rizika.
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ZAVER
Hlavnim cilem diplomové prace bylo posouzeni vhodnosti investice a rizik do vetejné

dobijeci stanice ve spole¢nosti SIGNALBAU a.s. Nejprve byla zpracovana literarni reSerse

dostupnych zdroju, kterd byla soucasti teoretické Casti prace.

Prakticka ¢ast kromé splnéni hlavniho cile zahrnovala i splnéni dil¢ich cili. Mezi tyto dil¢i
cile patiilo zhodnoceni makrookoli podniku provedené pomoci PESTLE analyzy
a zhodnoceni finan¢ni situace spolecnosti provedené pomoci finan¢ni analyzy. Oba tyto dil¢i
cile byly splnény, coz umoznilo pokracovat ke splnéni ¢asti hlavniho cile, kterym bylo

posouzeni vhodnosti investice.

Pro posouzeni vhodnosti investice bylo vychdzeno z metod hodnoceni investic, zejména
metod dynamickych zahrnujicich faktor Casu a rizika. Tato ¢ast cile diplomové prace byla

naplnéna a vysledky byly ptedlozeny spolecnosti.

Druhou ¢asti, kterou hlavni cil diplomové prace zahrnoval, bylo i posouzeni rizik spojenych
s investiénim zdmérem vetejné dobijeci stanice. Této Casti hlavniho cile bylo dosazeno
v ramci zpracované analyzy rizik, kterd zahrnovala identifikaci, stanoveni vyznamnosti
a eliminaci moznych rizik. Pro identifikaci rizik se vychdzelo ze zpracované PESTLE
analyzy, ktera jiZ na nékterd mozZna rizika upozornila. Identifikovana rizika byla zhodnocena

jako pfijatelna, na zakladé ¢ehoZz byly pfedloZzeny navrhy moznych eliminaci téchto rizik.

V posledni tadé€, jak jiz nazev diplomové prace napovidd, bylo nutné navrhnout zplsob
financovani investicniho zaméru verejné¢ dobijeci stanice. Pro splnéni tohoto cile se
vychézelo ze zpracované finan¢ni analyzy spole¢nosti, ktera podala vysledky o tom, zda je
spolec¢nost schopna financovat investi¢ni zamér z internich zdrojl ¢i nikoli. Nésledné byla
zahrnuta 1 moznost vyuziti dotace a pfedstaveno financovani investicniho zaméru, ¢imz byl

tento cil také splnén.

Z provedenych metod a analyz, které celou praci provazely bylo zjiSténo, Ze investicni zamér
je mozné piijmout, nicméné jedna se o opravdu specificky projekt, jehoz budoucnost je
spojena s elektromobilitou, kterd kolem sebe mé stadle mnoho otaznikd. V soucasné dobé
je sice elektromobilita znaéné podporovana Evropskou unii i vladou Ceské republiky,
nicmén¢ v piipadé, ze by tato podpora uplné skoncila a nenaplnily by se sliby vlady, bude

se jednat o zbytecnou investici. Tuto skute¢nost je nutné mit na paméti.
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I pfes vySe zminéné vSak zatim nic nenapovidd tomu, Ze by elektromobilita neméla byt
v budoucnu vice rozsifena, a proto je tento projekt ptinosny k zajistény Setrnéjsiho piistupu

k zivotnimu prostiedi v budoucnu.

Krom¢ piinosnosti k zivotnimu prosttedi byl projekt vyhodnocen i1 pro spolecnost
SIGNALBAU a.s. jako pfinosny, nicméné aby byla zajiSténa prosperita investi¢niho
projektu vetejné dobijeci stanice pro spolecnost, bylo by vhodné, se v pfipadé piijeti
investice jest¢ zaméiit na nckteré oblasti. Konkrétné se jednd o nastaveni cen za nabiti
elektromobili na planované dobijeci stanici v zavislosti na vytiZzenosti této stanice
elektromobily. Zde by bylo vhodné provést podrobné&jsi analyzu, aby bylo zajisténo, ze bude
cena nastavena spravn¢. Zaroven by také stalo za to posoudit, zda bude stanovena jednotna
cena pro vSechny ¢i bude stanoveno vice cen v zdvislosti na tom, zda se jedna
o registrovaného zdkaznika ¢i nikoli. Tyto dvé oblasti tykajici se nastaveni ceny slouzi jako

doporuceni pro spolecnost v piipad¢ piijeti investice.
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AC

BEV

CF

CP

CSRD

DC

DPP

EBIT

ESG

EU

HDP

IRR

ISO

KPI

MPO

NCP

NPV

PI

PP

PRIBOR

ROA

Alternating Current

Battery Electric Vehicle

Cashflow

Celkovy piijem

Corporate Sustainability Reporting Directive
Ceska narodni banka

Ceska republika

Cesky statisticky Gfad

Direct Current

Dohoda o provedeni prace

Earnings Before Interest and Taxes
Environmental, Social and Governance
Evropska unie

Hruby domaci produkt

Investi¢ni vydaj

Internal Rate of Return

International Organization for Standardisation
Key Performance Indicators
Ministerstvo priimyslu a obchodu
Cisty celkovy piijem z investice

Net Pressent Value

Profitability Index

Payback Period

Prague Inter Bank Offered Rate

Renturn on Assets
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TEN-T Transevropské dopravni sit’
uz Uplatné zdroje

\VH4 Vykaz zisku a ztrat

WACC Weighted Average Cost of Capital
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PRILOHA P I: ZKRACENA ROZVAHA SPOLECNOSTI

Zkracenda ROZVAHA
PoloZky v tis. K¢ 2018/2019 | 2019/2020 | 2020/2021 | 2021/2022 | 2022/2023
AKTIVA CELKEM 634425| 673238)| 820860 717356| 867398
Stala aktiva 105004 103245 155509 238774 318898
Dlouhodoby nehmotny majetek 4245 237 81 29 202
Dlouhodoby hmotny majetek 100559| 102808| 155228| 237545| 317496
Dlouhodoby finanéni majetek 200 200 200 1200 1200
Obézna aktiva 527139| 568286| 664375| 477442 546906
Zasoby 34713 28 067 60 566 57 500 53 622
Pohledavky 46 677 157137 177551 166186 119265
dlouhodobé pohledavky
kratkodobé pohledavky 46 677 157137 177551 166 186| 119265
Kratkodoby finanéni majetek 60 000 50939| 134384 114140 76 103
Penézni prostredky 385749 332143| 291874| 139616| 2970916
Casové rozliSeni aktiv 2282 1707 976 1140 1594
PASIVA CELKEM 634425| 673238| 820860 717356| 867398
Vlastni kapital 495691 | 525216| 550945 549141| 557183
Zakladni kapital 36 000 36 000 36 000 36 000 36 000
AZio a kapitalové fondy -3 356 107 -28 435 -19471
Fondy ze zisku
Vysledek hospod. minulych let 387539| 423681 456571 478838| 505576
Vysledek hospod. bézného ucetniho
obdobi 72 152 68 891 58 267 62 738 35078
Cizi zdroje 138 734| 148 022| 269915 168215 263213
Rezervy 49 489 15377 17 174
Zavazky 89245| 132645] 269915| 168215| 246039
Dlouhodobé zavazky 4717 4573 12 504 4 966 6 044
Kratkodobé zavazky 84 528| 128072| 257411 163249 239995
Casové rozliSeni pasiv 47 002




PRILOHA P II: ZKRACENY VYKAZ ZISKU A ZTRAT

Zkraceny Vykaz zisku a ztraty

2018/ |2019/ |2020/ (2021/ |2022/
Polozky v tis. K¢ 2019 2020 2021 2022 2023
Trzby z prodeje vyrobk a sluzeb 707 042|770 094 | 833 364 | 841 833|917 536
Trzby za prodej zbozi 0 0 0 0 0
Vykonova spotieba 380 823 | 522 021 | 608 578 | 560 563 | 615 222
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti -12887| 9941| -28639| 4532 1241
Aktivace -146 30| -2456| -1098| -1146
Osobni naklady 172 425|180 259 | 187 552 | 191 433 | 217 285
Upravy hodnot v provozni oblasti 17760| 21685| 13116| 17201| 16707
Ostatni provozni vynosy 3427 6126 9055 6366| 13893
Ostatni provozni néklady 57287] -28757| -2699| 5733] 28670
Provozni vysledek hospodareni 95217| 71101 66967 | 69835| 53450
Vynosy z dlouhodobého financniho majetku 0 1574 0 0 0
Naklady vynaloZené na prodané podily 0 0 0 0 0
Vynosy z ostatniho dlouhodobého finan¢niho
majetku 0 0| 28112 6975]| 46699
Naklady souvisejici s ostatnim dlouhodobym
finan¢nim majetkem 0 0] 24066 0| 54479
Vynosové uroky a podobné vynosy 7062| 6544 211 3651| 18880
Upravy hodnot a rezervy ve finanéni oblasti 0 0 0 0 0
Nakladové uroky a podobné naklady 77 0 51 850 1392
Ostatni finan¢ni vynosy 1036 3120 1719 1206 408
Ostatni finan¢ni naklady 1385 3081| 3799| 2208| 2263
Finan¢ni vysledek hospodareni 6636 8157| 2126| 8774| 7853
Vysledek hospodareni pied zdanénim 101853 | 79258| 69093 78 609| 61303
Dan z pfijmui 29701 10367| 10826| 15871| 26225
Vysledek hospodareni po zdanéni 72152| 68891| 58267| 62738| 35078
Prevod podilu na vysledku hospodaieni
spolecniktim 0 0 0 0 0
Vysledek hospodareni za icetni obdobi 72152 68891| 58267 62738 35078
Cisty obrat za uetni obdobi 718 577 | 787 458 | 872 461 | 860 031 | 997 416




PRILOHA P III: NABIJECI STANICE VE SPOLECNOSTI TYP DC




PRILOHA P IV: NABIJECI STANICE VE SPOLECNOSTI TYP AC




