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ABSTRAKT

Diplomova prace se zabyva hodnocenim efektivnosti navrhovaného investicniho zameéru ve
vybraném podniku. Prace je rozdé€lena na teoretickou a praktickou cast. V teoretické Casti je
zpracovana literarni reserSe v oblasti zpsobu posouzeni finan¢niho hospodatreni podniku,
investi¢niho rozhodovani, zpracovani a metod hodnoceni efektivnosti investi¢niho zdméru,
a financovani. Prakticka Cast je nejdiive zaméfena na samotny podnik, zabyva se analyzou
vnéjsiho a vnitiniho prostfedi podniku. Po posouzeni finan¢niho situace podniku nasleduje
zpracovani investi¢cniho zaméru, pro ktery jsou vyhotoveny dvé varianty financovani.
Pomoci metod hodnoceni investic je posouzena pfijatelnost projektu s ohledem na dané

varianty financovani investi¢niho zaméru.

Kli¢ova slova: finan¢ni zdravi podniku, investice, investi¢ni rozhodovani, financovani

investic

ABSTRACT

The diploma thesis deals with the evaluation of the effectiveness of the proposed investment
plan in a selected company. The work is divided into theoretical and practical parts. The
theoretical part includes a literature search in the area of methods for assessing the financial
management of a company, investment decision-making, processing and methods for
evaluating the effectiveness of an investment plan, and financing. The practical part is first
focused on the company itself, and deals with the analysis of the external and internal
environment of the company. After assessing the financial situation of the company, the
investment plan is processed, for which two financing options are prepared. Using
investment evaluation methods, the acceptability of the project is assessed with regard to the

given financing options for the investment plan.

Keywords: financial health of the company, investments, investment decisions, investment

financing



Chtéla bych timto pod€kovat vedouci své prace prof. Dr. Ing. Drahomite Pavelkové za cenné

rady a Cas, ktery mi vénovala.

Upiimné podékovani patii mému manzelovi, ktery mé po celou dobu studia pIn€ podporoval,

a mym détem, které m¢é motivuji nejvice.



LBAYZ 6 ) ) T 13
CiLE A METODY ZPRACOVANIi PRACE .14
I TEORETICKA CAST 15
1  INVESTICE A INVESTICNI ROZHODOVANI ....cvvurrrerenersnrnseressasssssssssasssaes 16
1.1 POJEM INVESTICE ..ottt ettt ettt 16
1.1.1  Charakteristick€ Znaky INVeStiCe........cceerurreriieeiiieeieecie e 16

1.1.2 KIaSIKACE INVESLIC ...veeiieeiieiieeieeiieeie ettt ettt et eve e et ene 17

1.2 INVESTICNI ROZHODOVANI.....coitiiiiiiiieiie ettt 18

1.3 MAGICKY INVESTICNT TROJUHELNIK .....eeuiiiieiirieniieieete et 19

2 FAZE INVESTICNiHO PROJEKTU .20
2.1  PREDINVESTICNI FAZE ..c..ciiiiiitiiieiietietesitesite ettt ettt ettt eteseeesaeeneea 20

2. 1.1 INVESHCNT PIAN c.eveieiiiieee e e e 20

2.1.2  PlANn Cash flOW ...oooviiiiieiiieieceeeeee et e 20

2.2 INVESTICNI FAZE ...ootiiiiiiiieiie ettt ettt ettt ettt ettt e seae e e e e 21
2.3 PROVOZNIFAZE....iiiuiiiieiesiiesit ettt ettt sttt ettt ettt sttt et seeenaeenne 21
2.4 UKONCENI PROVOZU A LIKVIDACE ...c.uteiuiteiieniieeiiesiieeieeseteeteesaeesseesseesseesneeenne 21

3 VNEJSI A VNITRNI ANALYZA PODNIKU ....cccvrrnernenssrscrssessesssssssssasssssssess 22
3.1 PESTLE ANALYZA ..ottt ettt ettt ettt et sttt e st e e bt e e beessaesaneens 22
3.2 PORTERUV MODEL PETI SIL.c.uuteuteitieriteieaiieteetesitenteeieentesteesesseesseensesnsesseensesnnenee 23
33 SWOT ANALYZA ..ottt ettt ettt et e sttt esate e bt e s ste e bt e ssaeenteenneeenseenaeas 23
3.4 FINANCNI ANALYZA ..ottt ettt ettt sttt st ettt et e b 24
3.4.1  Absolutni ukazatele financni analyzy ..........cccccevvueeiieniiieiienieeeeeeeeee, 24

3.42 Rozdiloveé ukazatele financni analyzy.........cccceeeeiveniiiencieiniiiceie e, 25

3.43  Pomérové ukazatele financni analyzy .........ccecceevieeiieniiinienieieeceeeee, 25

3.4.4  Souhrnné indexy hodnoceni podniku..........ccccveveviiiniiiiniiiiniicee e, 28

4  FINANCOVANI INVESTICNIHO ZAMERU ......ccovvrurennennerserssesssassssssssssssssens 31
4.1 VLASTNI ZDROJE FINANCOVANT INVESTIC ...uuveiueieiienieeniieeieeniiesieesieeeieeseeeseeens 31
4.2 CiIzi ZDROJE FINANCOVANI INVESTIC .....ccectieruiieiieniieeiienieeeieenieesseesseeeseesseesnseens 31

5  HODNOCENI INVESTICNITHO ZAMERU ......ccvenrererenerssssssnssnsssssssssssssssessnces 33
5.1  PLANOVANI KAPITALOVYCH VYDAJU ....cuttiiieiieeiieniieeieeniieeteesieesseesenesseesneeenne 33
5.2 PREDIKCE TRZEB A NAKLADU .....cccttitieiietientieiesiienteeteeetesteeeesseeseeesesneesseenseenee e 33
5.3 PREDIKCE PENEZNICH PRIJMU.....cctiriiiiiniiiniieieniterieeie ettt sttt 34
54  PLANOVANI CASH FLOW Z INVESTICE ...c.utttitiiieniieiiesiieesitesteeniee st seeesee e 35
5.5  URCENI DISKONTNIMIRY ...oootiiiiiniiiniiiieniieniieienitenteete ettt 36
5.5.1  Primérné vazené naklady kapitdlu (WACC) .....ccccveevieeviieeeiieeieeeee e, 36



5.6 PLANOVANY VYKAZ ZISKU A ZTRATY .o eeeeieee e, 38
5.7 PLANOVANA ROZVAHA ...t e e e et eeae e e e e e e aaaeeeeeeeneeas 39
5.8 DISKONTOVANI CASH FLOW ..ot 39

6 METODY HODNOCENI INVESTIC ...40
6.1 STATICKE METODY .t eeeeeeseeeeeeeeeseeesesesesenennsesenesnnenennnnnenenen 40
6.1.1 DODA NAVIATNIOST oot e e e e e e e e eeeeeeeeeeeeenenas 40

6.1.2  Celkovy pjem Z INVESHCE ........c.cviiiiiiiiiii e, 40

6.1.3  Cisty celkovy prijem Z INVESTICE ....ccvveeriieeiiieeiieeeieeeeiee e eevee e e seeee e 41

6.1.4  Primerny roCni PriJeMi......ccuieiieniieiieeie et ete et ete et eteeseeeereeseneenneens 41

6.2 DYNAMICKE METODY «.eevtteeeee e ettt eeeeeeeeeeeeeeeaaaeaeeeeeeaeenaaaeeeeeeeeaennaaaeeeeeeeneennas 41
6.2.1 Cista SOUCASNA NOANOTA ..o 41

6.2.2  VNitini VYNOSOVE PrOCENTO ....ceueeuiieiieriiieiiesiteeieesiteeieesiteeteesieeebeeseeeeseans 42

6.2.3 INAEX ZISKOVOSTE Pl ..o et e e e e e e e e e e e eaeeeseeeeeeaaaan 42

7  PARAMETRY VSTUPUJICi DO METOD HODNOCENI INVESTIC............ 43
7.1 FAKTOR LIKVIDITY ..etetttuuueeeeeeeteteeeneeeeeeeesetaeenneaesesesesuunnnneaesesesesnnnnnaaesesesennennnnns 43
7.2 FAKTOR CASU .ottt e e e e et e e e e e e e e e e e e e eae e e e e e e e eaaaeeeeeeeanenaans 43
7.3 FAKTOR RIZIKA ..uoeieeeeeeieeee e eeeeeeeeee e e e e e e eaeeeeaeseeeeeeaaanaeaeseeeseaaaenaaeseeesennnnnnnns 43

II PRAKTICKA CAST..ueeeeeeeeeeeennnne .44
8 PREDSTAVENI PODNIKU 45
8.1 PREDMET CINNOSTI .. eeetettteeeee e ettt eeeeeeeeeeeeeeaeaeseeeeeeeaenaaaeeeeeeeeaennaaaeeeeeeennennas 45
8.2 PREDSTAVENI STROJOVEHO PARKU ...coieeeeieeeeeeeeeee e, 46
8.3 PESTLE ANALYZA ..coiiiiiiiiiieeeeeee e 49
8.3.1  POIItICKE faKLOTY ..eeeeiiiieeiiieeiieece et 49

8.3.2 Ekonomicke faktory .........cccoviiiiiiiiiie 49

8.3.3  S0CIAINT faKLOTY ..veiieiiieeiiieceeee e e 52

8.3.4  Technologicke faktory........cccvieiiiiiiiiiiiiieee e 53

8.3.5 Legislativin faktory .......c.ooviiiiiiieeeeee e 54

8.3.6  Enviromentalni faktory........ccccoeciiiriiiiiiiieiee e 54

8.4 PORTEROVA ANALYZA PETLSIL..cciiiiiiiiieeieieeeee e 55
8.4.1 ZAKAZIICT ceeveee et e et e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e eaeseaaaaaeeenaaaesananas 55

8.4.2 DOAVALELE ... e e e e e e e e e e e eaee e e e e e e eaaaas 55

8.4.3  SubstituCni VYTODKY ....ccoiuiiiiiiieeiiieciie et 55

8.44 Stavajici KONKUTENCE .....cocueiiiieiiieiieiie e 56

8.4.5  Vstup novych KonKurentll .........cceeecviieriiiiiniiieciie et 56

8.5 SWOT ANALYZA PODNIKU. .....uuuteteteteeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeseeesesesesesesesesnsesnsennsnnnnennnes 56
8.5.1  SIINEG SIANKY ..oeeeiiieeiiieeeeee ettt e en 57

8.5.2  SIADE SLIANKY ...cuvieiiiiiieiieeiieeee ettt sttt e 58

8.5.3 Pl It 08 L e e ettt e e e e e e e e e e et e e e e e et aeseeae e s eeanaaeeeanaareeanaaaaae 58

8.5 4 HIOZDY ..ottt 59

9  FINANCNI ANALYZA 60




9.1 ANALYZA ABSOLUTNICH UKAZATELU ... neeenen 61

9.1.1  Horizontalni analyza rozvahy ..........cccceeveiiieiiieeiieeeieeeee e 62
9.1.2  Horizontalni analyza vykazu zisku @ Ztraty .........cccccceeeeiievienieenienieeieeee. 64
9.1.3  Vertikalni analyza 10zvahy ..........cccceoiiieiiieeiieeee e 66
9.1.4  Vertikalni analyza vykazu zisku a Ztrat ...........cccoceevieeiienieiiieieeieeeeee, 68
9.2 ANALYZA CISTEHO PRACOVNIHO KAPITALU ... .eieieeeieeeee et eaae e 69
9.3 ANALYZA POMEROVYCH UKAZATELU ... eneeeeneeenen 70
0.3.1  Analyza rentability .....c.ccooiieiiiiiiiiieecieeeeee e e e 70
0.3.2  Analyza zadlUZENOSt .....cccueevviiiiieiieeiieieeee ettt 72
0.3.3  Analyza HKVIAIY ....ooeeiiieeiie e e 73
0.3.4  ANAlYZa AKEIVILY c.eeeeiieiieiiieiiece ettt et enees 74
94 SOUHRNNE INDEXY HODNOCENI PODNIKU.....ccetttuuueeeeeeeeeeeeeseeeeeeeeeeeennaeaeeeeeeeneees 75
94.1 ARMANOVO ZmSKOTE oo 75
94.2 X TN S et e e e e et e e e e e e e e e e e aaeeeeaaaeeeeaaaeeeenaens 76
9.5 ZHODNOCEN{ PROVEDENE FINANCNI ANALYZY PODNIKU .....evvveeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeens 76
10 NAVRH INVESTICNIHO ZAMERU .78
10.1 IDENTIFIKACE INVESTICNTHO ZAMERU ..ot eeeeeee 79
10.1.1 POPIS @ PAraAMELTY SITOJC ..cuvveeutieirietieeieeiee et eite et e sieeete et eebeeseeeeeeesaeeenne 79
10.1.2 Cena a vSeobecn€ podminky .........cccceeevieriiiiiieniieeiienie et 81

11  HODNOCENI INVESTICNTHO ZAMERU .....uueeeeieereeeeeeensesasssssssssassssssssssssns 82
L1.1 K APITALOVY VYDA et eeeesenenenenesenennne 82
11.2  FINANCOVANI INVESTICE ....cevttuuuneeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeaeaeeeeeeeeeeenaaaeeeeeeeeeenaaaeaees 82
11.2.1  FINancoVANT — VATTANTA A ... e ee e et ee e e e e e e eeaaaeeeanaaens 83
11.2.2  Financovani — Varianta B........oouuueeeeeie oo eeaeeeeaeaaaens 83
11.3  OCEKAVANE TRZBY, NAKLADY A ZISK .....ccottirrrrrreeeeeeeeiiiirreeeeeeeeeeeniissreeeeseeseennnns 84
L1.3. 1 OdNAA IIZED e e e 84
11.3.2 OCeKAVANE OAPISY ...eevvinviiiiiiiiiieieritesieee ettt 86
11.3.3  Odhad €NETZIC ...ceeuvvieeiieeeiiieeiee ettt e e e seb e e e e eneees 86
11.3.4 Odhad 0Sobnich NAKIAAU ......ooveeeeeee e ee e e e e e eeeeaees 87
11.3.5 Odhad nékladii na opravy a udrZoVani.........ccceeeeeeiierieeciieniieieecie e 87
11.4  OCEKAVANE CASH FLOW Z INVESTICE ....uvuetiteteee e enenane 87
11.5 OCEKAVANY VYSLEDEK HOSPODAREN{ PODNIKU S REALIZACT INVESTICE ........... 89
11.6 URCENI DISKONTNI MiRY PRO HODNOCENI INVESTICE ... eeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeaaeeeens 91
11.6.1 Naklady na cizi Kapital.........cccvieoiiieiiiieiieeceeeeeee e 92
11.6.2 Néklady na vlastni Kapital..........ccoooieriiiiiiiiiiee e 92
11.7 METODY HODNOCENI INVESTICNIHO ZAMERU .....cotttuteeeee et eeeeeeeeeaee e 94
11.7.1  Cista Souasni NOANOLA «.......veveeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee e 94
11.7.2  DODA NAVIAIIOSTL «.evvvereneeeeee et et e e e e e e e e et eeeeeeeeeeeeeaaaaeeeeeeenaees 94
11.8  VYHODNOCENI POUZITYCH INVESTICNICH METOD ...t 95




SEZNAM POUZITE LITERATURY ....uvuevuerrereressessssssssessessssessssssessssessasssessessessesssesses 99

SEZNAM OBRAZKU .....ocvverrrrrrerrnsssssesssnssesssesssssssssssssssssssssssssssssssssssssesssssasssassssssanss 103
SEZNAM TABULEK ......uuiietinieninnenneneesnissnesssssnssssssssssesssessassssssasssssssssssessassasssss 104
SEZNAM POUZITYCH SYMBOLU A ZKRATEK 105

SEZNAM PRILOH......eoeoeeeeeeeeeeeeeeeesesssesessssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssnas 107




UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 13

UvVOD

Ptedevsim ve vyrobnich odvétvich, jako je strojirenstvi, nabyva toto rozhodovani velkého
vyznamu. Cilem investi¢niho planovani je posouzeni a rozhodovani o pfijeti nebo zamitnuti
jednotlivych investi¢nich zamérG z hlediska jejich piinosu pro podnik. Uspé&$nost
investi¢nich projekti muze totiz vyznamné pfispét ke zvySeni trzni hodnoty podniku,
zatimco neuspésnost mize mit negativni dopad na financni stabilitu a celkovou vykonnost.
Ve strojirenském odvétvi se jedna predevsim o investice do pofizeni novych vyrobnich
zafizeni ¢i stroji, které pomahaji zvySovat efektivnost a vykonnost podniku. Soucasti
investi¢niho rozhodovani je také posouzeni finan¢niho zdravi podniku, které je dilezitym
pfedpokladem pro budouci rozvoj. Vyznamné je také rozhodovéani o financovani téchto

projektu.

Pti posuzovani investi¢nich projektli je nutné ptihlizet k nestalému trznimu prostredi, vyvoji
inflace, hrubého domaciho produktu, nezaméstnanosti, ale také ke zméndm v legislativnich
zalezitostech. Kromé ekonomickych a finan¢nich faktorti, které plsobi na investi¢ni

rozhodovéni, je nutné u investic zohlediiovat miru rizika a ¢asovy faktor.

Tato diplomova prace se zabyva navrhem a hodnocenim investi¢éniho zdméru ve vybraném
strojirenském podniku s relativné kratkou historii. Investi¢ni zamér se tyka potizeni nového
CNC stroje. Dle pivodnich planti nebylo zamérem podniku vyrobu dale rozSifovat.
V nasledujicich tech letech vedeni podniku neplanovalo pfijimat nové zaméstnance, cilem

bylo udrzovat dosazené vykony na urovni roku 2024.

Dle provedené finan¢ni analyzy, kterd je soucasti prvni poloviny praktické ¢asti, se vSak
povaZzuje stagnace vyroby, pfi dosaZeni vysledkli zobrazenych ve finan¢ni analyze, za
nevyuZziti potencidlu. Za slabé misto podniku byl shleddn nedostatek strojniho vybaveni,
jelikoz klicovy odbératel pozaduje navySeni vyrobni kapacity. Proto se po dohodé
s vedenim podniku vybral investicni zdmér ke koupit CNC soustruhu. Tento stroj by
nenahrazoval dosavadni stroje, stavajici strojovy park by rozsifil, ¢imz by podnik byl
schopen plnit ve vétsi mite a rychlosti pozadavky svého odbératele. Vyhodou nového stroje
by byla i ¢asova tspora. Investice v§ak do podniku pfinese vyznamnou zménu v kapitalové

struktufe, proto je nutné dikladné zvazit, zda je toto investicni rozhodnuti piijatelné.

Vysledkem diplomové prace je navrh a zhodnoceni efektivnosti investicniho zaméru

s navrzenym zpisobem financovani.



14 UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky

CILE A METODY ZPRACOVANI PRACE

Cilem diplomové prace je navrh a zhodnoceni efektivnosti investicniho zaméru ve vybrané

spolecnosti. Dil¢i cile, jejichz splnéni vede ke splnéni hlavniho cile prace, jsou nasledujici:
e zpracovani teoretickych poznatkl k danému tématu formou reserse,

e makroekonomickd a mikroekonomicka analyza vcetné financ¢ni analyzy

podniku,

e sestaveni finan¢niho planu, jehoz soucasti jsou moznosti financovani investice

a predikce ocekavaného cash flow z investice v letech 2025-2029,

e stanoveni diskontni sazby potfebné pro vypocet Cisté soucasné hodnoty a doby

navratnosti investice.

Prace je rozdé€lena na cast teoretickou a praktickou. Teoretickd cast diplomové prace
obsahuje literdrni reSerSi, kterd tvoii zaklad k praktické c¢asti. V této casti jsou
charakterizovany investice, investicni rozhodovani, metody hodnoceni investic a jejich
financovani. Teoreticka cast je dale doplnéna o charakteristiku PESTLE analyzy, Porterovy
analyzy péti sil, SWOT a finan¢ni analyzy, které jsou vyuzivany pro rozbory vnéjsiho

a vnitiniho prostiedi podniku.

V prvni ¢asti praktické prace je nejdiive charakterizovan podnik, pro ktery je zpracovan
investi¢ni zamér. Za ucelem zhodnoceni vnéjsiho a vnitiniho prosttedi podniku jsou vyuzity

vyse uvedené analyzy.

Ve druhé ¢asti praktické prace je predstaven investicni zamér, ktery obsahuje specifikaci
vybrané investici a moznosti financovani. Zakladnim tkolem pfi sestavovani investi¢niho
planu je stanoveni finan¢niho planu, jehoZ soucasti jsou odhadované trzby, néklady
a vysledek hospodateni. Finan¢ni plan je sestaven pro dvé varianty financovani v letech
2025-2029. Za uelem zhodnoceni efektivnosti investicniho zaméru je pouzita metoda Cisté
soucasné hodnoty vychazejici ze stanoveni vySe kapitdlového vydaje, ocekavanych cash
flow zrealizace projektu a diskontni miry odrazejici vysi nékladi na kapitadl podle
jednotlivych variant financovani. Na zéklad¢ vyuziti metody syntézy vysledkt je zpracovano

doporuceni realizace investicniho zaméru.

Data pro zpracovani analyz a podklady pro hodnoceni investi¢éniho zaméru vychazeji
predevsim z internich zdrojii podniku, zdrojii Ceského statistického uiadu, Ceské narodni

banky a z udajl ¢erpanych z internetovych strdnek Damodaran.com a Kurzy.cz.
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1 INVESTICE A INVESTICNI ROZHODOVANI

Tato kapitola se vénuje problematice investic, ¢lenéni investic a podstaté¢ a vyznamnosti

investi¢niho rozhodovani.

1.1 Pojem investice

Investice je ptilezitost, ktera nabizi investorovi ziskat mnohem vice penéz v porovnani s tim,
co bude na tuto investici vynalozeno. Jinak feceno, investice vytvaii vétsi vystup, nez je

vynalozeny vstup. (Tse, 2018, s. 17)

Investice mliizeme rozliSovat z makroekonomického hlediska na hrubé a ¢isté investice.
Do hrubych investic patii naptiklad pofizeni budov, strojii &i jinych zafizeni. Cisté investice
znamenaji Cisty prirtstek hodnoty investi¢nich statkli v celé ekonomice za urcit¢ obdobi.
Toto narodohospodaiské rozhodovani se tyka fiskalni politiky statu, coz je rozhodovani
vlady, a monetarni politiky statu, ktera se uskutectiuje prosttednictvim bank. (Synek, 2011,

5. 282-283)

Podnikové chapani investic je od makroekonomického chapani odlisné. Investice jsou
v této oblasti vysvétleny jako penézni vydaje, které podniku do budoucna ptinesou penézni
ptijmy. Je zde dulezité spravné rozlisit kapitalové vydaje od provoznich. To je dano prave
dobou, za kterou budou z téchto vydaji plynou v budoucnu penézni piijmy. U provoznich

vydajli plynou ptfijmy do 1 roku od investi¢niho vydaje. (Valacha, 2010, s. 28)

Scholleova (2009, s. 13) klade velky duraz na to, aby se kazdy podnik z dlouhodobého
hlediska investicemi zabyval. Investice jsou totiz zarukou dlouhodobého hospodaiského
rastu spole€nosti, ackoliv zpocatku investice snizuje soucasnou spotiebu. V dlouhodobém
horizontu je vSak vysledkem investicni ¢innosti nartstani vyroby, poptavky po spotiebnich
a investi¢nich statcich, ale také poptavky po zaméstnancich, ¢imzZ se zvySuje zaméstnanost.

To zarucuje dlouhodoby hospodatsky riist daného podniku.

1.1.1 Charakteristické znaky investice
Investice je charakteristicka podle téchto znakd:
e jedna se zpocCatku o jednorazovy vétsi penézni vydaj,

e slouzi vétSinou k pofizeni dlouhodobého majetku,
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e smyslem investovani podniku je skutecnost, Ze podnik ocekava vyssi uzitek
z investice v budoucnu, nez by byl uzitek v soucasné dob¢,
e piinasi pfijmy po delsi Casové obdobi. (Tausl a Jelinkova, 2018, s. 158)

Investice je soucasti dlouhodobého fungovani podniku, nebot’ diky investici by mély
byt zarucené budouci ptijmy. Podnik by mél dbat o obnovu svého majetku s ohledem na své
moznosti, nezapominat na faktor rizika a casu. Velka pozornost by méla byt také vénovana
okolnimu prosttedi, které mize mit na investici také velky vliv, a hlavné realizovat takové

investice, které pfinesou maximalizaci zisku. (Toth a Baresova, 2013, s. 61)

1.1.2 Klasifikace investic

Aby bylo mozné 1épe stanovit, jaké pouzit metody pii hodnoceni investi¢éniho projektu, je

dulezité zaclenit danou investici do spravné kategorie. Investice mohou byt:

e interni — tyto investice podnik planuje v rdmci své potieby, naptf. minimalizovat

naklady, ¢i rozsifeni podniku kvili nedostatku kapacity,

e externi — cilem téchto investic je vyhovét potfebam trhu, patii zde také zalezitosti

ohledné ekologie a ochrany bezpecnosti prace. (Scholleova, 2009, s. 14)
Podle toho, kterého druhu majetku se bude investice tykat, rozliSujeme investici na:

e  hmotnou — zde patii naptiklad vybudovani novych prostor pro podnikani, staveb,

nakupy stroji ¢i vyrobniho zafizeni apod.,
e nehmotnou — jedna se rtizné know-how, licence ¢i autorska prava,

e finanéni — do této skupiny investic patii napiiklad dividendy ¢i pofizeni

dlouhodobych cennych papirti. (Toth a BareSova, 2013, s. 62)
Z hlediska pohledu pfinosu investice pro podnik, miiZeme investice ¢lenit na:

e rozvojové investice — jak je jiz zndzvu patrné, jedna se investice, které slouzi
k rozvoji podniku a naslednému zvyseni trzeb podniku (napfi. investice do novych

technologii, rozsifeni vyrobnich kapacit, vyzkumu a vyvoje),

e obnovovaci investice — tyto investice maji za ti¢el obnovit majetek podniku tak, aby
byla zachovana soucasnd vykonnost podniku (napf. ndhrada vyrobniho zafizeni,

zakoupeni vylepSené technologie),
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¢ mandatorni investice — jedna se o vydaje, které sice nevedou ke zvySeni vykonnosti
podniku, ale podnik by je mél uskutecnit (napf. investice do ochrany Zzivotniho

prostiedi, dodrzovani hygienickych piedpisti). (Tausl a Jelinkova, 2018, s. 158-159)

1.2 Investiéni rozhodovani

Pokud se podniku daft, je v dobré finan¢ni kondici, mély by vSechny kroky mifit k vyuziti
jeho potencidlu. Ideélni pro takovy podnik je investovani finanénich prostfedki nejen do
obnovy, kterd souvisi se zachovanim stavajiciho potencialu podniku, ale také do celkového

rozvoje podniku a s tim spojeného rozsitfeni podniku. (Tausl a Jelinkova, 2018, s. 158)

Podstatou investovani do stalych aktiv je predevSim spravné rozhodnuti. Je nutné
provést dukladné analyzy, které zajisti, ze dany projekt pfinese pozitivni ocekavané
vysledky. Tyto odhadované analyzy jsou vSak velkym problémem, nebot” milze dojit
k situacim, ktera jsou nepredikovatelnd, coz jsou predevsim politicko-hospodaiské udalosti.

(Cizinska, 2018, s. 172)

Snaha o maximalizaci trzni hodnoty podniku je ovliviiovadna tfemi principy. Jedna se
o rozhodovani finan¢ni, dividendové a investi¢ni. Finanéni rozhodovani je zaméfeno na
spravny pomér ciziho a vlastniho kapitdlu. Dividendové se soustfedi na rozdélovani
penéznich prostfedkii investorim nebo na zadrzovani zisku v podniku pro investi¢ni
aktivity. Investi¢ni rozhodovani doporucuje investovat jen do aktiv, jejichz vynos je vyssi
neZ minimalni pfijatelnd mira rizika. Kazdy projekt s sebou nese rozhodovani o tiech
oblastech: velké pocate¢ni naklady, penéZni toky za urcité casové obdobi a zhodnocovaci

hodnotu na konci projektu. (Damodaran, 2014, s. 160-161)

Podnik si sdm voli investi¢ni strategie, coz jsou cile, kterych chce firma dosdhnout

a zpusoby, pomoci kterych dosdhnout danych cili. Existuji tyto investi¢ni strategie:

e agresivni strategie — v této strategii je upfednostiiovano vysoké riziko za tcelem

dosazeni vysokych vynost,

e konzervativni strategie — podnik rizika nevyhledava, je averzni vici rizikiim

a zabyva se projekty, které sice s sebou nesou mensi vynosnost, ale také nizsi riziko,

e strategie maximalni likvidity — podnik se soustfedi na takové investice, u kterych
neni riziko ovlivnéni likvidity a zaroven se zajima o projekty, které tuto likviditu
dokézou rychle zajistit. Jsou sice méné vynosové, ale jistota likvidity je primarni.

(Valach, 2010, s. 36-37)
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Pfi investi¢nim rozhodovani je nutné respektovat nejenom investi¢ni strategii podniku,
ale také provést ekonomickou analyzu a porovnat vlozené prostiedky s vystupy tak, aby
soucasn¢ byly respektovany tyto tii faktory — vynosnost, riziko a likvidita. (Tetfevova,

2006, s. 50-51)

1.3 Magicky investi¢ni trojihelnik

Magicky investi¢ni trojuhelnik (Obrdzek 1) zobrazuje rozhodujici faktory, kterymi se
investi¢ni rozhodovani zabyva. Idealni situace by pro investory nastala, pokud by bylo
mozné dosdhnout co nejvyssiho vynosu pii podstoupeni co nejmensiho rizika a zaroven pfti
zachovani co nejvyssi likvidity. Takova moznost ovSem neni mozna. Pokud bude ucelem
investicniho zdméru dosahnout nejvyssi vynosnost, pak bude nutné podstoupit vyssi riziko
a snizit likviditu. Cast&ji je ale zvolen investiéni zamér s niz§im rizikem, p¥iméfenou

likviditou a s dostacujici mirou vynosu. (Mace, 2006, s. 10-11)

vynosnost

riziko likvidita
Obrazek 1 Magicky investi¢ni trojahelnik

(zdroj: vlastni dle Mace, 2006, s. 10)



20 UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky

2 FAZE INVESTICNIHO PROJEKTU

Pokud se vedeni podniku rozhodne pro investici, je nutné mit informace ve spravny ¢as a ve
spravném mnozstvi. Nékteré informace jsou piesné (cena, technické parametry) a nékteré
jsou ziskany podle ocekavani a dispozic podniku. Proto je mozné rozdélit investi¢ni innost

do ¢tyt nésledujicich fazi. (Tausl a Jelinkova, 2018, s. 160)

2.1 Predinvesti¢ni faze

Predinvesti¢ni pfiprava zahrnuje vyjasnéni investicnich pfilezitosti, hrubé vyhodnoceni
jejich piinost a zpracovani predbézné a poté provadeci (technicko-ekonomické) studie.
Soucasti této studie je napf. charakteristika projektu, ptehled vysledkli, odhad vyvoje,
kapacita trhu a produkce, pracovni sily, ¢asovy plan a ptipadna rizika projektu. Tato faze je
komplikovana, vyzaduje znalosti z riiznych obort, soustiedi se na odhad budouciho vyvoje

technickych, ekonomickych a finanénich tidajt. (Valach, 2010, s. 47-49)

Podle Totha et al. (2013, s. 62-63) patii do investicniho procesu analyza projekta
vhodnych pro dany podnik, ziskani potfebnych udaji k sestaveni finan¢niho planu (napft.
cena, vydaje spojené s pofizenim investice, doba Zivotnosti investice, plan odpist, plan cash
flow), podrobnéjsi zpracovani vhodnych projektt, predikce rizik souvisejicich se zptisobem
financovani, pouziti vhodnych metod hodnoceni investic a kone¢né pfijeti ¢i odmitnuti

investice.

2.1.1 Investi¢ni plan

Pokud se uvazuje o investicich, je tfeba velkd peclivost pii planovani. Vychazi se ze
zakladnich otédzek, jako je: kolik, kdy, do ¢eho, kde, jak investovat. Tento uceleny pohled

podava prave investi¢ni plan. (Tausl a Jelinkova, 2018, s. 159)

Investi¢ni plan je vychodiskem investi¢niho programu, podporuje podnikovou strategii
a rozpracovava ji do podrobnych piehledi (napf. strategie persondlni, vyrobkova,

inovacni...). NejdilezitéjsSim vystupem predinvestiéni faze je pravé vypracovani

investi¢niho planu Gzce spjatého s financnim planem. (Fotr et al., 2020, s. 142)

2.1.2 Plan cash flow

Vykaz cash flow zkouma pifijmy a vydaje podniku za urcité obdobi, analyzuje, kolik
penéZnich prostfedkl bylo vytvofeno a za jakym ucelem byly pouzity. V oblasti investi¢ni

¢innosti poukazuje nejen na vydaje vynaloZené na pofizeni investi¢niho majetku, ale také na
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pfijmy plynouci z prodeje investi¢éniho majetku. Cash flow je dopliujicim udajem, ktery
spolu s horizontdlni analyzou dlouhodobého hmotného majetku vysvétluje zjisténé zmény

plynouci z rozvahy. (Ruckova, 2021, s. 36-37)

2.2 Investicni faze

Podle Dluhosové (2021, s. 146-147) jsou soucasti investi¢ni faze veskera rozhodnuti tykajici
se zpracovani projektovych a financ¢nich plant, zajisténi finan¢nich prosttedki, rozhodnuti

o zahdjeni provozu spolu se zkuSebnim provozem a uvedeni investice do bézného provozu.

Po zhodnoceni investi¢nich analyz, které ptedchéazely investi¢ni fazi, je soucasti
realizace investice napt. nakup zafizeni a materidlu, montaz, kontrola, pfiprava potiebnych
dokumentii nutnych k provozu a Skoleni pracovnikli. Néplni této faze je veskera piiprava
potfebnd pro zahdjeni provozni faze, diraz je zde kladen na casovy faktor. Tato faze by
neméla byt zkracovana za uc¢elem snizovani nakladi. Naopak je cilem provadét peclivou
ptipravu, kterd v kone¢ném duisledku mize zabranit neCekanym nakladim. (Fotr a Soucek,

2011, s. 33-37)

2.3 Provozni faze

Podle Scholleové (2009, s. 34) v provozni fazi jiz funguje vyroba, uskutectiuje se prodej

a vydaje mohou byt zpocatku vyssi nez ptijmy.

S pocatkem provozu dané investice souvisi kratkodoba faze (zahrnuje zkuSebni provoz,
zajistovani kvalifikace pracovnikll) a dlouhodobé faze plynouci z Gcelu dané investice.
Soucasti této dlouhodobé faze je také tdrzba a inspekce zatizeni. (Fotr a Soucek, 2011,

s. 37-38)

2.4 Ukonceni provozu a likvidace

V této fazi jiZ nastdva konec vyroby, a probihaji pfipravy spojené s ukoncenim provozu,
napf. prodej nepotfebnych zasob a demontaZz. V poslednim roce Zivotnosti je soucasti cash
flow tzv. likvidaéni hodnota projektu, kterd je déna rozdilem mezi piijmy a vydaji

z likvidace investice. (DluhoSova, 2021, s. 148)

Likvida¢ni hodnota projektu dle Fotra a Soucka (2011, s. 38-39) v pfipad¢ kladné
hodnoty zvySuje ukazatele ekonomické efektivnosti projektu, avSak daleko Castéji nastava

situace, ze vydaje plynouci z ukonceni provozu a likvidace jsou vyS§si neZ piijmy.
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3 VNEJSI A VNITRNI ANALYZA PODNIKU

Predtim, nez se podnik investici zaCne zabyvat, by méla byt provedena vnitini a vné&jsi
analyza podniku. Ta poskytne informace nejen o hospodaieni podniku a moZznostech
financovani investic, ale také o hrozbach, které mohou byt pfi investicnim rozhodovani

zasadni.

3.1 PESTLE analyza

PESTLE analyza je analyza makroprostfedi, které ma také vyznamny vliv na existenci
podniku. Velky daraz je na PESTLE analyzu kladen obzvlast’ pti investicnim rozhodovéani.

Patii zde tyto faktory:

POLITICKE — do tdchto faktort spada napf. stabilita vlady, kvalita politického

systému, ochrana investic, mira korupce, vyvoj statniho rozpoctu, fizeni rozpoctové politiky;

EKONOMICKE — mezi tyto faktory, které ovliviiuji existenci podniku, patii napf.
kurzy mén, nezaméstnanost, inflace, urokové sazby, hruby domaci produkt (HDP). (Fotr et

al., 2020, s. 57-60)

SOCIALNI — jedna se o kulturni faktory (zvyky, jazyk, spotfebni chovani) a socialni
faktory (zivotni Groven, piijmy, Zivotni styl, mira vzdélanosti);
TECHNOLOGICKE - za ugelem dosahovani lepsich vysledkii hospodateni

a zvySovani konkurenceschopnosti je dilezité sledovat oblast vyzkumu a vyvoje, zmény

technologii apod. (Jakubikova, 2013, s. 100-101)

LEGISLATIVNI — ovlivitovani podniku prostiednictvim nafizeni a zikonti narodnich

a nadndrodnich organti, danova legislativa, politika dopravy, energetiky aj.,

ENVIROMENTALNI — vsoudasné dobé jsou investi¢ni rozhodovani ovlivnéna
ekologickymi trendy, napf. diraz na obnovitelné zdroje, mozZnosti feSeni recyklace

a protla¢ovani udrzitelného vyvoje. (Fotr et al., 2020, s. 57-60)

Podle Jakubikové (2013, s. 101) by bylo potieba jesté¢ doplnit tuto analyzu
o demografické faktory (napf. vék obyvatel, délka Zzivota, velikost populace apod.)

a o prirodni faktory (pfirodni zdroje, pocasi, klimatické prostfedni).
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3.2 Porteriv model péti sil

Podle Fotra et al. (2020, s. 60-63) patii Porteriv model péti sil (Obrazek 2) do analyz
mezoprostiedi, resp. jedna se o analyzu odvétvi. Obsahem této analyzy je zhodnotit, do jaké

miry je podnik konkurenceschopny.

2. Dodavatelé

3. Substituéni 5. Konkurence 4. Potencialni novi
vyrobky v oboru konkurenti
1. Zakaznici

Obrézek 2 Porteriv model péti sil
(zdroj: viastni dle Fotra et al., 2020, s. 61)

V Porterové modelu péti sil je zndzornéno okoli podniku. Podnik by mél znat, které
faktory mohou podnik ohroZovat a ovlivilovat. Proto je potieba tyto faktory analyzovat
a reagovat na né. Jedna se o pisobeni odbératell a dodavatelt, riziko existence substitu¢nich
vyrobki a sluZzeb, moZnost vstupu na trh novym konkurentiim a o hrozby pfichéazeji ze stran

soucasné konkurence. (Jakubikova, 2013, s. 103)

3.3 SWOT analyza

SWOT analyza je jednou z nejpouzivanéjSich metod vnéjSich analyz, nebot’ nam prehledné
a struén€ podava tabulkovy piehled nejen o silnych a slabych strankach, ale také
o prilezitostech a hrozbach respektujici také casovy faktor. Diky této analyze podnik 1épe
pozna svou pozici, dokaze odhadnout sviij budouci smér, mize se zaméfit na piipadna rizika.

(Fotr et al., 2020, s. 55-57)

SWOT analyza (Tabulka 1) ma za cil upozornit podnik na schopnost reagovat na
zmeény, které jsou vyvolany okolnim prostfedim. Je doporuc¢ovano nejprve zacit s analyzou

piileZitosti a hrozeb, pfichazejici nejen z mikroprostredi, ale také z makroprostfedi. Poté je
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vhodné zaméfit se na vnitini analyzu samotného podniku (napi. materidlni a organizacni

strukturu, schopnosti managementu, podnikové cile). (Jakubikova, 2013, s. 128-129)

Tabulka 1 SWOT analyza

Pozitivni vliv Negativni vliv
é Silné stranky Slabé stranky
o,
: S W
S (STRENGHTS) (WEAKNESSES)
é Prilezitosti Hrozby
o
o) T
= (OPPORTUNITIES) (THREATS)

(zdroj: viastni)
3.4 Financ¢ni analyza

Financni analyza slouZzi k hodnoceni finan¢ni vykonnosti a finan¢niho zdravi firmy. Vychazi
z rozvahy, vykazu zisku a ztraty a piehledu o penéznich tocich. Tyto informace jsou dale

vyuzivany pfi sestavovani dlouhodobého finan¢niho planu. (Marini¢, 2008, s. 175-176)

Podle Ruckové (2021, s. 9-10) ma financ¢ni analyza velky vyznam pro spravna
rozhodovani podniku, tzn. aby byl podnik nejen schopen vytvéret zisk, ale také zajist'ovat

platebni schopnost podniku.

Finan¢ni analyza vychazi z dat ziskanych z minulosti, ale pomaha predikovat budouci
vyvoj, odhalit rizika 1 pfilezitosti. Data se ziskavaji bud’ z internich zdrojti, jako jsou finan¢ni
vykazy podniku, nebo externich zdrojl, jako jsou rizné ekonomické statistiky a data.

(Rejnus, 2014, s. 267-268)

3.4.1 Absolutni ukazatele finan¢ni analyzy

Mezi absolutni ukazatele finan¢ni analyzy patii horizontalni a vertikalni analyza. Idealni pro
sledovani vyvoje téchto ukazateli jsou data alespon za tfi po sobé jdouci obdobi.

Horizontalni analyza porovnava hodnoty z riznych obdobi, vertikalni analyza se zabyva
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procentnim rozborem podilu jednotlivych dil¢ich polozek k poloZce souhrnné, a sice v rdmci

jednoho obdobi. (Tausl a Jelinkova, 2018, s. 139)

3.4.2 Rozdilové ukazatele finan¢ni analyzy

Rozdilové ukazatele podavaji obraz o likvidité podniku. Jednim takovym ukazatelem, ktery
piisobi na platebni schopnost podniku, patii ¢isty pracovni kapital (CPK). Je dén rozdilem
mezi obéznym majetkem a kratkodobymi cizimi zdroji. Informuje o tom, jaké ¢ast obézného

majetku je financovana dlouhodobymi zdroji. (Knépkova et al., 2017, s. 85)

3.4.3 Pomérové ukazatele financni analyzy

Analyza pomérovych ukazatell je nejCastéji pouzivanou analyzou. Nekteré z téchto
pomérovych ukazatelll se soustiedi na strukturu majetku a kapitalu ziskavanych z rozvahy,
jako jsou naptiklad ukazatele likvidity, jiné se zabyvaji strukturou nakladi a vynosii
vychazejicich z vykazu zisku a ztraty. Pro kazdou firmu maji rizné ukazatele rtznou
dalezitost, ale pro vSechny plati, Ze dlouhodoba existence podniku je zaloZena na dostate¢né

platebni schopnosti s jistotou odbytu do budoucna. (Ruckova, 2021, s. 58-59)

Oblibenost pomérovych ukazatelll spocivad v tom, Ze 1ze pomérné rychlym zplisobem
z vefejné dostupnych vykazl zjistit, v jaké finan¢ni situaci se podnik nachdzi. K analyze
kazdého podniku se musi pfistupovat individudlné, nebot’ kazdy podnik mé jiny obor
podnikani, a tudiz je lepsi navzajem srovnavat podniky stejného zameéteni. (Knapkova et al.,

2017, s. 87)

Ukazatele rentability

Zakladnimi ukazateli pro vypocet finan¢niho zdravi podniku jsou pravé ukazatele
rentability. Informuji nas o tom, jak se podniku dafi dosahovat oc¢ekavanych vysledki.
Vychazi ze zisku na riznych stupnich — zisk po zdanéni (EAT), zisk pied zdanénim (EBT),
zisk pted odectenim trokl a dani (EBIT) apod. V tivahu je nutné brat také skutecnost, Ze
hodnoty zisku s sebou nesou i riziko plynouci ze snahy podnikl o maximalizaci zisku. Tyto
ukazatele je mozné ovliviiovat, zaroven z hodnoty zisku vycislené na konci tcetniho obdobi

nelze vyc¢ist nahodilé skute¢nosti. (Kubickova a Jindfichovska, 2015, s. 120-121)

Podle Riickové (2021, str. 64-70) rentabilita méti schopnost podniku dosahovat zisku
prostfednictvim investi¢ni ¢innosti; mezi nejcastéji vyuzivané ukazatele rentability patfi:

zisk

(M

rentabilita celkového kapitalu = —
aktiva
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zisk

rentabilita vlastniho kapitdlu = —— (2)
vlastni kapital
. , y isk
rentabilita vlastniho kapitalu = L 3)
vlastni kapital
. . isk
rentabilita trieb = — 4)
triby
. . o isk
rentabilita nakladi = —— ®))

naklady

Pfi vypoctu ukazatele rentability vlastniho kapitalu (ROE) je nutné byt obezietny,
muze totiz podavat zkreslené¢ informace v situaci, kdy podnik naptiklad zavadi novy
vyrobek. ROE totiz zpoc¢atku klesne z diivodii naptiklad zvySeni ndklada. (Higgins et al.,
2019, s. 54)

Ukazatele zadluzenosti

Tyto ukazatele patii k ptehlednym ukazatelim, které nas informuji o tom, jaky pomér si
firma udrzuje mezi vlastnim a cizim kapitalem. Jistad mira zadluZeni je pro podnik pfijatelna,
nebot’ vlastni kapital je drazsi nez cizi. To je dano tzv. dannovym Stitem, jehoZ podstatou jsou
uroky zciziho kapitalu, které snizuji dafovou povinnost podniku. Pokud je ovSem
zadluzenost vyssi, je zde vyssi riziko neschopnosti splacet své zavazky. (Knapkova et al.,

2017, s. 87)

Ukazatele zadluzenosti se podle Kubickové a Jindfichovské (2015, s. 142-149)

v rozvaze zamétuji na stranu pasiv; mohou se vypocitavat tyto ukazatele:

cizi kapital

celkova zadluzenost = ———— (6)
celova aktiva

. . , , ., _ vlastni kapital
koeficient samofinancovani = —————2-% (7)

celkova aktiva

; v , cizi kapital
mira zadluZenosti = ———P"__ (8)
vlastni kapital
, v s celkova aktiva

ukazatel financni paky = ————— )

vlastni kapital

Podle Knapkové et al. (2017, s. 90) je vhodné vypocitat ukazatel kryti dlouhodobého
majetku vlastnim kapitalem, nebot’ dlouhodoby majetek by m¢l byt pfedevs§im financovan
vlastnim kapitadlem, aby v pfipad€ nutnosti splatit své zdvazky nebyla ohroZena nepfetrzita
¢innost podniku; vypocet je nasledujici:

vlastni kapital

kryti dlouhodobého majetku VK = (10)

dlouhodoby majetek
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Ukazatel trokového kryti podle Ruckové (2021, s. 73) méfi, jak je podnik schopen

splacet uroky z dosazeného zisku; vypocet vychazi ze vzorce:

zisk

(11

irokové kryti = —————.
trokové k yt nakladové uroky

Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity podavaji prehled o tom, jak rychle je podnik schopen pfetvofit sva aktiva
na penézni prostfedky, které zarucuji podniku dostat svym splatnym zévazkim. Je nutné,
aby podnik byl dostatecné likvidni na splaceni zavazki, ale zaroven neni vhodné, aby byla
likvidita ptili§ vysoka. To by totiz znamenalo, Ze jsou v podniku vazané prostredky, které
by mohly pfinédset vyssi vynosy. (Toth a Baresova, 2013, s. 77)

Podle Kubénky (2015, s. 54) se pii vypoctu likvidity porovnava, jakymi zptsoby je
mozn¢é uhradit zdvazky, avSak vypocet likvidity je vhodné doplnit o skute¢ny plan piijmil
a vydajii; vypocty jsou nésledujici:

obézny majetek

likvidita bézna (L3) = — — (12)
kratkodoby cizi kapital
. . g , pohledavky+kratkodoby finantni majetek
likvidita rychla (L2) = 13
y ( ) kratkodoby cizi kapital ( )
. . g v, kratkodoby finantni majetek
likvidita okamzita (L1) = 24 ! (14)

kratkodoby cizi kapital

Ukazatel podilu CPK na obé&znych aktivech (OA) podle Knapkové et al. (2017, s. 94)
vyjadiuje, jak je podnik kratkodobé finan¢né stabilni (ideédlni podil je 30-50 %); vzorec zni:

obéina aktiva—kratkodobé cizi zdroje

podil CPK na 0A = (15)

obéina aktiva
Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity zkoumaji, jak je podnik schopen efektivné vyuZzivat svilj majetek. Patfi
zde ukazatel obratu, ktery udava pomér mezi trzbami a majetkovou sloZzkou, a ukazatel doby
obratu, pfi kterém se zjiSt'uje poméer mezi stavem majetku a jednodennimi trzbami. Podnik
by se mél snazit dobu obratu zkracovat a ukazatel obratu by mél vykazovat rostouci tendenci.

(Kubénka, 2015, 5. 50-51)

Pti interpretaci vysledkt ukazatelli aktivity je podle Ruckové (2021, s. 75-76) nutné
ptihlédnou ke druhu ¢innosti podniku, nebot’ naptiklad u vyrobniho podniku se aktiva obraci

pomaleji.
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Vzorce pro vypocty vybranych ukazateli aktivit jsou podle Kubénky (2015, s. 50-52)

nasledujici:
, . triby
obrat celkovych aktiv = e (16)
doba obratu celkovych aktiv = M (15)
trzby /360
obrat pohledavek = m—b,y (16)
pohledavky
. __ pohledavky
doba obratu pohledavek = rihy/360 (17)
. o trzby
obrat zavazkli = ——— (18)
zavazky
doba obratu zavazki = ﬂ . (19)
trzby /360

3.4.4 Souhrnné indexy hodnoceni podniku

Protoze kazdy podnik ma jiny piedmét podnikani, rozdily ve vysledcich finan¢ni analyzy
mohou byt velké. Proto existuji pravé souhrnné indexy, které tvoii komplexni piehled

pouzitelny pro vSechny firmy. (Toth a BareSova, 2013, s. 83)

Souhrnné indexy je mozné rozdélit na bonitni a bankrotni modely. Bonitni modely
slouzi k analyze soucasné finan¢ni situaci podniku, zatimco bankrotni modely by mély
predikovat bliZici se bankrot podniku. Bankrotni modely byly vytvofeny pravé na zaklade¢
dat podniki, které zbankrotovaly s pfihlédnutim k finan¢né stabilnim podnikiim. Do téchto

modeli patii Altmanovo Z-skore a Index IN95. (Kubénka, 2015, s. 57-58)

Altmanovo Z-skore

Podle Kubénky (2015, s. 63-64) patii Altmanovo Z-skore mezi nejznaméjsi predikéni
modely, které jsou upravené do rtiznych modeli podle toho, pro jaky podnik jsou uréeny

(napft. pro akciové spolecnosti Z-skore, pro ostatni obchodni spolecnosti Z'-skore apod.).

Vzorec Z-skore odpovidajici modelu z roku 1968 je popsan podle Knapkoveé et al.

(2017, s. 132-133) nésledovne:
Zskére=12x X;+1,4xX,+33%xX3+0,6xX,+1,0XX; (20)
kde X =pracovni kapital/aktiva;

X2 = nerozd¢lené zisky/aktiva;
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X3 = EBIT/aktiva;
X4 = trzni hodnota vlastniho kapitalu/cizi zdroje
X5 = trzby/aktiva.

Altmanovo Z-skoére vyjadiuje pomoci jednoho ¢isla vykonnost podniku. Sklada se
z péti ukazatel (obsahuje ukazatele likvidity, rentability, zadluzenosti, fizeni aktiv a trzni
hodnotu), kterym jsou pfifazeny pfedem stanovené vahy. Kazdy ukazatel mé v tomto
modelu jinou dilezitost. Pokud je Z-skore vétsi nez 2,99, jedna se o uspokojivou finan¢ni
situaci, hodnota nizsi nez 1,81 informuje o riziku bankrotu; hodnoty mezi 1,81 a 2,99 jsou
hodnoty v tzv. Sedé zoné, ktera nedokdze predikovat financni situaci podniku. (Toth

a BareSova, 2013, s. 83-85)

Index IN95

Autorem tohoto modelu jsou manzel¢ Inka a Ivan Neumaierovi, jejichz zdmérem bylo
umoznit srovnavani ¢eskych podniki se svétovymi ratingovymi agenturami. Vychazi se zde
opét ze stanoveni vah pro jednotlivé ukazatele, kdy vahy V1, V3, V4 a V6 jsou pro riizna
odvétvi odlisnd, zatimco vahy V2 = 0,11 a V5 = 0,10 jsou stejnd pro vSechna odvétvi.

(Kubickova a Jindfichovska, 2015, s. 229-230)

IN95 nazyvan také jako Index divéryhodnosti se skladd z analyz 24 vyznamnych

matematicko-statistickych modeli, prizptisobenych ¢eskym firmam. Vzorec je nasledujici:

IN9S = VIX Z+V2 X+ V3 X 2+ VAX =+ V5 X o+ V6 x == (21)
kde A aktiva
Cz cizi zdroje
U nakladové uroky
TR trzby
OA obézna aktiva
KZ kratkodobé zavazky

ZPL zavazky po lhité splatnosti

Vn vahy vyznamnosti podle odvétvi. (Rackova, 2021, s. 92)
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Jestlize IN95 vyjde vétsi nez 2, pak se podle Knapkové et al. (2017, s. 133) podnik fadi
mezi finanéné zdravé podniky, hodnoty mezi 1 az 2 jsou neutrdlni podniky, které nelze
jednoznac¢né zaradit mezi podniky s dobrym ¢i Spatnym financnim zdravi, a hodnoty mensi

nez 1 patii podnikiim se Spatnym finan¢nim zdravim.
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4 FINANCOVANI INVESTICNIHO ZAMERU

Nutnym ptedpokladem pro rozvoj podniku je zajisténi optimalni vySe struktury kapitalu.
Investice je mozné financovat z vlastnich nebo cizich zdrojt. Pti rozhodovani o financovani
investicniho zdméru lze vychdzet z riiznych variant, které se od sebe lisi cenou nebo

podminkami spléceni. (Toth a BareSova, 2013, s. 69-70)

Nelze jednoznacné fici, zda je vyhodnéjsi financovani z vlastnich zdroji nez
financovani ze zdroju cizich. Vyhodou financovani z vlastnich zdroji je skute¢nost, Ze toto
financovani nezvysSuje zadluzeni, nevyhoda ovSem spociva v tom, ze vlastni zdroje jsou
draz$i nez cizi. Z toho plyne, Ze cizi zdroje jsou levnéjsi, na druhou stranu ale zvySuji

zadluZenost a tim 1 riziko snizeni likvidity podniku. (Hrdy, 2023, s. 81)

4.1 Vlastni zdroje financovani investic

Pokud podnik financuje investice pouze z vlastnich zdrojl, jednd se o tzv. samofinancovani.
Patii zde predevsim vklady spole¢nikil a ptipadné dotace. Za vlastni zdroje se povazuji také
odpisy, rezervni fondy, nerozdéleny zisk a vysledek hospodateni. Vyhodou tohoto
financovani je skutec¢nost, Ze se nezvysuje zadluzeni podniku. Nevyhodou je skutecnost, ze

vlastni zdroje jsou drazsi nez zdroje cizi. (DluhoSova, 2021, s. 148)

Financovat z vlastnich zdroji 1ze ma-li podnik dostate¢ny kapital a pokud lze o¢ekavat,
Ze vynosnost investice pokryje naklady na pofizeni vlastniho kapitalu. Tyto zdroje mohou
byt externi (napt. vklady spole¢nikil) nebo interni (napft. zisk, rezervni fondy). VétSinou
ovsem podnik nemd k dispozici dostatek vlastnich zdrojl, proto pfistupuje ke zdrojim cizim,

pfipadné ke smiSenému financovani. (Toth a BareSova, 2013, s. 70)

4.2 Cizi zdroje financovani investic

Pokud se hovoii o financovani investic, pifedpoklada se, ze se jednd o financovani
dlouhodobého majetku. Ten miiZze byt financovan cizimi zdroji, ale je nutné, aby mély také
dlouhodoby charakter. Jeho splaceni by mélo odpovidat pribéhu investice. NejcastéjSim
zdrojem ciziho kapitalu jsou banky, které peclivé zkoumaji, zda bude podnik schopen své

zavazky splacet. (Toth a BareSova, 2013, s. 70)

Rozhodujici pro podnik je stanoveni uroki, doba a zpiisob umotovani Gveéru. Poskytnuti

uvért bankou vSak s sebou mize nést 1 dalsi pozadavky (napt. zplisob zajisténi, povinnost
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podniku spolupracovat s bankou pii pfijimani podnikovych rozhodnuti). (CiZinska,

2018, s. 139-142)

Dalsim dlouhodobym zdrojem financovani mize byt leasing, ktery slouzi k tomu, aby
si podnik mohl pofidit dlouhodoby majetek bez toho, aniz by si jej musel koupit. Leasing
funguje na zakladé leasingové smlouvy. Je nutné mit na paméti, ze majetek je po celou dobu
leasingu ve vlastnictvi pronajimatele, nikoliv najemce. Leasing mé své vyhody (napf.
leasingové splatky jsou nakladem), ale nepochybnou nevyhodou je skutecnost, ze je leasing
drazsi a podnik nemtize pfistupovat k majetku jako k vlastnimu (majetek nelze odepisovat).

(Toth a Baresova, 2013, s. 70-71)

4.3 Strategie dlouhodobého financovani

Vzhledem k tomu, Ze je pro investici charakteristicka dlouhodobost, je vhodné, aby také jeji
financovani mélo dlouhodoby charakter. Vychazi se ze znamého zlatého bilan¢niho
pravidla financovani, které doporucuje dlouhodoby majetek financovat dlouhodobymi
zdroji a kratkodoby majetek zdroji kratkodobymi. Vyjimkou je tzv. trvald ¢ast obézného
majetku, u které se predpoklada také financovani dlouhodoby zdroji. (Hrdy, 2023, s. 79)

Strategii financovani je nutné upravit dle zakladnich a dil¢ich finan¢nich cild podniku,

rozli$uji se rizné strategie dlouhodobého financovani.

a) Konzervativni strategie dlouhodobého financovani znamen4, ze je podnik naklonén
nizkému finan¢nimu riziku, proto preferuje i1 financovani kratkodobého majetku

dlouhodobymi zdroji, coz sice sniZuje riziko, ale také vynosnost. (Valach, 2010, s. 38)

b) Agresivni strategie dlouhodobého financovani vyuZziva financovani ¢asti
dlouhodobého majetku kratkodobymi zdroji, z ¢ehoZ plynou vétsi rizika, ale také

soucasné vyssi vynosnost. (Hrdy, 2023, s. 79)

c) Umirnéna strategie dlouhodobého financovani vyzaduje, aby dlouhodobé zdroje
kryly trvalou potfebu dlouhodobého majetku, a tim bylo zaruceno optimalni riziko.

(Valach, 2010, s. 38)
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5 HODNOCENI INVESTICNIHO ZAMERU

Aby bylo mozné hodnotit investi¢ni zamér, je nutné mit kvalitni plan penéznich tokt
z investice. Do téchto penéznich tok patii nejen kapitalovy vydaj, ktery je nutné vynalozit
pfi pofizeni investice, ale také penézni piijmy plynouci z investice, pokud se podafilo
v daném roce investici uvést do provozu. Do penézniho ptijmu patii jesté¢ minimalné odpisy,
které sice jsou nakladem, ale nejsou penéznim vydajem, proto jsou piipocitavany. (Hrdy,

2023, s. 15-16)

Udaje, které vstupuji do strategického finanéniho planu, vychazi na jedné strand
z finanénich vykaz ptedchozich let, dale zinformaci vyplyvajicich z planti podniku
(investi¢ni, vyrobni aj.), ale také z Gdaji tykajicich se makroekonomického okoli. Je nutné

znat vyvoj danovych sazeb, ceny energii, vyvoj inflace apod. (Fotr et al., 2020, s. 200-201)

5.1 Planovani kapitalovych vydaji

Ptfi planovani kapitadlovych vydaji je nutné zabyvat se pouze takovymi naklady, které se
samotnou investici bezprosttedné souvisi. Do kapitadlovych vydaji se fadi nejen potizovaci
cena dané investice, ale patii zde i naklady spojené s potfizenim investice. Vydaje se upravuji
o zvyseni CPK (nebot investice vede ke zvyseni ob&zného majetku), dale kapitalové vydaje
ovliviiyji vydaje spojené s prodejem majetku, ktery firma nahrazuje, ptipadné to mohou byt

upravy tykajici se dani apod. (Synek, 2011, s. 293)

Pti potizeni nového stroje se zvysi potfeba obézného majetku (pohledavek, zasob),
¢imz se zvysi také potfeba kratkodobych pasiv (zavazky vici dodavatelim). V Ceské
republice se obvykle vydaje na CPK do kapitalovych vydajii nezahrnuji, nebot’ jsou tyto
vydaje obsazeny v provoznich nékladech. (Valach, 2010, s. 66-67)

5.2 Predikce trzeb a naklada

Zasadnim Udajem pfi sestavovani strategického finan¢niho planu je planovana velikost
trzeb. Prognozy lze délat dvéma zplisoby — metody kvantitativni a metody kvalitativni. Do
kvantitativnich metod patfi extrapolace casovych fad, kterd vychazi z trendovych kiivek,
které navazuji na trzby z minulych let, nebo také zde patii regresni analyza, ktera je oviem
velice ndro¢na na vstupni data. Je tfeba ptfesné stanovit faktory, které ovliviiuji vyvoj trzeb.
Od téchto kvantitativnich metod se v soucasné dob& ustupuje a preferuji se kvalitativni
metody. Tyto metody vychdzeji predevSim z odhadi expertli, z analyz cen vyrobki, objemu

produkce, o¢ekavaného vyvoje poptavky. (Fotr et al., 2020, s. 201-202)
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Do nakladt investice se fadi pfedevsim spotfeba materidlu a energie, sluzby, osobni
naklady, odpisy a ostatni naklady. Pti vypoctu spotieby materidlu a energie se vychazi
z odhadu spotteby pomoci objemu produkce a jejich ndkupni ceny. U pfimych mezd lze
postupovat pomoci pracovniho ¢asu na jednotku produkce a primérné hodinové mzdy. Se
mzdovymi ndklady souvisi naklady na socidlni a zdravotni pojisténi. Odpisy se stanovuji
podle odpisovych skupin, rozlisuji se odpisy tcetni a danové, které se fidi zakonem o dani

z ptijmi. (Fotr a Soucek, 2011, s. 102-103)

Stanoveni oCekavanych trzeb a naklada je nezbytnym piedpokladem pro spravny odhad
zisku za predikované obdobi. Zisk spojeny s investici se promitne také do rozvahy.
S investici dochazi ke zméné struktury jak majetkové, tak kapitadlové strany rozvahy.

(Marinic¢, 2008, s. 177-179)

5.3 Predikce penéZnich prijmi

vvvvvv

nebot’ jeji spravny odhad vede ke spravnému vypoctu diskontni sazby, kterou je nutné znat
pro modely hodnoceni investic. Proto je potfeba vénovat nejvice Casu pfesnému stanoveni
téchto pfijmu, coz je narocné uz jen proto, zZe je ve skutecnosti velmi obtizné do svych planii

zahrnovat i pfipadné necekané vykyvy od dosavadniho vyvoje. (Hrdy, 2023, s. 18-19)

Podle Valacha (2010, s. 63-65) je pfi sestavovani penéZnich piijmi z investi¢niho

zaméru potieba zohlediiovat tyto principy:

a) vychazet z prirastkovych veli¢in ¢ili porovnavat penézni toky pied investovanim

a penézni toky po investi¢nim rozhodnuti,

b) zohlediiovat i nepiimé dusledky investovani, napt. pokud dojde k navyseni vyroby,

je nutné zajistit vyssi potfebu obézného majetku,

c) v penéznich tocich by se mélo odrazet zdanéni, nebot’ kapitadlovy vydaj také zdanénim

prosel,
d) odpisy a uroky nezahrnovat do penézZnich vydajl spojenych s investici,

e) nezapocitavat utopené naklady, coz jsou naklady, které vznikly v minulosti a nelze je

piifadit k danému projektu,
f) pracovat také s alternativnimi naklady (naklady ptileZitosti),

g) nezapomenout brat v ivahu i miru inflace.
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Predikce ptijmil je jednodussi v ptipadé, pokud ma podnik jen maly pocet zakazniki,
které izce znd a je s nimi v blizkém kontaktu. Podniky, které maji velky pocet malych
postupovat pomoci regresni analyzy, ktera vychéazi z dat minulych a je ovliviiovana riznymi

faktory. (Kislingerova, 2010, s. 546-547)

5.4 Planovani cash flow z investice

Cash flow (CF) podava obraz o pfijmech a vydajich, které za urcit¢ obdobi podnikem
protékaji. Lze jej sestavit pfimou nebo nepfimou metodou. Pfima metoda podava piesny
obraz o jednotlivych penéznich pfijmech a vydajich. Nepfimou metodou cash flow
(Tabulka 2) lze cash flow zjistit pomoci zisku upraveného o pfijmy a vydaje, které¢ nebyly
vynosy a naklady, a o naklady a vynosy, které nebyly vydaji a piijmy. (Tausl a Jelinkova,
2018, s. 104-105)

Tabulka 2 Vypocet cash flow nepfimou metodou

POCATECNI STAV PENEZNICH PROSTREDKU
vysledek hospodatreni bézné¢ho obdobi

+ odpisy

+ tvorba dlouhodobych rezerv

- snizeni dlouhodobych rezerv

+  zvySeni zavazki

- sniZzeni zadvazkl

- zvySeni pohledavek

+ snizeni pohledavek

- zvyseni zasob

+ snizeni zasob
CASH FLOW Z PROVOZNI OBLASTI

- vydaje s pofizenim dlouhodobého majektu

+  pfijmy z prodeje dlouhodobého majetku
CASH FLOW Z INVESTICN{ CINNOSTI

+ dlouhodobé zavazky

+ dopady zmén vlastniho kapitalu
CASH FLOW Z FINANCNI CINNOSTI
KONECNY STAV PENEZNICH PROSTREDKU

(zdroj: viastni dle Kndapkové et al., 2017, s. 56)

Planovani penéznich tokl z investice je kritickym bodem v investi¢énim rozhodovani.
Dtivodem je faktor Casu, ktery komplikuje odhad makroekonomickych ukazatell, jako je

napf. inflace. Vychodiskem pro planovani cash flow je zisk po zdanéni, ke kterému se pficita
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hodnota odpisti (nejsou penéznim vydajem), po¢itd se také se zménami CPK, piipadné
s pfijmy z prodaného dlouhodobého majetku na konci zivotnosti upravené o dai. Penézni

piijmy je potieba pfevést na soucasnou hodnotu diskontovanim. (Valach, 2010, s. 68-69)

5.5 Urceni diskontni miry

Stanoveni diskontni miry se odviji od toho, zda je pofizovand investice financovana
z vlastnich zdroju ¢i cizich. Pokud podnik pouzije financovani vlastnim kapitalem, pak se
diskontni mira vypocita pomoci metod, jako je napt. model CAPM nebo stavebnicovy
model). Pokud je investi¢ni zdmér financovan jen cizimi zdroji, stanovi se tato diskontni
miru na trovni uroku z Gvéru. Nejéastéji vSak dochazi k financovani investic z obou zdroju.

(Synek, 2011, s. 297)

Diskontni sazba zahrnuje nejen thradu nékladi ciziho kapitalu (Groky z tivéru), ale také
odménu vlastnikli podniku za poskytnuti finan¢nich prostiedkl, ktera je stanovena
s ohledem na riziko. Pro stanoveni podnikovych naklada se zjistuji zvlast’ ndklady na cizi

kapital a néklady na vlastni kapital. (Fotr a Soucek, 2011, s. 117-118)

5.5.1 Priumérné vazené naklady kapitalu (WACC)

Vypocet primérnych vazenych nakladi kapitalu (WACC) je podle Vernimmena et al. (2018,
s. 526) zakladnim bodem pfi investicnim rozhodovani, nebot’ tyto naklady ptedstavuji

diskontni sazbu pfi sestavovani o¢ekavanych penéznich tokd.

,,Pro stanoveni primérnych vaZenych nakladii kapitalu je tfeba jednak stanovit ndklady
jednotlivych slozek kapitalu (minimalné v ¢lenéni na vlastni a cizi) a jednak vahy kapitalu.*

(Marik, 2023, s. 282)

Podle Knapkové et al. (2017, s. 158) je vzorec WACC nésledujici:

WACC = N X = + Ny X = (22)
kde CK uroceny cizi kapital
VK vlastni kapital
C celkovy kapital (VK + trocené cizi zdroje)
Nck naklady na cizi kapital
Nvk naklady na vlastni kapital,

kde cizi, vlastni i celkovy kapital je dosazen v trznich hodnotéch.
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Naklady na cizi kapital

Pti sestaveni nakladli na cizi kapitdl se vychazi z vnitinich dat tykajici se ceny uvéri
a urokové miry. Pro externi analytiky zjistime tyto naklady jako podil nakladovych aroki

a bankovnich uvéra. (Vochozka, 2020, s. 195-196)

Do nékladt na cizi kapital se zahrnuji troky a poplatky, které podnik plati za zaptijceny
kapital (napt. bankovni uvéry). Nesmi se zde opomenout fakt, ze cizi kapital je levnéj$i nez
vlastni, pravé diky tomu, ze tyto ndklady jsou danové uznatelné. Snizuji totiz vysledek
hospodareni, ¢imz snizuji kone¢nou dai. Proto je nutné tento tzv. ,,danovy stit™ (1 — sazba

dang z ptijmu) v téchto nékladech kapitalu zohlednit. (Cizinska, 2018, s. 147-148)
Naklady na vlastni kapital

Néklady vlastniho kapitalu jsou prostfedky, které do podniku vlozili vlastnici. Se zvySujicim
se podnikatelskym rizikem rostou, nebot’ tento rist rizika vede k vy$§im pozadavkim
vlastniki na vys$s$i vynosnost vlastniho kapitalu. Podstatou stanoveni nakladlii na vlastni
kapital je urceni rizikové prémie. Zakladni model pro stanoveni této rizikové prémie se

nazyva model ocetiovani kapitalovych aktiv (CAPM). (Fotr a Soucek, 2011, s. 118-120)

Model CAPM v sobé zahrnuje riziko systematické (lze sniZzovat diverzifikaci)
a nesystematické riziko (neni mozné eliminovat). Pokud podnik investuje do kapitalu,
systematickému riziku se nelze vyhnout. To je dano skutecnosti, Ze zisky firem jsou mimo

jiné zavislé na vyvoji celé ekonomiky. (Hotejsi et al., 2018, s. 468-470)
Vzorec CAPM modelu je nasledujici:
T, =1+ B X (1, — 77) (23)
kde re — naklady na vlastni kapital,
rr — bezrizikova trokova mira trhu,
B — parametr rizika,
(rm — rr) — pozadovana prémie za riziko trhu.

Beta koeficient () informuje o tom, jakym smérem se méni vynosnost akcie, kdyZ se trh
zméni o jedno procento. Pokud je vEétsi nez jedna, lze ofekavat intenzivnéjsi rast hodnoty
akcie, pokud je mezi 0 a 1, hodnota roste stejné, a pokud je zaporny znamena to, ze pii

poklesu trhu hodnota akcie poroste. (Scholleova, 2009, s. 147-148)



38 UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky

Beta koeficient je velmi slozité zjiStovat na ¢eském akciovém trhu, nebot’ tento trh neni
pfili§ rozvinuty. Proto se radé¢ji vychazi z udajii plynoucich z amerického nebo evropského
trhu. Podle zaméteni dané firmy do stejného nebo alespon nejvice podobného odvétvi se

zjisti dany koeficient; vypocet je dan vzorcem:

CZ
ﬁleveraged = ﬁunleveraged X [1 + (1 - t) X W] (24)
kde Bleveraged  koeficient véetné finanéni paky

Bunleveraged beta koeficient bez finan¢ni paky,

cz cizi zdroje
VK vlastni kapital
t danova sazba. (Kislingerova, 2010, s. 254)

Podle Kubénky (2015, s. 28-29) je uvedeny vzorec vypoctu koeficientu beta vypocitan
na zéklad€ analogie, avSak je mozné pouzit jesté dalsi dvé metody; odhad koeficientu na

zaklad¢ historickych dat a odhad na zaklad¢ analyzy rizik.

Zavorka ve vzorci CAPM (rm — rf) znamena trzni prémii, ktera vyplyva z vyssiho rizika
v porovnani s bezrizikovym vynosem (napft. vladni pokladni¢ni poukazka). Je to tedy rozdil

mezi vynosem trhu a vynosem, ktery plyne z akcie. (Jindfichovska, 2013, s. 25-26)

5.6 Planovany vykaz zisku a ztraty

vvvvvv

spravné naplanovani trzeb z prodeje vyrobki a sluzeb. Pro vypocet je mozné pouZit
agregovany pfistup (stanovit odhad trzeb dle prognozy celkovych trzeb s ohledem na vyvoj
externiho prosttedi), pfipadné desagregovany pfistup (roz¢lenéni vyrobniho programu na

jednotlivé komodity). (Fotr et al., 2020, s. 203-207)

Néklady projektu zahrnuji ndklady na spotfebu pfimého ¢i nepfimého materidlu,
sluzby, energii, osobni ndklady, odpisy, pfipadné ostatni naklady. Spotfeba materidlu souvisi
s objemem produkce, rezijni ndklady se odhaduji podle jednotlivych polozek (elektfina,
plyn...). Do osobnich naklada patii nejen mzdové naklady, ale také naklady na socialni a
zdravotni pojiSténi, odmény apod. Odpisy tvoii vyznamny podil na nakladech, odvijeji se od
zatazeni do odpisové skupiny a zpiisobu financovani. Ostatni ndklady mohou byt naptiklad

dané a poplatky. (Fotr a Soucek, 2011, s. 102-103)
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5.7 Planovana rozvaha

U plénovani rozvahy je nutné rozliSovat planovani dlouhodobého a obézného majetku.
Dlouhodoby majetek vychézi z investicniho planu, ptipadné planu divestic (odprode;j ¢asti
dlouhodobého majetku). Stav dlouhodobého majetku je poniZzen o odpisy. U obézného
majetku se stav zasob a pohleddvek pocitd procentni metodou nebo metodou ukazatell
obratu. Z planovani aktiv se vychazi pii planovani pasiv, nebot’ je nutné mit potfebné zdroje

financovani na financovani aktiv. (Fotr et al., 2020, s. 208-213)

5.8 Diskontovani cash flow

Diskontovani cash flow je podle Rosse et al. (2013, s. 131-134) metoda, ktera pfepocitava
budouci penézni toky v jednotlivych letech pomoci diskontni miry na souc¢asnou hodnotu,

jejiz vystupem je pravé diskontované cash flow (DFC), vypocitané podle nésledujiciho

vzorecku:
¥ BH,,
T’ (25)
kde CH ¢ista hodnota
BH budouci hodnota
r diskontni sazba

n ¢asové obdobi.
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6 METODY HODNOCENI INVESTIC

Nejdilezitéjsi ¢asti investicniho rozhodovani je hodnoceni efektivnosti investic. Podstata
hodnoceni investic spoc¢iva v porovnavani piinosu z investice s kapitalovym vydajem. Tyto
vystupy lze vyjadrit v penéznich jednotkach, ale n¢které typy investic vyjadrit v penéznich
jednotkach nelze, napt. projekty ve vetejné sféfe, nebot zde investice vytvari spise
spolecCenské piinosy, jako jsou nové vytvorena pracovni mista. Podle toho, zda investice
zohlednuje faktor ¢asu, rozliSujeme metody hodnoceni investic statické a dynamické. (Hrdy,

2023, s. 25-26)

6.1 Statické metody

Podle Rejnuse (2014, s. 168) se statistické metody pouzivaji v situacich, kdy neni nutné pii
vypoctech respektovat pisobeni faktoru ¢asu, jako jsou napft. kratkodobé investice (u kterych

postaci jen porovnavani) nebo v situacich nizkych trokovych sazeb.

Podstatou statistickych metod je zkoumani penéznich efekti z investice a vydajh
vynalozenych na danou investici. Nekteré statistické metody mohou brat v tivahu i faktor
Casu, ale pouze okrajové. Vyuzivaji se na pocatku investiéniho zaméru pii porovnani
vhodnych projekti, slouzi pro rychly odhad a vylouceni nevyhodnych investic. (Scholleova,

2009, s. 50)

6.1.1 Doba navratnosti

Velmi oblibenou statickou metodou je doba néavratnosti. Jeji podstata je velmi jednoducha,
doba navratnosti informuje o ¢asovém horizontu, za ktery se investi¢ni vydaj vyrovna
s pi{jmy plynoucimi z investice. Velkou nevyhodou je skutecnost, Ze tento ukazatel viibec
nezohlediiuje casovou hodnotu penéz. D4 se fici, Ze se tato metoda soustfedi na kratkodobé
zisky. Investiéni zaméry, které potiebuji delS$i Casovy horizont pro dosazeni doby

navratnosti, jsou timto velmi znevyhodnéné. (Tse, 2018, s. 24)

Podle Martinovicové et al. (2014, s. 188-189) je sice mozné pocitat dobu navratnosti

bez ohledu na ¢asové hledisko, ale daleko vhodnéjsi je tuto metodu pouzit i s ohledem na

casovy faktor prostfednictvim vypoctu dat upravenych o sou¢asnou hodnotu.

6.1.2 Celkovy pFijem z investice

,Celkovy pfijem zinvestice je roven souctu vSech ocekévanych penéznich toku.

Pochopitelné za piijatelnou lze oznacit investici s celkovym pifijmem vétsSim, nez je
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pocatecni investi¢ni vydaj, a v ptipad¢é vybéru z vice investic je preferovana ta, kterd ma

nejvetsi celkovy prijem. (Scholleova, 2009, s. 51)

6.1.3 Cisty celkovy p¥ijem z investice

,.Cisty celkovy piijem se jednoduse odvodi od celkového pifjmu z investice, ktery se upravi
o pocatedni vydaj. Cisty celkovy pifjem z investice musi logicky vychazet kladny, aby dale

podnik zvazoval danou investici.” (Tausl a Jelinkova, 2018, str. 168-169)
6.1.4 Primérny roc¢ni piijem
Podle Scholleové (2009, s. 53) podava primérny rocni pfijem pouze piehled (naptiklad

schopnost splacet zavazky souvisejici s danou investici), vypocitd se pomoci souctu vsech

CF, které plynou z dané investice, vydelenych poctem let Zivotnosti investice.

6.2 Dynamické metody

Podle Totha a BareSové (2013, s. 65) se jedna o metody, které berou v uvahu nejenom faktor
Casu, ale také se zde pocita s riziky, nebot’ vynosy z investice budou pfichazet postupné, coz

zpisobuje zvySeni ndkladi a znehodnocovani vynosi.

6.2.1 Cista sou€asna hodnota

P#i vypoctu &isté souéasné hodnoty (CSH) je nutné mit dikladné stanoven oéekavany zisk
po zdanéni, odpisy, ptipadn& ostatni p¥ijmy. CSH je definovana rozdilem diskontovanych
penéznich pi{jmi plynoucich z investi¢niho zdméru a kapitdlovym vydajem. (Valach, 2010,
s. 99-100)

CSH je v praxi nejoblibengjdi metodou pouZzivanou pro hodnoceni efektivnosti
investi¢nich pfilezitosti. Tento ukazatel pifevadi budouci penézni ptijmy na jejich souasnou
hodnotu. Pokud hodnota ukazatele vyjde rovna ¢i mensi nez 0, investice vhodna neni, pokud
je hodnota CSH vétsi nez 0, projekt je piijatelny (Tse, 2018, s. 22-23)

CSH lze vyjadiit podle vzorce:

“qur— b1 i) Py Pn
CSH= (1+0) + (1+0)2 t (1+0)3 Tt (1+)n

—K (26)

kde CSH ¢ista soucasna hodnota,
Pi123,...n penézni pfijem v jednotlivych letech Zivotnosti investice,

1 poZadovana vynosnost,
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n doba zivotnosti

K kapitalovy vydaj. (Valach, 2010, s. 100)

6.2.2 Vnitini vynosové procento

,, Vnitini vynosové procento (VVP) je mozné definovat jako takovou urokovou miru, pii
které soucasna hodnota penéznich piijmul z projektu se rovna kapitdlovym vydajim (event.

soucasné hodnot¢ kapitalovych vydaji).« (Valach, 2010, s. 117)

Podle Synka (2011, s. 307) je investice podle této dynamické metody pftijatelna, pokud
bude hodnota VVP vétsi, nez je diskontni mira, ve které je zahrnuto riziko (WACC),
pfipadné musi byt vnitini vynosové procento vét§i nez Grokova mira, pokud je investice

financovana avérem.

6.2.3 Index ziskovosti PI

Index ziskovosti dava do poméru piinosy (diskontované penézni toky) s kapitalovym
vydajem. Pokud vyjde tento index vét$i nez 1, investi¢ni zdmér mize byt realizovan. Tento
ukazatel umoziuje také srovnavat rtizné projekty mezi s sebou, dopliiuje vypocet NPV.

(Kislingerova, 2010, s. 300-301)
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7 PARAMETRY VSTUPUJICi DO METOD HODNOCENI
INVESTIC

7.1 Faktor likvidity

Investicni rozhodovani s sebou nese otdzky fizeni pené¢znich tokl. Je nutné rozliSovat

pocatecni investi¢ni vydaj a penézni ptijmy plynouci z investice. (Scholleova, 2009, s. 127)

Likviditou firmy se dle Kubi¢kové a Jindfichovské (2015, s. 131-132) rozumi
schopnost podniku splacet své zavazky; dava do poméru na jedné strané¢ ¢im je mozné

zaplatit dany zdmér a na stran¢ druhé jaky zamér ma byt placen.

7.2 Faktor ¢asu

Pokud s sebou investi¢ni projekty piinadSeji penézni vydaje a piijmy v delSim casovém
horizontu (delsi nez jeden rok), je nutné tyto vstupy a vystupy pievést pomoci diskontovani
na soucasnou hodnotu vétSinou ke dni zahdjeni realizace investi¢niho zaméru. (Tetfevova,

2006, s. 53)

Hofejii et al. (2018, s. 452) vysvétluje CSH jako &astku, ktera je uloZena v bance a se
kterou neni mozné béhem této doby manipulovat, ¢imz se ptichdzi minimalné o Castku
rovnajici se velikosti Uroku, ktery by banka za vloZené penize zaplatila (Uroky by byly

alternativnimi néklady investice).

7.3 Faktor rizika

Kubénka (2015, s. 16) tvrdi, Ze neni vhodné se rizikiim zcela vyhybat, nebot’ investice, ktera

s sebou nese vyssi riziko, ptinasi také vyssi vynos.

Vlastnici a manaZefi maji vSeobecné v otdzkach investicniho rozhodovani ptrevazné
rizikoveé averzni postoj. Pokud se maji rozhodnout mezi dvéma projekty s riznou mirou
rizika, daji pfednost moznosti s nizSim rizikem a niz8i ocekavanou vynosnosti, pied
projektem, ktery je spojen s vysSim rizikem, ale také vys$Sim ziskem. Toto uvaZovani
vysvétluje teorie uziteCnosti. (Valach et al., 2010, s. 177)

Podle Hrdého (2023, s. 68) je mozné rizika zachytit do hodnoceni efektivnosti
investi¢nich projektli formou naptf. analyzou citlivosti investi¢nich projekti, simulaéni

analyzou, rozhodovacimi stromy).
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II

PRAKTICKA CAST
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8 PREDSTAVENI PODNIKU

Spole¢nost HSK CZECH MILL s.r.o. je Ceska strojirenska firma se sidlem ve Slusovicich.
Jeji historie zatim neni pfili§ dlouha, firma byla zalozena 24. kvétna 2021. Podnik byl
zalozen Ctyfmi spolecniky, ktefi do podnikani vlozili nejen finan¢ni prostfedky, ale také

predevsim velky podil svého volného Casu.

HSK CZECH MILL

strojirenska vyroba

Obrazek 3 Logo podniku
(zdroj: vlastni)

Nazev: HSK CZECH MILL s.r.o.

Datum vzniku a zapisu:  24. kvétna 2021

Pravni forma: spole¢nost s ru¢enim omezenym
Zakladni kapital: 200 000 K¢

ID: 108 78 921

Sidlo: ¢p. 169, 763 15 Slusovice

Statutarni organ: jednatel

Zpisob jednani: jednatel jedné za spole¢nost samostatné

V soucasné dobé firmu vlastni tfi spolecnici, jeden z nich pisobi jako jednatel firmy.
VSichni tfi spole¢nici se osobné podili na chodu firmy, pracuji na strojich, a tim se osobné
podili na dosazenych vysledcich podniku. Nyni firma zaméstnava dalsi tfi pracovniky na
strojich, jednoho programatora a jednu ucetni. Ackoliv se miize zdat, ze je podnik ve
strojirenském préimyslu novackem, opak je pravdou. Rada pracovnikii ma zkusSenosti

v oboru vice nez 20 let.

8.1 Predmét ¢innosti

Firma HSK CZECH MILL s.r.0. je strojirensky podnik zamétfeny na zpracovani a tfiskové
obrabéni rtiznych typt kovil, zejména vSak nastrojovych oceli. V ramci obrabéni provadi
soustruzZeni, frézovani a brouSeni. Tyto techniky jsou nejcastéji vyuZivany v pramyslu

k vyrobé riznych soucastek a dilii, které jsou nasledné ur¢eny k dal$imu uzitku. Jedna se
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pfedev§im o vyrobu forem pro potravindisky primysl. Obrabéni je provadéno zejména
u nastrojovych oceli, zpracovavaji se zde ale také dalsi materialy, jako je dural, titan, nerez

nebo silon. Ukazka vyrobkii a upravenych forem je obsazena v Ptiloze I.

Ackoliv se tato firma fadi mezi strojirenské podniky, typickou strojirenskou firmou
neni. Pfekvapujici mize byt skute¢nost, Ze podnik nema v rozvaze uveden zadny stav zasob.
To je dano tim, Ze pokud podnik vyrabi vyrobek, nakoupeny materidl se uctuje rovnou do
spotieby. Procento takto vyrobenych vyrobkl vSak neni velké. Ve vétsiné pripadi je firmé
dodavan material piimo od samotnych odbératel, ktery je ndsledné upravovan dle potieb
zakaznika. Firma tudiZ nema zadny stav zasob na skladé. To s sebou nese vyhody predevsim
diky tomu, Ze nevznikaji néklady souvisejici s vedenim skladu. Nasleduje specifikace

pfedmétu Cinnosti dle Vetejného rejstiiku a Sbirky listin (© 2025):
piredmét ¢innosti:  obrabécstvi

vyroba kovovych konstrukci a kovodélnych vyrobkt
povrchové Upravy a svarovani kovt a dalSich materialt
vyroba stroju a zatizeni
vyroba dalSich vyrobkil zpracovatelského primyslu
zprostiedkovani obchodu a sluzeb
velkoobchod a maloobchod
skladovani, baleni zboZi
manipulace s ndkladem a technické ¢innosti v dopravé
pronajem a pijcovani véci movitych
ptiprava a vypracovani technickych navrha,
grafické a kresli¢ské prace

testovani, méfeni, analyzy a kontroly.

8.2 Predstaveni strojového parku

Jelikoz se jednd o strojirenskou firmu, je nepochybné, Ze stroje zde maji nenahraditelnou
hodnotu. Pro lepsi pochopeni divodi pro realizaci nové investice je potieba predstavit
soucasny stav strojového parku. Podnik ma ve svém aktualnim strojnim vybaveni dvé CNC

frézy, brusku na kulato, brusku na plocho a dva soustruhy. Jeden ze soustruhti byl koupen
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v roce 2024, ale bohuzel se brzy ukazalo, Ze stroj ma nedostatky, kviili kterym je v soucasné
dob¢ servisovany a neni mozné na ném pracovat. Jakdkoliv porucha na téchto zakladni
strojich ma velké disledky pro celkovy chod firmy. Proto je cilem podniku rozsifit strojovy

park, aby nebyla silna zavislost pouze na omezeném mnozstvi stroji.

Podnik ma ve svém strojovém parku dvé CNC frézky ZPS MCFV 1060 (Obrazek 4),
které zajist'uji podniku nejvetsi procento trzeb. Prace na téchto strojich vyzaduje dlouholeté
zkuSenosti a praxi. Jakakoliv drobna chyba mize mit velké nasledky pro konecny vyrobek,
ale také miize dojit k velké skod¢ na samotném stroji, jehoz oprava se pohybuje v fadech

statisicu korun.

Obrazek 4 CNC frézky ZPS

(zdroj: vlastni)

Dale podnik ke své ¢innosti pouziva brusku na plocho (Obrazek 5 vlevo) a brusku na
kulato (Obrazek 5 vpravo). Praci na téchto dvou strojich zajistuje jeden pracovnik, jejich
provoz neni pravidelny. K celkovym trzbam tyto stroje pfispivaji mensi mirou, brouseni zde
plni funkci spiSe dopliyjici Cinnosti. To ovSem neznamend, ze by pro podnik nebyly

vyznamné. Mit tyto brusky k dispozici je vzdy vyhodou.
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Obrazek 5 Bruska na kulato a bruska na plocho
(zdroj: vlastni)

Poslednim vyznamnym strojem je soustruh ZPS S-50 (TC-615). Tento soustruh
(Obrazek 6) pracuje na dvousménny provoz, na trzbach se jeho ¢innost podili vyznamné.
O chod tohoto stroje se staraji dva pracovnici s dlouholetymi zkuSenostmi v oboru. Stroj,
ktery je investiénim zamérem, by byl schopen vykonavat ¢innost tohoto stroje s tim, ze by

byl doplnén jesté o pohanéné nastroje, které by umoznily rychlejsi vyrobu.

Obrazek 6 Soustruh ZPS S-50

(zdroj: vlastni)
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8.3 PESTLE analyza

V této kapitole je provedena analyza makroprostfedi podniku. Cilem této analyzy je
rozpoznat hrozby a pfilezitosti, které mohou mit vliv na ¢innost podniku. Tyto hrozby
a prilezitosti se zkoumaji v oblasti politické, ekonomické, socidlni, technologické,

legislativni a enviromentalni. V nasledujicich bodech jsou tyto faktory blize specifikované.

8.3.1 Politické faktory

Politické faktory jsou prvni oblasti v PESTLE analyze. Je nepochybné, ze politické
rozhodovéni vyznamné ovliviiuje podnikatelskou &innost. V soudasné dobé vladne v Ceské
republice koalice ,,SPOLU* slozena z t&chto politickych stran: ODS, TOP 09 a KDU-CSL.
Tyto politické strany nastoupily v roce 2021, v dobé, kdy ekonomika byla zasazena nasledky
pandemie Covid-19. Cilem soucasné vlady bylo stabilizovat ekonomiku a vetejné finance.
Na podzim tohoto roku 2025 probéhnou nové volby do Poslanecké snémovny. Souc¢asnym

prezidentem je Petr Pavel, jeho pétileté funkcni obdobi zacalo 9. biezna roku 2023.

8.3.2 Ekonomické faktory

Ekonomické faktory ovliviiuji nejen celou ekonomiku, ale také chovani firem, domécnosti
i jednotliveli. Snahou statu je pravé tyto ekonomické faktory ovliviiovat prostfednictvim
fiskalni a monetarni politiky. Fiskalni politiku uskuteciiuje vlada dané zemé, kterd rozhoduje
v oblasti dani a vladnich vydaji. SniZeni dani a zvySeni vydaji vede ke zvySovani spotieby
a produkce. Monetarni politika je fizena centralni bankou, kterd ji uskuteciiuje
prostiednictvim ovliviiovani turokovych sazeb. V Ceské republice tuto politiku vede Ceska
narodni banka (CNB). ZvySovanim urokovych sazeb je investovani pro podniky méné
vyhodné. V soucasné dob& CNB odhlasovala snizeni zakladni trokové sazby
0 0,25procentniho bodu na 3,75 %. Jelikoz podnik obchoduje predeviim v ramci Ceské

republiky, je vhodné zaméfit se na vyvoj ukazatele HDP, inflace a zaméstnanosti.

Vyvoj ukazatele HDP (Obrazek 7) je hlavnim ukazatel hodnoceni hospodaiskeé efektivnosti

dané zemé.



50 UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky

Vyvoj HDP v %
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Obrazek 7 Vyvoj HDP v letech 2015-2024
(zdroj: vlastni dle Kurzy.cz, © 2025a)

Vykon ¢eské ekonomiky se v roce 2024 mirn¢ zvysil, doslo ke vzestupu o 1 %. Redlny
rist primérné mzdy zpusobil oziveni domaci poptavky a zlepseni vysledkti ve sluzbach.
Primysl ale zaznamenal oslabeni zahrani¢ni poptavky, doslo k poklesu investi¢nich aktivit.

(Kurzy.cz, © 2025a)

Inflace (Obrazek 8) je dalsim vyznamnym ukazatelem. Analyzovany podnik byl
zalozen v kvétnu 2021. Meziro¢ni inflace byla 2,9 %, od kvétna 2021 méla inflace rostouci
tendenci. Inflace je ovlivilovana né&kolika faktory, do kterych se v posledni letech fadi
pfedevsim dopady pandemie COVID-19, ktera zplisobila napt. vypadky ve vyrobé. Dale vliv
na miru inflace méla ruskd invaze na Ukrajinu, kterd méla za nasledek rapidni rdst ceny
energii, naruSeni dodavek plynu a ropy, sankce proti Rusku. V tomto obdobi dochazelo
k velké nestabilité energetického trhu. CNB udrzovala dlouhodobé nizké tirokové sazby,
b&hem pandemie dochizelo k masivnimu tisku penéz. Uroveii inflace se v roce 2024
pohybovala primérné kolem 2,4 %. V lednu 2025 se inflace dostala na uroven 2,8 %,
v unoru dale poklesla na 2,7 %. (Kurzy.cz, © 2025b) Dle CNB je o¢ekavan vyvoj v roce
2025 opét kolem 2,4 %, predikce pro rok 2026 se pohybuje kolem 2,1 %. (Ceska narodni
banka, © 2025a)
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Vyvoj inflace v %
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Obrazek 8 Vyvoj inflace v letech 2015-2024
(zdroj: viastni dle Kurzy.cz, © 2025b)

Mira nezaméstnanosti (Obrazek 9) byla v roce 2024 na 4,1 procentech, ke 31. prosinci
2024 bylo evidovano na uradu prace 306 478 uchazeCl o zaméstnani. Stale vétsi pocet
zajemcll 0 zaméstnani se rekvalifikuje, coz pfindsi lidem vétsi moznosti uplatnit se na trhu

prace. (Kurzy.cz, © 2025d)

Mira nezaméstnanosti v letech 2015-2024
ke 31.12. (v %)

0
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Obrazek 9 Vyvoj nezaméstnanosti v letech 2015-2024

(zdroj: viastni dle Kurzy.cz, © 2025¢c)
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8.3.3 Socialni faktory

V poslednich letech dochazelo v Ceské republice k neoéekavanym jeviim, které nepiiznivé
ovlivnily nejen hospodarsky riist, ale také mély vliv na Zivotni uroven obyvatelstva. Nejveétsi
problémy s sebou piinesla pandemie Covid-19, kterd ovlivnila také primysl a sluzby.
Nasledovala energetickd krize a prudky narist inflace. Do roku 2026 se ocekava nejvyssi

rust redlnych mezd a tim by mélo dochdzet ke zvySovani Zivotni trovné obyvatelstva.

Vzhledem k tomu, Ze podnik ptsobi ve Zlinském kraji, na obrazku (Obrazek 10) je

znazornén vyvoj nezameéstnanosti v tomto kraji ke dni 28.2.2025.

Zdroj: MPSV
Uchazedi o zaméstnani . , .
. . Podil nezaméstnanych v %
v evidenci uradu prace
Pracovni mista
Z toho v evidenci
celkem Ufadu prace | cekem | musZi Zeny
dosaZitelni Zeny
Zlinsky kraj 14 382 131 514 6 887 3 476 3,70 3,76 3,65
v tom okresy:
Kroméfiz 2454 2 336 1159 440 358 3mM 3,44
Uherske Hradiste 3489 3 269 1744 684 3,67 3,58 3,76
Vsetin 4 641 4 327 2108 1098 482 512 451
Zlin 3788 3582 1876 1254 2,96 2,50 3,03

Obrazek 10 Uchazeci o zamé&stnani a podil nezaméstnanych ve Zlinském kraji
(zdroj: Cesky statisticky tirad, © 2025¢c)

Podil nezaméstnanych osob ve Zlinském kraji meziro¢né sice vzrostl, ale 1 tak je tento
kraj na paté nejnizsi hodnoté nezaméstnanych osob v ramci celé Ceské republiky. Nejnizsi
nezaméstnanost je v okrese Zlin, na jedno pracovni misto pfipadd 4,1 uchazece. (Cesky

statisticky urad, © 2025¢)

Diilezitou znamou oblasti je také starnuti populace a pokles porodnosti v Ceské
republice. Prudky pokles v poctu narozenych déti nastal v roce 2022 (o 10,5 tis.) a také
v roce 2023 pokracoval (o 10,2 tis.). V soucasné dobé pokles porodnosti souvisi také se
vstupem populacné slabSich ro¢nikli do ve€ku nejvyssi produkce. Co se starnuti populace
tyka, udaje na obrazku (Obrazek 11) znazoriiuji pocet obyvatel v raznych vékovych

skupinach. (Cesky statisticky tfad, © 2025a)
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Rok Celkem 014 let 1564 let 65+ let
2011 10 505 445 1541241 7262768 1701436
2012 10516 125 1560 296 7188211 1767 618
2013 10512 419 1577 455 7109 420 1825 544
2014 10538 275 1601045 7056 824 1 880 406
2015 10 553 843 1623716 6997 715 1932 412
2016 10578 820 1647 275 6942 623 1988 922
2017 10 610 055 1670677 6899 195 2040183
2018 10 649 800 1693 060 6870123 2 086 617
2019 10 693 939 1710 202 6 852 107 2131630
2020 10701 777 1719741 6823714 2 158 322
2021 10516 707 1693 408 6 654 190 2169109
2022 10 827 529 1750 808 6 868 872 2 207 849
2023 10 900 555 1727 758 6 935 475 2237322

Obrazek 11 Pocet obyvatel v letech 2011-2023
(zdroj: Cesky statisticky iirad, © 2025a)

Pro vykonavani prace v analyzovaném podniku, obor strojirenstvi, je nutna stfedni
odborna skola zaméfend na obrabéni kovi. Klasicky pracovnik vtomto oboru je

absolventem stfedni Skoly polytechnické, ¢tyflety obor mechanik, setizovac, programator.

8.3.4 Technologické faktory

Technologicky pokrok v oblasti tfiskového obrabéni je v soucasné dob& uz velmi
pomaly. V 80. a 90. letech doslo k pfelomu v technologické oblasti diky ptichodu ¢islicove
fizenych obrabécich stroji fizenych pocitacem. To pfineslo nékolikanasobné zvySeni
produktivity prace. OvSem od 90. letech po soucasnou dobu jiz uz v oblasti obrabéni probiha
pouze vylepsovani CNC. Jako dalsi technologicky skok se mize povazovat 3D tisk. Ovsem
zatim 3D tisk neni schopen nahradit béZzné tfiskové obrabéni. Je vhodny zatim jen na tzky
okruh technologickych aplikaci. Velkym skokem v minulych desetiletych bylo zavedeni
obrabécich nastroji s vyménnymi destiCkami z materidlu slinuty karbid. To znamenalo
oproti pfechodu z rychlofezné oceli né€kolikandsobné zvySeni feznych rychlosti, a s tim

spojené n¢kolikanasobné zvysSeni produktivity prace.

Vyhledove se da ocekdvat, ze se technologicky vyvoj bude posouvat diky néstupu
umélé inteligence. Ta totiz mize velmi usnadnit konstrukci a programovani, a vyslednou
simulaci funk¢nosti finalniho produktu ¢ili tvarovacich, vstiikovacich a vyfukovacich

forem.
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8.3.5 Legislativni faktory

Jelikoz je analyzovany podnik spole¢nost s ru¢enim omezenym, dilezitymi predpisy jsou
v oblasti obchodniho prava Zakon ¢. 90/2012 Sb., o obchodnich korporacich a Zakonem
¢. 89/2012 Sb., obcanského zakonikl upravujici pravni vztahy. Z pohledu dani a ucetnictvi
je nutné dodrzovat Zakon ¢. 563/1991 Sb., o Ucetnictvi, Zakon ¢. 235/2004 Sb., o DPH
a Zakon ¢. 586/1992 Sb. o danich z pfijml. V soucasné dobé¢ je dan z piijmu pravnickych
osob 21 %. Ke zméné doslo roku 2024, pfechodem z 19 % pravé na 21 %. Strojirenské
podniky musi v podminkach Ceské republiky spliiovat také fadu dalsich nafizeni a norem,

upravujici napiiklad oblast Zivotniho prostfedi nebo rizné technické normy a standardy.

V oblasti pracovniho prava a bezpecnosti a ochrany zdravi pti praci (BOZP) je dalezity
Zakon €. 262/2006 Sb., zdkonik prace, piipadné Zakon €. 309/2006 Sb., tykajici se BOZP.
V roce 2025 se zvysila minimalni mzda z 18 900 K¢ na 20 800 K¢. Tim se také zvysily
odvody na minimalnim zdravotnim pojisténi a socialnim pojisténi. Od nového roku se také
zvysila hranice pro dohody o provedeni prace na 11 500 K¢, pro dohoda o pracovni ¢innosti
na 4 500 K¢. Legislativni zménou v této mzdové oblasti bylo od 1. Cervence 2024 hlaSeni

veskerych pfijml zaméstnancli na dohodu o provedeni prace.

8.3.6 Enviromentalni faktory

V oblasti ekologie je pfinosem vynalez ekologicky odbouratelnych a k zivotnimu
prostiedi neSkodnych fteznych kapalin. Tyto kapaliny nejsou také zdvadné ani pro
pracovniky. V soucasné dob¢ je ekologickym trendem v Evropské unii, aby dochazelo
k minimalizaci mnoZstvi obald, pfipadné¢ aby byly rozloZitelné nebo recyklovatelné.
Findlnim produktem analyzovaného podniku jsou pravé formy na obaly do potravinaiského
pramyslu (formy na kelimky, vanicky atd.). V poslednich letech se prosazuji ekologické
snahy o ndhradu klasickych plastovych oball za snadné rozloZitelné, napt. papirova brcka,
kelimky z riznym rozloZitelnych materiali. OvSem vyroba téchto oballi je velmi energeticky
narona a velmi neproduktivni napt. pii porovnani jednoho vyrobniho taktu klasického
plastového kelimku a kelimku vyrobeného technologii nasdvané kartonaze, vychazi
nasavana kartonaZ mnohonasobné pomalejsi na vyrobu. Je to také velmi energeticky naro¢né

da se fici, Ze momentalné za klasické tvarované kelimky neni nahrada.
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8.4 Porterova analyza péti sil

Porterova analyza péti sil pét vyznamnym modelem zaméfujici se na pét zakladnich

konkurencnich sil, které na dany podnik ptisobi.

8.4.1 Zakaznici

Podnik je Gzce provazan s klicovym zakaznikem, ktery tvoii vétSinu trzeb podniku. Zaroven
tohoto hlavniho odbératele podnik spolupracuje s mnoha drobnymi komer¢nimi zdkazniky,
kteti se vSak podili na trzbach malym procentem. Mezi stalé¢ zdkazniky patii i vysoké skoly

se zamétfenim na strojni inZzenyrstvi a vyzkum.

Primarn¢ vedeni podniku pracuje pravé na udrZeni dobrych vztahli se svym hlavnim
odbératelem, je ochotné také nabizet vyhodné ceny, a pfedev§im podavat kvalitni vykony
bez reklamaci. Podnik ma své vlastni webové stranky a navstévuje také rizné strojirenské

veletrhy, kde je moznost ziskavat nové kontakty.

8.4.2 Dodavatelé

Ze stran dodavateli méd podnik vytvofenou sit’ spolehlivych partneri. Vzhledem ke
strojnimu parku stroji ZPS se sidlem ve Zling, jsou dodaci lhity nahradnich dild velmi
kratké. V ptipadé€ nutnosti je ovSem podnik schopen si ndhradni dilce vyrabét sam. Selektivni
metodou podnik doSel k n¢kolika stalym dodavatelim obrabécich nastrojii. Nové dodavatele
podnik ziskava na zakladé doporuceni obchodnich partneril, pfipadné na strojirenskych

veletrzich.

8.4.3 Substitucni vyrobky

Substitu¢ni vyrobky, které mohou nahradit hlavni produkci podniku z pohledu zékaznika,
ptredstavuji potencialni hrozbu, ale i pfileZitost k inovaci a rozvoji. Substitu¢nim vyrobkem
by se mohl jevit v dlouhodobém ¢asovém horizontu 3D tisk. Tento 3D tisk obecné nahrazuje
ttiskové obrabéni, ovSem v pfipad¢ vyroby tvarovacich forem neni 3D tisk ani zdaleka
schopen konkurovat tfiskovému obrabéni. Diivodem je narocnost této vyroby na specifické

druhy materialu pfi vyrobé forem.
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8.4.4 Stavajici konkurence

Zlinsky kraj je krajem se silnou strojirenskou zédkladnou. Obdobnych firem je v tomto kraji
vice, ovSem se zaméfenim na nepatrné odliSny segment vyroby. Pfi vyrob¢ forem to mize
byt naptiklad specializace na vyrobu vyfukovacich forem oproti tvarovacim. Obecné

momentalné panuje v regionu spiSe vzajemny respekt, nikoliv rivalita.

8.4.5 Vstup novych konkurenti

Tradi¢ni velci Cesti vyrobci obrabécich strojii zaznamenavaji pokles poptavky a vyroby.
Existuje ur¢ita moznost, ze se tito vyrobci a jejich dodavatelé, kteii ptichazeji o zakazky,
budou chtit pieorientovat na stejny typ vyroby, jako je v analyzovaném podniku. Tim by se

mohl zvysit pocet konkurentii v odvétvi.

Kazd4 firma ovSem nese specifické know-how. U posuzovaného podniku ho bylo
dosazeno po dvou desitkach let zkuSenosti tamnich pracovniki. Ur¢ité specifikum této firmy
je 1 to, Zze vsichni pracovnici podniku maji mezi sebou navdzano mnohaleté pracovni
partnerstvi a po dlouhou dobu spole¢né vytvareli dnes existujici know-how. Dalo by se fici,
7e hodnota tohoto podniku neni ani tak ve strojnim vybaveni, jako spi§ ve schopnostech

tymu. A toto neni lehko nahraditelné.

8.5 SWOT analyza podniku

Vyuziti SWOT analyzy ptfinaSi moZnost piehledné sestavit seznam moznych hrozeb, které
mohou podniku uskodit. Zaroven podéava piehled ptilezitosti, které se mohou naskytnout
a kterych je potfeba vyuzivat. Soucasné se zamétuje také na silné stranky, které je dobreé si
uvédomovat, a na zakladé téchto silnych stranek se dale rozvijet. Tato analyza informuje
také o slabych strankach, na kterych je dobré zapracovat. SWOT analyza ma svilij vyznam
1 pfi investicnim rozhodovani, nebot’ se soustfedi na faktory, které maji vliv na uspéch celého
podniku. Nejednd se pouze o vnitini elementy, ale také o pasobeni okoli podniku na

samotnou firmu.
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Tabulka 3 SWOT analyza podniku

Silné stranky

Slabé stranky

vice jak 20 let praxe

malo kontaktt

vysoka piesnost obrabéni

nedostatek stroji

lakavé platové ohodnoceni

pronajem provozovny

odborna kvalifikace zaméstnancu

zastaralé prostory

staly pracovni kolektiv

malo kvalifikované pracovni sily

umisténi podniku

predsudky firem vi¢i malym firmam

nizké procento reklamaci

narocny servis a udrzba

vyborné vedeni firmy

malo financi

plnéni ¢asového harmonogramu

slabé vztahy s dodavateli

know how

obtizné obhajovani ceny svych sluzeb

profesiondlni ptistup k zakaznikim

existence firmy zavisi na jednateli

rozumna cenova nabidka

solventnost a likvidita podniku

slaba reputace a obchodni znacka

Prilezitosti

Hrozby

nove prostory

velka konkurence

vhodna lokalita budovy

nizsi ceny drobnych konkurent

komunikace se zahrani¢im

nepiiznivé sménné kurzy mén

moderni trendy v technologiich

fluktuace zaméstnanct

zaSkoleni uénua

narust cen ze strany dodavatel

ziskani novych zakaznikl

trzni bariéry (clo, zvySeni dani)

rozvoj obchodnich vztaht

vys$i ceny energii

nakup dal$ich stroju

ekologické pozadavky

Spatna politickd rozhodnuti

poruchovost stroji

zavislost na jednom odbérateli

malo kvalif. pracovnikli na trhu prace

(zdroj: vlastni)

8.5.1 Silné stranky

Jak lze zproveden¢ SWOT analyzy vypozorovat, firma si 1 pfes velkou konkurenci

strojirenskych firem dokdzala najit své misto na trhu. Diky pocate¢ni velké pili

a dlouholetym zkuSenostem zaméstnancii v oboru se podatilo podnik za kratky casovy usek

uvést do provozu. Velkou zasluhu na kvalité nabizenych sluzeb za ptfiméfené ceny maji také

souCasni kvalifikovani zaméstnanci. Silnou strankou podniku je pfesnost, se kterou

zaméstnanci pracuji diky kvalitnim strojtim. Podnik také plati v€as své zdvazky, mé dostatek

finan¢nich prostfedkti na svou podnikatelskou ¢innost a hospodaii s témito prostredky

rozvazne.
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8.5.2 Slabé stranky

Ackoliv ma podnik kvalifikovanou pracovni silu, problém je pravé v oblasti zaméstnancu.
Najit zaméstnance nové, kteii by byli schopni dosahnout za kratky ¢as této kvalifikace, je
ukol velmi slozity. Slabou strankou se mtize jevit skutenost, ze podnik ma pouze jednoho
stalého odbératele, ktery zaujima zhruba 90procentni podil na veskerych trzbach firmy.
Proto je existence firmy zavisla pfedevsim na tomto hlavniho odbérateli. Na druhou stranu
stoji ale za zvéazeni, zda narusit vyborné vztahy stimto odbératelem vyrobou pro
konkuren¢ni firmy. Navic mnoho jinych odbératel neni ochotno davat podniku zakazky za
odpovidajici ceny. Odbératelé pozaduji, aby podnik prodaval vyrobky za ceny, které vSak
odpovidaji trovni nakladi. Prestoze podnik svym zdkaznikim vychazi vstfic, odbératelé
maji stale pocit, Ze cenova nabidka je neadekvatni. Zaroven také neni ani ¢asovy prostor
plnit objednavky jinych firem. Soucasny odbératel ma tolik objednavek, Ze jsou zaméstnanci
a stroje maximaln¢ vytizeni. Slabou strankou je také skutecnost, Ze v podniku je pouze jeden
jednatel, ktery podnik fidi. Timto se stava do znacné miry nenahraditelnym a v piipadé jeho
nepiitomnosti je problém v jeho zastoupeni. Dalsi nevyhodou je také pronijem, jelikoz
podnik nema prostory ve svém vlastnictvi. ObtiZznéjsi je poté také modernizace téchto
prostor, nebot’ tato budova je jiz zastarald a bylo nutné jiz pii zah4jeni ¢innosti vlozit finan¢ni
prostfedky do zatepleni budovy, vytapéni, kamerového systému apod. Ackoliv podnik ma
dostatek finan¢nich prosttedki, neni schopen si za dané finance poftidit dalsi stroje, které by

roz§ifily vyrobu.

8.5.3 Prilezitosti

V oblasti zaméstnancli se nabizi otazka, zda by nebylo rozumné pfijmout do svych tad
nckolik uciii a kvalitni pracovniky si vychovat. To ovSem znamena jistou casovou rezervu,
ktera by se témto lidem musela obétovat. OvSem zakazek je tolik, Ze na zauCovani ucnl
momentalné neni pfili§ prostoru. Velkou vyzvou do dalSich let je otdzka vlastni budovy,
o kterou by podnik mél velky zdjem. Ackoliv soucasna provozovna ma vhodnou lokalitu, je
blizko svym dilezitym odbératelim, vedeni podniku se neustdle zabyva moznostmi, kam
svou provozovnu do budoucna pfemistit. Soucasnd budova uz totiZ nenabizi kapacitu pro
ptfipadny vyrazngj$i rozvoj firmy. Dalsi otazkou pfileZitosti je komunikace se zahrani¢im,

ktera zatim uspéSna nebyla, ale vedeni podniku se této moZnosti nebrani.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 59

8.5.4 Hrozby

Vzhledem k tomu, Ze je Zlinsky kraj oblasti se silnou strojirenskou minulosti, je i v dne$ni
dob¢ pro tento podnik v okoli vysoka konkurence. Podnik mé sice vyhodu v pfesnosti, se
kterou umi pracovat, ale i tak je konkurenti v tomto oboru hodné. Na trhu piisobi také drobni
strojafi, ktefi si pfivydélavaji naptiklad brousenim. Nevyhodou je pro zkoumany podnik
skutecnost, Ze tito drobni strojaii maji nastavenou velmi nizkou cenu za tyto sluzby, ¢imz
poté vramci zachovani konkurenceschopnosti snizuji prodejni cenu i analyzovanému
podniku. Nejista zistavaji také politickd rozhodnuti a ceny nejen energii, ale také veskeré

dodavatelské sluzby a riznd neocekdvand omezeni.
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9 FINANCNI ANALYZA

Prvni prakticka cast diplomové prace se zabyva finan¢ni analyzou, ktera je nezbytna pro
zhodnoceni finan¢ni situace podniku. Informace plynouci z finan¢ni analyzy budou dale
vyuzity prave pii rozhodovani o investicnim zdméru.

Finan¢ni analyza vychazi z udaji Gcetnich vykazl, konkrétné rozvahy a vykazu zisku

a ztraty, které jsou vetfejn¢ dostupné na internetovych strankach Vetrejného rejstiiku firem.

Analyzovana jsou data od roku 2021 (od zaloZeni firmy) do roku 2024. Tabulka (Tabulka

vvvvvv

Tabulka 4 Zkracena rozvaha podniku v letech 2021-2024

. Rok

Ozn. Polozka rozvahy 2021 2022 5023 5024

AKTIVA CELKEM 2930 3057 | 3477 | 4568
A. Pohledavky za upsany ZK 0 0 0 0
B. Dlouhodoby majetek 1872 1496 1573 1678
B.1. | Dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0
B. II. | Dlouhodoby hmotny majetek 1872 1 496 1573 1678
B. III. | Dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0
C. ObéZna aktiva 1042 1543 1871 2 857
C.L. | Zasoby 0 0 0 0
C.II. | Pohledavky 544 498 1171 1617
C. III. | Kratkodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0
C. IV. | Penézni prostiedky 488 1 045 700 1240
D. [ Casové rozliseni 16 18 33 33

PASIVA CELKEM 2 930 3057 | 3477 | 4568
A. Vlastni kapital 590 1935 2629 3549
A. 1. | Zakladni kapital 200 200 200 200
A. 1L | AZio a kapitalové fondy 0 0 0 0
A. 1II. | Fondy ze zisku 0 0 0 0
A.1V.| VH minulych let 0 390 182 599
A. V. | VH béZného obdobi 390 1345 2247 2750
B. + C| Cizi zdroje 2 340 1122 848 1019
B. Rezervy 0 0 0 0
C. Zavazky 2 340 1122 848 1019
C. L | Kratkodobé zavazky 2 340 1122 848 1019
C.II. | Bankovni uvéry a vypomoci 0 0 0 0
D. Casové rozliSeni 0 0 0 0

(zdroj: viastni)
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Finan¢ni analyza Cerpa Udaje plynouci i z vykazu zisku a ztraty (VZZ). Tabulka
(Tabulka 5) podava ptehled o polozkdch VZZ v letech 2021-2024, udaje jsou uvedeny

v tis. K¢&.

Tabulka 5 Zkraceny vykaz zisku a ztraty podniku v letech 2021-2024

Ozn. Polozka vykazu zisku a ztraty Rok
2021 | 2022 | 2023 | 2024
I. | Trzby za prodej vyrobki a sluzeb 1618 6974 8629 (10360
II. | Trzby za prodej zboZzi 0 255 326 0
A. Vykonova spotieba 7201 2400 2067 | 2090
A.1 | Naklady vynaloZené na prodané zbozi 0 255 0 0
A.2 | Spotieba materialu a energie 5781 1017 1371 843
A.3 | Sluzby 142 1128 696 | 1247
B. Zmeéna stavu zasob vlastni ¢innosti (+/-) 0 0 0 0
C. Aktivace (-) 0 0 0 0
D. Osobni naklady 3421 2965 3689 4102
D.1 | Mzdové naklady 266 2134 2646 2895
D.2 [ N nasoc. zabez., zdrav. poj. a ostatni N 76 831 | 1043 1207
D.2.1.[ N na soc. zabez. a zdrav. Pojisténi 62 662 825 962
D.2.2.] Ostatni naklady 14 169 218 245
E. Upravy hodnot v provozni oblasti 186 377 433 564
III. | Ostatni provozni vynosy 129 277 169 37
F. Ostatni provozni naklady 1 81 132 111
F.3. | Dané a poplatky 1 9 0 0
* Provozni vysledek hospodateni (+/-) 498 | 1683 2803 3530
VI. | Ostatni finan¢ni vynosy 3 0 0 2
K. Ostatni finan¢ni néklady 18 22 29 51
* Financ¢ni vysledek hospodaieni -15 -22 -29 -49
*x VH pied zdanénim 4831 1661 2774 3481
L. Dan z pfijmu 93 316 527 731
L.1. | Dan z pfijmu splatnd 93 316 527 731
*x VH po zdanéni 390 [ 1345 2247 2750
oAk VH za tcetni obdobi (+/-) 390 [ 1345 2247 2750
* Cisty obrat za i¢etni obdobi 1750 7506 912410399

(zdroj: vlastni)
9.1 Analyza absolutnich ukazateli

Nejprve je hodnoceni finan¢ni situace podniku zaméteno na analyzu absolutnich ukazateld.
Patii zde horizontélni a vertikélni analyza rozvahy a vykazu zisku a ztraty. Hlavnim smyslem

téchto analyz je hledat souvislosti a pfi€iny, které mély vliv na vyvoj jednotlivych poloZek.
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9.1.1 Horizontalni analyza rozvahy

V tabulce (Tabulka 6) jsou uvedeny zmény v jednotlivych polozkach rozvahy v Case.
Srovnavaji se zde hodnoty jednoho roku s rokem pfedchazejicim, tidaje jsou znazornény

v absolutnim (v tis. K<) i procentnim vyjadreni.

Tabulka 6 Horizontalni analyza rozvahy

Ozn. Polozka rozvahy 2022 2023 2024
A % A % A %

AKTIVA CELKEM 127 4,3 420 13,71 1091 | 314
A. Pohledavky za upsany ZK 0 0,0 0 0,0 0 0,0
B. Dlouhodoby majetek -376 | -20,1 77 5,1 105 6,7
B.1. | DNM 0 0,0 0 0,0 0 0,0
B.1I. | DHM -376 | -20,1 77 5,1 105 6,7
B. III. | DFM 0 0,0 0 0,0 0 0,0
C. Obézna aktiva 501 | 48,1 328 21,3 986 | 52,7
C.1. | Zasoby 0 0,0 0 0,0 0 0,0
C.II. | Pohledavky -46 | -8,5 673 1135,1 446 | 38,1
C. III. | Kratkodoby finan¢ni majetek 0 0,0 0 0,0 0 0,0
C. IV.| Penézni prostredky 557 1114,1 -3451 -33,0 540 77,1
D. | Casové rozliSeni 2| 12,5 15[ 83,3 0| 0,0

PASIVA CELKEM 127 4,3 420 13,71 1091 | 314
A. Vlastni kapital 1 345(228,0 694 | 35,9 920 | 35,0
A. 1L | Zakladni kapital 0 0,0 0 0,0 0 0,0
A. 1. | AZio a kapitalové fondy 0 0,0 0 0,0 0 0,0
A. III. | Fondy ze zisku 0 0,0 0 0,0 0 0,0
A.1V.| VH minulych let 390 - -208 | -53.,3 417 [ 229,1
A. V. | VH bézného obdobi 955 1244,9 902 | 67,1 503 22,4
B. + C]| Cizi zdroje -1 218 | -52,1 274 1 24,4 171 20,2
B. Rezervy 0 0,0 0 0,0 0 0,0
C. Zavazky -1218 [ -52,1 274 1 24,4 171 20,2
C.I | Kratkodobé zavazky -1218 [ -52,1 274 1 24,4 171 20,2
C.II. | Bankovni uvéry a vypomoci 0 0,0 0 0,0 0 0,0
D. Casové rozliseni 0| 00 0] 00 0| 00

(zdroj: viastni)

Celkova aktiva podniku maji v jednotlivych letech vzristajici tendenci. Hodnota aktiv
je ovlivnéna zménami dlouhodobého a obéZného majetku. U dlouhodobého hmotného
majetku doSlo v roce 2022 ke sniZeni hodnoty, coZ bylo zplisobeno tim, Ze firma v tomto
roce nenakupovala Zadny majetek. SniZeni piedstavuji odpisy, které kazdy rok sniZzuji

hodnotu majetku. V roce 2023 méla firma vsak jiz stabilizovany provoz, rozhodla se pro
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pofizeni uzitkového vozidla, které podnik potiebuje pro piepravu vyrobkii. Hodnoty
dlouhodobého majetku vzrostla o 5 % oproti minulému roku. V roce 2024 byl pofizen

soustruh, proto polozka dlouhodobého majetku opét vzrostla.

Obézna aktiva ve sledovaném obdobi zaznamenaly riast. V roce 2022 doslo sice ke
snizeni pohledavek o 46 000 K¢, ale tato skute¢nost byla kompenzovana rlstem stavu
penéznich prostfedkii o 557 000 K¢&. V procentnim vyjadieni penézni prostfedky vzrostly
dokonce o 114,1 % v porovnani s piedchozim rokem. Naopak tomu bylo v roce 2023, stav
penéznich prosttedkli poklesl o 33 %, ale hodnota pohleddvek vzrostla oproti pfedchozimu
roku o 135,1 %. Rok 2024 ptinesl oproti roku 2023 riist ve stavu pohledavek, coz byl nartst
0 38,1 %, vzrostly také penézni prostiedky piiblizn€ o 77,1 %. Tento pozitivni vyvoj je
zpisobem snahou vedeni podniku o maximalni produktivitu, o pfijimani velkého objemu

objednévek a o rozumné zachazeni s finan¢nimi prostredky.

Rist pasiv podniku byl zpiisobem predevsim hodnotami vysledku hospodaieni
a zménami v cizich zdrojich. Hodnota zakladniho kapitalu ztistava v letech stejna, fondy ze
zisku ani kapitalové fondy nemé podnik zadné. Vysledek hospodafeni (VH) minulych let
zaznamenal v roce 2022 rust 0 390 000 K¢&, nebot’ podnik existuje teprve od roku 2021, tudiz
v tomto roce hodnota nerozdéleného zisku byla 0. Proto v procentnim vyjadieni vypocet
nedava smysl, tudiz hodnota neni uvedena. Vyvoj v roce 2023 mél klesajici tendenci
0 53,3 %. Tento smér vyvoje byl zpiisoben vyplacenim podilu ze zisku spole¢nikiim. V roce
2022 byl konecny stav nerozdéleného zisku 182 000 K¢, zatimco vroce 2024 bylo
ponechdno na tomto uctu o 417 000 K¢ vice. Jednalo se v absolutnim vyjadieni o rlst
hodnoty nerozdéleného zisku 0 229,1 %. Polozka VH béZného obdobi zaznamenéava od roku

2021 do roku 2024 pozitivni rtst. V roce 2022 doslo k vyznamnému zvySeni hodnoty VH

Vrostl 0 22,4 % oproti predchazejicimu roku.

U cizich zdroji (CZ) dochézelo v letech 2021 az 2023 k poklesu, CZ jsou tvoteny
pouze kratkodobymi zavazky, které se podnik snaZzi v€as splacet. V roce 2024 vzrostla
hodnota zavazki o 20,2 %, to bylo zplisobeno jednak ristem osobnich nakladli oproti
pfedchozimu roku, ale také v tomto roce firma dosahla v priméru vyssich trzeb, tedy
hodnota dané z ptidané hodnoty byla pomérné vysoka. Co je pro podnik vyznamné je

skute€nost, Zze nema Zadné bankovni tvéry a vypomoci.

Na obrazku (Obrazek 12) jsou graficky zndzornény vybrané polozky rozvahy v letech

2021-2024.
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Vyvoj vybranych polozek rozvahy v letech 2021-2024

(v tis. K<)
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Obrazek 12 Vyvoj vybranych polozek rozvahy v letech 2021-2024
(zdroj: vlastni)
9.1.2 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

Horizontalni analyza (VZZ) je rozd€lena pro vétsi piehlednost na horizontdlni analyzu
vynosu (Tabulka 7) a ndkladl (Tabulka 8). Polozky v absolutnim vyjadieni jsou uvedeny

v tis. K¢.

Tabulka 7 Horizontalni analyza vynost

Polozka vynosii 2022 2023 2024
A Y% A Y% A %

Trzby za prodej vyrobki a sluzeb 5356 | 331,0) 1655| 23,7| 1731| 20,1

TrZzby za prodej zboZzi 255 - 711 27,8 -326 -
Ostatni provozni vynosy 148 | 114,7| -108| -39,0| -132| -78,1
trzby z prodaného DM 0 0,0 0 0,0 0 0,0
trzby z prodaného materialu -109 | -84,5 97| 485,0 -80| -68,4
Jjiné provozni vynosii 257 - -205| -79,8 -52 [-100,0
Vynosy z DFM - podily 0 0,0 0 0,0 0 0,0
Vynosy z ostatntho DFM 0 0,0 0 0,0 0 0,0
Vynosové uroky a podobné vynosy 0 0,0 0 0,0 0 0,0

Ostatni financni vynosy 0 0,0 0 0,0 2 -
Celkem vynosy 5504 3151 1547 21,3( 1599] 182

(zdroj: viastni)

Celkové vynosy zaznamenavaji v daném Casovém horizontu rostouci vyvoj. Na

celkovych vynosech ma nejvétsi podil rast trzeb za vlastni vyrobky a sluzby. Tyto trzby
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zaznamenavaji v jednotlivych letech rlst oproti ptedchédzejicimu obdobi, v roce 2022
vzrostly dokonce o 331,0 %. Tento velky skok je ovSem zptlisoben tim, ze v kvétnu roku
2021 byl podnik zaloZen a teprve zahajoval svou ¢innost. V roce 2023 trzby vzrostly
0 23,7 % oproti ptedchozi roku, podobny rist byl zaznamenan i v roce 2024, a sice 0 20,1 %
oproti pfedchozimu roku. Trzby z prodeje zbozi mély nejdiive rostouci tendenci, v roce 2024
neméla firma trzby z prodej zbozi Zadné. Ostatni provozni vynosy klesaji, avSak nejedna se

o zavratné hodnoty. Polozky v absolutnim vyjadieni jsou uvedeny v tis. K¢.

Tabulka 8 Horizontalni analyza naklada

Polotka nikladi 2022 2023 2024
olozka nakladu A % A % A %%
Vykonova spotieba 1680 233,3| -333| -13,9 23 1,1
naklady na prod. zboZi 2623 - 724 - 0 0,0
spotreba materidlu a energie 8| 76,0 91 348 -528] -38.5
sluzby 439 | 694,4 | -432| -383 5511 79,2
Zmeéna stavu zasob vlast. ¢innosti 0 0,0 0 0,0 0 0,0
Aktivace 0 0,0 0 0,0 0 0,0
Osobni naklady 2623 | 767,0 724 | 244 4131 11,2
Upravy hodnot v provozni oblasti 191 | 102,7 56| 149 131 30,3
upravy hodnot DM 191 | 102,7 56| 149 131 303
upravy hodnot zasob 0 0,0 0 0,0 0 0,0
upravy hodnot pohledavek 0 0,0 0 0,0 0 0,0
Ostatni provozni naklady 80 - 51| 63,0 21| -15,9
ziistatkova cena prod. DM 0 0,0 0 0,0 0 0,0
zustatkova cena prod. materidlu 0 0,0 0 0,0 0 0,0
dané a poplatky 9 - -9 - 0 0,0
rezervy v provozni oblasti 0 0,0 0 0,0 0 0,0
Jjiné provozni naklady 71 - 60| 833 21| -15,9
Nakladové tiroky 0 0,0 0 0,0 0 0,0
Ostatni finan¢ni néklady 4 22,2 71 31,8 22 75,9
Dan z piijmu 223 | 239.8 211 | 66,8 204 | 38,7
Celkem naklady 4801 [ 353,0 716 | 11,6 772 11,2

(zdroj: vlastni)

Tabulka (Tabulka 8) poskytuje ptehled o zménach riznych nékladl podniku v letech
2021-2024. Polozky v absolutnim vyjadfeni jsou uvedeny v tis. K¢. Celkové ndklady nam
v letech stoupaji, nejveétsi nartist nékladi byl vroce 2022, v procentnim vyjadieni az
0 353,0 %. Tento na prvni pohled vysoky rist je ovSem opét dan faktem, ze v roce 2021
teprve firma zacala provozovat svou ¢innost. Vykonova spotieba v roce 2022 vzrostla,

v roce 2023 doslo k jejimu poklesu o 13,9 % a v roce 2024 tato polozka opét nepatrné
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vzrostla, konkrétné o 1,1 % oproti predchdzejicimu roku. Osobni naklady v uvedenych
letech maji také stoupajici tendenci. V roce 2022 se jednalo na prvni pohled o rapidni narust,
matematicky vyjadifeno zvySeni o 767 %. Uvedené navySeni bylo zpiisobeno piijimanim
novych zaméstnancii. Na konci roku 2021 byl pocet stalych zaméstnancti 6, podnik mé¢l ale
také vypomoc ve form¢ pracovnikli zaméstnanych na dohodu. V roce 2023 uz mél podnik
7 stalych zaméstnanct, v roce 2024 byl piijat dalsi soustruznik. Z tohoto diivodu opét doslo
k riistu osobnich néklada, s ¢imz néasledné souvisi vyssi odvody na socidlnim a zdravotnim
pojisténi a platba vyssi dan¢ ze zavislé ¢innosti. Mohou se zde tadit také vydaje spojené na

pojisténi zamestnancti.

Ruast nakladi je také zaznamenan v polozce upravy hodnot v provozni oblasti. Tato
polozka souvisi se zvySovanim dlouhodobého majetku a naslednym odepisovanim. Jedna se
tedy konkrétn€ o odpisy. V roce 2023 vzrostly o 14,9 %, v roce 2024 se jednalo o rlst
0 30,3 %. Polozka jiné provozni naklady nejprve v roce 2022 vzrostla, od roku 2023 ma ale

klesajici tendenci. V roce 2024 tyto naklady klesly o 15,9 % s porovnanim ptedchoziho roku.

Nékladové uroky podnik nemd Zadné, nebot’ nemd zadné bankovni Uvéry, polozka
ostatnich finan¢nich ndklad ma rostouci tendenci, ale nejedna se o pfilis velka ¢isla, ackoliv
v roce 2024 tato polozka v procentnim vyjadieni vzrostla o 75,9 %. U dané z piijmu se jedna
o rostouci tendenci, nebot’ podniku se daii dosahovat v letech vyssiho zisku s porovnanim
s predchozimi lety. V roce 2022 vzrostl tento tdaj o 239,8 %, v roce 2023 to bylo 0 66,8 %

a v roce 2024 vzrostla dan z ptijmu o 38,7 %.

9.1.3 Vertikalni analyza rozvahy

Vertikalni analyza rozvahy (Tabulka 9) podava piehled o tom, jaky je podil jednotlivych
polozek na zvoleném zékladu. Jednotlivé polozky aktiv jsou tedy vyjadiené jako procento

z celkovych aktiv, stejné je tomu i u pasiv. Udaje jsou uvedeny v %.
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Tabulka 9 Vertikélni analyza rozvahy

Polozk Rok
Ozn. R0k 2021 | 2022 | 2023 | 2024

AKTIVA CELKEM 100,00 ([ 100,00 | 100,00 | 100,00
A. Pohledavky za upsany ZK 0,00 0,00 0,00 0,00
B. Dlouhodoby majetek 63,89 48,94 45,24 36,73
B. L Dlouhodoby nehmotny majetek 0,00 0,00 0,00 0,00
B.II. | Dlouhodoby hmotny majetek 100,00 { 100,00 100,00 100,00
B. III. | Dlouhodoby finan¢ni majetek 0,00 0,00 0,00 0,00
C. ObéZna aktiva 35,56 50,47 53,81 62,54
C. L Zasoby 0,00 0,00 0,00 0,00
C.1II. | Pohledavky 52,21 32,27 62,59 56,60
C. IIl. | Kratkodoby finan¢ni majetek 0,00 0,00 0,00 0,00
C.1V. | PenéZni prostfedky 46,83 67,73 37,41 43,40
D. Casové rozliseni 0,55 0,59 0,95 0,72

PASIVA CELKEM 100,00 ([ 100,00 | 100,00 | 100,00
A. Vlastni kapital 20,14 63,30 75,61 77,69
A. L Zakladni kapital 33,90 10,34 7,61 5,64
A. 1L | Azio a kapitalové fondy 0,00 0,00 0,00 0,00
A.1Il. | Fondy ze zisku 0,00 0,00 0,00 0,00
A.1V. | VH minulych let 0,00 20,16 6,92 16,88
A.V. | VH bézného obdobi 66,10 69,51 85,47 77,49
B. + C.| Cizi zdroje 79,86 36,70 24,39 22,31
B. Rezervy 0,00 0,00 0,00 0,00
C. Zavazky 100,00 [ 100,00 | 100,00 | 100,00
C.L Kratkodobé zavazky 100,00 | 100,00 [ 100,00 100,00
C.II. | Bankovni uvéry a vypomoci 0,00 0,00 0,00 0,00

(zdroj: vlastni)

V tabulce (Tabulka 9) je zobrazeno, jak se jednotlivé polozky aktiv podili na celkovych

aktivech. Z tabulky je na prvni pohled patrné, Ze v roce 2021, tedy po uplynuti ptlroku po

zahajeni Cinnosti, jsou celkové aktiva z 63,89 % tvofena dlouhodobym majetkem. V roce

2022 ale tento pomér klesl, dlouhodoby majetek tvotil 48,94 % celkovych aktiv. Rok 2023

op¢t zaznamenal pokles tohoto poméru na 45,24 % a v roce 2024 tvofil dlouhodoby majetek

jen 36,73 % zcelkovych aktiv. To bylo zplsobeno zvysSujicimi se pohleddvkami

a finan¢nimi prostfedky, a naopak klesajici hodnotou dlouhodobého majetku zplisobenou

odepisovanim.

Pomér polozek v pasivech se béhem let také vyznamné zménil. V roce 2021 tvoftily

pasiva ptedevsim cizi zdroje, bylo to 79,86 % z celkovych pasiv. Tento pomér ale béhem let
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vyrazné¢ klesal, v roce 2022 tvotily cizi zdroje 36,70 % z celkovych pasiv, v roce 2023 pasiva
tvofil ze 75,61 % predevSim vlastni kapital a v roce 2024 byl vlastni kapital na Grovni
77,69 % zcelkovych pasiv. PoloZzka cizich zdroji je vSech letech tvofena pouze
kratkodobymi zavazky, polozka vlastniho kapitdlu je z vétSi Casti tvofena vysledkem

hospodareni minulych let a bézného obdobi.

Obrazek (Obrazek 13) znazornuje vyvoj hlavnich polozek aktiv a pasiv v letech 2021-

2024. Je patrné, jak pomér vlastniho kapitalu v podniku roste a stav ciziho kapitalu klesa.

Podil vlastniho kapitalu a cizich zdroji
v letech 2021 - 2024 (v %)
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Obrazek 13 Podil vlastniho kapitalu a cizich zdroji v letech 2021-2024
(zdroj: viastni)
9.1.4 Vertikalni analyza vykazu zisku a ztrat

Stejné jako tomu bylo u vertikalni analyzy rozvahy, je moZzné vertikalni analyzu provést také
u vykazu zisku a ztraty (Tabulka 10). Znazornény jsou pouze ty vynosy a naklady, které

nemaji nulovou hodnotu. Udaje jsou uvedeny v %.
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Tabulka 10 Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

Polozka Rok
2021 2022 2023 2024
Trzby za prodej vlast.vyrobki a sluzeb 92,62 96,18 98,08 99,64
Trzby za prodej zbozi 0,00 3,52 3,71 0,00
Ostatni provozni vynosy 7,38 3,82 1,92 0,36
trzby z prodaného materialu 7,38 0,28 1,33 0,36
Jjiné provozni vynosii 0,00 3,54 0,59 0,00
Celkem vynosy 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00
Vykonova spotieba 52,94 38,95 30,06 27,32
naklady vynalozené na prod. zbozi 0,00 4,14 0,00 0,00
spotreba materidlu a energie 42,50 16,51 19,94 11,02
sluzby 10,44 18,31 10,12 16,30
Osobni naklady 25,15 48,13 53,64 53,63
Upravy hodnot v provozni oblasti 13,68 6,12 6,30 7,37
upravy hodnot DM 13,68 6,12 6,30 7,37
Ostatni provozni naklady 0,07 1,31 1,92 1,45
dané a poplatky 0,00 015 0,00 0,00
Jjiné provozni naklady 0,07 1,17 1,92 1,45
Ostatni finan¢ni naklady 1,32 0,36 0,42 0,67
Dail z piijmu 6,84 5,13 7,66 9,56
Celkem naklady 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00

(zdroj: vlastni)

Nejvétsi podil na celkovych vynosech maji trzby z prodej vlastnich vyrobkt a sluzeb,
konkrétné se jedna o sluzby. Tento pomér na celkovych vynosech v letech stoupd, podnik se
soustfedi predevsim na poskytovani sluzeb svym odbératelim. Je tedy pochopitelné, Ze tato
polozka tvofi jedinou vyznamnou polozku. Pomér nékladl je tvofen nejen vykonovou
spotiebou, ale také predevSim vyznamnymi osobnimi néklady. Zatimco pomér vykonové
spotieby na celkovych nakladech v letech klesa, podil osobnich ndkladu roste. V roce 2024

tento pomér dokonce tvofil 53,63 % celkovych nékladu.

9.2 Analyza Cistého pracovniho kapitalu

Cisty pracovni kapitél se zjisti jako rozdil mezi obéznym majetkem a kratkodobymi pasivy.
Jedna se o tu ¢ast majetku, kterd by zistala firmé, pokud by bylo nutné uhradit vSechny své
kratkodobé dluhy. Muze se také fici, ze je to ta ¢ast obéZzného majetku, ktera je financovana
dlouhodobym kapitdlem. Pracuje se zde se zlatym bilancnim pravidlem, které tika, Ze

dlouhodobé¢ zdroje by mély financovat dlouhodoby majetek a kratkodobé zdroje majetek
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kratkodoby. Tabulka (Tabulka 11) podava ptehled o Ccistém pracovnim kapitdlu ve

zkoumaném podniku. Udaje jsou uvedeny v tis. K&.

Tabulka 11 Vypocet Cistého pracovniho kapitalu

Rok
Polozka
2021 2022 2023 2024
Obézny majetek 1 042 1 543 1871 2 857
Kratkodobé zavazky 2 340 1122 848 1019
Cisty pracovni kapital -1298 421 1023 1838

(zdroj: vlastni)

Vroce 2021 byla hodnota <distétho pracovniho Kkapitdlu zaporna. Jedna se
o podkapitalizaci, neboli situaci, kdy i dlouhodoby majetek je kryty kratkodobymi zavazky.
Znamena to, ze by v pfipadé nutnosti nebyl podnik schopen splatit své kratkodobé zavazky,
ale jelikoz se vSak jednalo o situaci na pocatku existence firmy, da se tento vysledek
predpokladat. V nasledujicich letech uz méla hodnota CPK kladnou a rostouci tendenci.
Firma tedy financuje ob&ézny majetek z kratkodobych i dlouhodobych zdrojt. Pro podnik ale
také neni dobré udrzovat hodnotu ¢istého pracovniho kapitalu pfili§ vysokou, nebot’ to
znamena, ze je provoz firmy financovéan bud’ z dlouhodobych cizich zdrojii, nebo vlastnim
kapitalem, jako je tomu v tomto pfipadé. Je vhodné tento ukazatel CPK dat do poméru

k obéznym aktiviim. Tento vypocet je proveden v analyze likvidity.

9.3 Analyza pomérovych ukazatela

Analyza pomérovych ukazatell je nejrozsifenéjsi metodou finan¢ni analyzy, nebot’ podava
rychlé a prehledné informace o finan¢ni situaci podniku. V praxi jsou nejvice pouzivané
ukazatele rentability, zadluzenosti, likvidity a aktivity. V nasledujicich podkapitolach jsou

tyto ukazatele rozebrany podrobnéji.

9.3.1 Analyza rentability

Rentabilita neboli ziskovost, je schopnost podniku dosahovat zisku s vyuzitim svych zdrojt.
Zakladnou mohou byt celkové aktiva, vlastni kapital (VK), trzby apod. Cim je ukazatel
rentability vys$si, tim je hospodateni podniku efektivnéjsi. V tabulce (Tabulka 12) je uvedena

analyza rentability.
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Tabulka 12 Analyza rentability

Polozka Rok

2021 2022 2023 2024
Cisty zisk (v tis. K&) 390 1 345 2247 2750
EBIT (v tis. K¢) 483 1 661 2774 3481
Celkova aktiva (v tis. K¢) 2930 3 057 3477 4568
Vlastni kapital (v tis. K<) 590 1935 2 629 3 549
Trzby (v tis. K¢) 1618 7229 8955 | 10360
Néklady (v tis. K¢) 1360 6161 6 877 7 649
Pocet pracovnika 4 6 7 8
Rentabilita aktiv (ROA v %) 16,48 54,33 79,78 76,20
Rentabilita VK (ROE v %) 66,10 69,51 85,47 77,49
Rentabilita trzeb (ROS v %) 24,10 18,61 25,09 26,54
Rentabilita nakladi (v %) 28,68 21,83 32,67 35,95
Rentabilita pracovni sily (v tis. K¢) 98 224 321 344

(zdroj: vlastni)

Ukazatel ROA je zékladnim méfitkem rentability podniku. Podavé informace o tom,
jak byl vlozeny kapital podniku zhodnocen bez ohledu na to, z jakych zdroji byl financovan.
Cim vyssi hodnota tohoto ukazatele, tim 1épe. V prvnim roce tato hodnota byla 16,48 %,
v dal$ich letech ovsem dochazi ke zvySovani tohoto ukazatele. V roce 2024 je tato hodnota
dokonce na trovni 76,20 %. Tato hodnota je také zajimava pro ptipadné nové investory,
informuje totiz o tom, jak podnik dokazZe pfeménit vloZeny kapital na Cisty pfijem. Vyssi

hodnota znamena, Ze podnik je schopen vydélat vice penéz i s mensi investici.

Rentabilita vlastniho kapitalu ptedstavuje vynosnost kapitalu vlozeného podilniky.
V podniku jsou hodnoty ROE opét velice vysoké, podnik je schopen efektivné generovat
zisky. Hodnota ukazatele rentability trZzeb znamena, jak je podnik schopen generovat zisk na
jednotku trzeb. Tento ukazatel v roce 2022 poklesl, ale v nasledujicich letech opét hodnota

roste.

Rentabilita nakladli podava prehled o tom, jak podnik vyuziva své celkové néklady
k vytvéreni zisku. Hodnoty, které jsou zde dosazené, jsou opét vyssi, coz ukazuje na fakt, ze
podnik je schopen dobfe fidit své naklady ve vztahu k dosaZzenému zisku. Tento ukazatel je

dualezity i pii hodnoceni investi¢nich projektti, od roku 2023 tento ukazatel opét roste.

Ukazatel rentability pracovni sily poukazuje na to, kolik K¢ zisku je podnik schopen
vyprodukovat na jednoho pracovnika. Vyvoj tohoto ukazatele ma opét pozitivni trend, je

stoupajici, v roce 2024 je na jednoho pracovnika vyprodukovan zisk ve vysi 344 000 K¢.
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9.3.2 Analyza zadluZenosti
V tabulce (Tabulka 13) je provedena analyza pomérovych ukazatelti zadluzenosti.

Tabulka 13 Analyza zadluzenosti

Polozk Rok

oozkd 2021 | 2022 | 2023 | 2024
Cizi zdroje (v tis. K¢) 2 340 1122 848 1019
Vlastni kapital (v tis. K¢) 590 1935 2 629 3549
Celkova aktiva (v tis. K¢) 2930 3057 3477 4568
Dlouhodoby majetek (v tis. K¢) 1872 1 496 1573 1678
Celkova zadluzenost (v %) 79,86 36,70 24,39 22,31
Equity ratio (v %) 20,14 63,30 75,61 77,69
Mira zadluZenosti VK 3,97 0,58 0,32 0,29
Finan¢ni paka 4,97 1,58 1,32 1,29
Kryti dlouh. majetku VK 0,32 1,29 1,67 2,12

(zdroj: viastni)

ZadluZenosti se rozumi situace, kdy podnik pouziva k financovani své Cinnosti cizi zdroje.
Pomér mezi vlastnim kapitdlem a cizimi zdroji je vyznamny, plati zde zdsada, Ze vlastni
kapital by mél byt vyssi nez cizi. Pti této analyze je vhodné zjistit, zda je v podniku né&jaky
majetek potfizeny formou leasingu, nebot’ tato skutecnost se v rozvaze neobjevi. V tomto

ptipadé ovsem podnik nefinancuje formou leasingu Zadny majetek.

Ukazatel celkové zadluZenosti ve sledovaném obdobi klesd. V roce 2021 byla tato
hodnota velmi vysoka, jednalo se o 79,86 %. Za optimalni hodnoty tohoto ukazatele se podle
Kubénky (2015, str. 52) povazuji hodnoty mezi 40-60 %, ptipadné 30-70 %. Cizi zdroje na
pocatku zaloZeni podniku tedy tvofily ve struktufe financovani vysoky podil. Ale jiZ v roce
2022 se tento ukazatel dostal na optimalni Groven, v roce 2023 pokles na 24,39 % a v roce

2024 je tento ukazatel na Grovni 22,31 %.

Equity ratio znamend koeficient samofinancovani, je to doplnkovy ukazatel, ktery
udava pomér vlastniho kapitalu, ktery byl pouZit na financovani ¢innosti podniku. Spolu
s ukazatel celkové zadluzenosti se jejich soucet rovna 1. Tento ukazatel zase naopak v letech

stoup4, je to pozitivni trend.

Mira zadluzenosti je vyznamny ukazatel pro banky, do poméru dava cizi zdroje
a vlastni kapital. Hodnota cizich zdrojii by neméla byt vétsi nez jeden a ptl ndsobek hodnoty

vlastni kapitalu. Tomu tak bylo pouze v roce 2021, v letech 2022 se firma dostala pod tuto
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hranici a udrzela si ji az do roku 2024. Ukazatel urokové kryti v tomto piipadé neni tieba

pocitat, podnik nema zadné ndkladové uroky, nebot’ nema zadné uvéry.

Ukazatel finan¢ni paky znazoriiuje, ze v roce 2021 byl vyssi podil cizich zdroji, proto
je také vyssi tento ukazatel. V dalsich letech tento podil poklesl, nebot’ poklesl pomér cizich
zdrojl. Vyhodou finan¢ni paky je danovy §tit, nevyhodu vysoké finanéni paky je vsak riziko

ohroZzeni finan¢ni stability podniku.

Ukazatel kryti dlouhodobého majetku od roku 2022 stoupd, tzn. ze podnik
upfednostnuje financni stabilitu pred vynosem, nebot’ podnik pouziva vlastni kapital ke kryti
dlouhodobych, ale i obéznych aktiv.

9.3.3 Analyza likvidity

Ukazatele likvidity (Tabulka 14) poukazuji na schopnost podniku hradit své kratkodobé

zavazky.

Tabulka 14 Analyza likvidity

. Rok
Polozka
2021 | 2022 | 2023 | 2024
Obé¢zna aktiva (v tis. K¢) 1042 1543 1871 2857
Kratkodobé zavazky (v tis. K¢) 2340 1122 848 1019
Penézni prostredky (v tis. K<) 488 [ 1045 700 | 1240
Cisty pracovni kapital (v tis. K&) | -1298 421 1023] 1838
Bézna likvidita 0,45 1,38 2,21 2,80
Pohotova likvidita 0,45 1,38 2,21 2,80
Okamzita likvidita 0,21 0,93 0,83 1,22
Podil CPK na OA -1,25]  027| 055[ 0,64

(zdroj: vlastni)

Idealni hodnoty béZné likvidity by se mély pohybovat v rozmezi 1,5-2,5. V prvnim roce
hospodateni tyto hodnoty jsou nizké, v roce 2021 pouze 0,44, to znamena, Ze by podnik
v ptipad¢ nutnosti nebyl schopen uspokojit své véfitele, pokud by musel okamzité¢ na
hotovost pfeménit veskera sva obézné aktiva. V roce 2022 a 2023 je dosazeno doporuceného
rozmezi, v roce 2024 byla bézné likvidita dokonce 2,80. Vys$§i hodnoty bézné likvidity
ovSem nemusi byt pouze pozitivni, miiZe to totiz znamenat, ze podnik nevyuziva sva obézna
aktiva efektivné a nedokaze dobie fidit své financovani. Pohotova likvidita, nebo také
likvidita II. stupné, je v tomto piipadé stejna, jako likvidita bézna. Je to dano faktem, Ze pii

vypoctu pohotové likvidity se pouzivaji v Citateli polozky kratkodobé pohledavky,
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kratkodoby finan¢ni majetek (ktery podnik nema zadny) a penézni prosttedky. Na rozdil od
vypoctu bézné likvidity, ve které jsou obsazeny i zasoby, které ovSem analyzovana firma
nema zadné. Optimalni hodnoty se u pohotové likvidity pohybuji mezi 1-1,5. Tyto hodnoty
jsou od roku 2022 splnény, znamena to, ze podnik je schopen v ptipad¢ potieby rychle
generovat hotovost. Ukazatel okamzité likvidity ma optimalni hranici stanovenou na
hodnoté 0,2-0,5. Tyto hranice jsou ve vSech letech ptekonané, v roce 2024 je okamzitd
likvidita dokonce 1,21. Znamena to, ze podnik v tomto roce je schopen podnik uhradit

penéznimi prostiedky veskeré své zavazky.

Podil CPK na OA byl v roce 2021 zaporny, coz mohlo vést k platebni neschopnosti
podniku. Ukazatel v dalSich letech rostl, v roce 2024 byl dokonce na urovni 64 %, coz
poukazuje na dobrou kratkodobou finanéni stabilitu podniku.

9.3.4 Analyza aktivity

Pti vypoctech aktivity (Tabulka 16) se zkouma, jak dlouho jsou finan¢ni prosttedky vazany

v aktivech podniku.

Tabulka 15 Analyza aktivity

. Rok
Polozka
2021 2022 2023 2024
Trzby (v tis. K¢) 1618 7229 8955 | 10360
Celkova aktiva (v tis. K¢) 2930 3057 3477 4 568
Pohledavky (v tis. K<) 544 498 1171 1617
Kratkodobé¢ zavazky (v tis. K<) 2 340 1122 848 1019
Obrat aktiv 0,55 2,36 2,58 2,27
Doba obratu celk. aktiv (ve dnech) 652 152 140 159
Obrat pohledavek 0,34 0,07 0,13 0,16
Doba obratu pohledavek (ve dnech) 121 25 47 56
Obrat zavazkl 1,45 0,16 0,09 0,10
Doba obratu zdvazkl (ve dnech) 521 56 34 35

(zdroj: viastni)

Obrat aktiv v podniku mél v roce 2021 hodnotu 0,55. Od roku 2022 vsak stoupala,
v roce 2024 oproti predchozimu roku mirn€ klesla na hodnotu 2,27. Tato hodnota znamena,
ze celkova aktiva se za rok obrati 2,27krat. Doba obratu ve dnech v roce 2023 klesala, coz
byl pozitivni trend, v roce 2024 opét vzrostla o 19 dnd na hodnotu 159 dnl. U obratu

pohledévek se hodnoty pohybuji na velmi nizkych ¢islech. Znamena to, ze podnik ceka
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dlouho na thradu svych pohledavek, to také potvrzuje v roce 2024 doba obratu pohledavek,
ktera je 56 dni.

U obratu zavazkii se podnik pohybuje opét ve velmi nizkych hodnotach, znamena to,
ze podnik své zavazky hradi az pred dobou splatnosti. U doby obratu v roce 2024 vychazi
35 dni, coz je doba, za kterou podnik své zavazky plati. Pfi porovnani doby obratu
pohledavek a doby obratu zavazki, vyplyva, Ze firma inkasuje své pohledavek pomaleji
a zavazky plati diive, nez dostane za pohledavky zaplaceno. To je ovSem zplisobeno tim, ze
podnik dava imysIné svému dlouhodobému odbérateli splatnost delsi, nez jakou podniku
nabizi dodavatel€. Je to snaha vedeni podniku poskytnout svému odbérateli dostatek ¢asu na
platbu, a tudiz naslednou spokojenost s poskytovanymi sluzbami. Ackoliv tento ukazatel
muze vyvolat nejistotu a pocit Spatné finan¢ni situace podniku, dle internich informaci

v soucasné dob¢ nebyva problém s platbami zadvazk.

Ukazatel zasob byva také vyznamnym ukazatelem, ale ve sledovaném podniku, ktery
je orientovany na poskytovani sluzeb, nejsou zasoby zadné, tudiz tento ukazatel neni pro

sledovany podnik vhodny.

9.4 Souhrnné indexy hodnoceni podniku

Souhrnné indexy hodnoceni podniku podavaji rychly piehled o finanénim zdravi podniku,
pfipadné o bliZim se bankrotu. Pro tyto potieby byly vybrany dva bankrotni modely —
Altmanovo Z-skore a Index IN95.

9.4.1 Altmanovo Z-skore

Altmanovo Z-skore (Tabulka 16) podava piehled o finan¢nim zdravi firmy ¢i pfipadném

hrozicim bankrotu.

Tabulka 16 Altmanovo Z-skore

Koeficient Vaha 2021 2022 2023 2024
X1 1,2 -0,443 0,138 0,294 0,402
X2 1,4 0,000 0,128 0,052 0,131
X3 3.3 0,165 0,543 0,798 0,762
X4 0,6 0,252 1,725 3,100 3,483
X5 1,0 0,552 2,365 2,575 2,268

Altmanuv index 0,716 5,536 7,495 7,539

(zdroj: vlastni)
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Hodnota Altmanova Z-skore je v prvnim roce v 0,716, coz patii jiz do hranice do 1,81. To
znamena, ze by podnik mohl mit silné finan¢ni problémy. Jednalo se ovSem o pocatek
podnikani, které je vzdy spojeno s velkymi néklady a finan¢ni nestabilitou. V roce 2022
hodnota tohoto ukazatele stoupla na 5,536, ¢imz se podnik piekrocil hranici, za kterou se
podnik povazuje v uspokojivé finan¢ni situaci. Tento ukazatel v nésledujicich letech déle
stoupal, vroce 2024 se jednd o hodnotu 7,539. D4 se fici, ze mé& podnik dle tohoto

souhrnného ukazatele dobrou finan¢ni pozici.

9.4.2 Index IN9S

V tabulce (Tabulka 17) je vypocitan Index IN95. Hodnoty vah V1, V3, V4 a V6 jsou brany
zhodnot pro zpracovatelsky pramysl. (INFORMACNI SYSTEM MASARYKOVY
UNIVERZITY, © 2025)

Tabulka 17 Index IN95

Polozka| Vaha 2021 2022 2023 2024
X1 0,24 1,252 2,725 4,100 4,483
X2 0,11 0,000 0,000 0,000 0,000
X3 7,61 0,165 0,543 0,798 0,762
X4 0,48 0,552 2,365 2,575 2,268
X5 0,10 0,445 1,375 2,206 2,804
X6 11,92 0,000 0,000 0,000 0,000
Index IN95 1,865 6,061 8,512 8,244

(zdroj: vlastni)

Index IN95 byl v roce 2021 na hodnoté 1,865, ¢imz podnik spadal do tzv. Sedé zony.
V dalSich letech ale hodnota tohoto Indexu IN95 stoupd, v roce 2024 byl dokonce 8,244. To

znamena, ze podnik se nachazi v uspokojivé financni situaci.

9.5 Zhodnoceni provedené finan¢ni analyzy podniku

Z vysledki provedené horizontdlni analyzy rozvahy je v roce 2024 patrny rist ve vSech
polozkach aktiv i1 pasiv. Vyznamny je riist penéznich prostiedki, vysledku hospodateni
z minulych let a vysledku hospodateni z bézného obdobi. Riist polozek vynosii a nakladi je
zaznamenan v provedené horizontalni analyze vykazu zisku a ztraty v jednotlivych letech.
Celkové vynosy maji v letech rostouci tendenci, v roce 2024 vzrostly vynosy o 18,2 % oproti

pfedchozimu roku, avSak vzrostly i ndklady o 11,2 %.
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Vertikdlni analyza rozvahy naznacila procentni slozeni jednotlivych polozek
v majetkové a kapitalové struktufe. V roce 2024 doslo k poklesu podilu dlouhodobého
majetku na aktivech, soucasn¢ byl zaznamenan rust podilu pohledavek a finan¢nich
prostiedkli. Tato analyza poukazuje na cizi zdroje, které¢ jsou v podniku tvofeny pouze
kratkodobymi zavazky. Vertikdlni analyza zisku a ztraty potvrzuje, ze hlavnimi vynosy jsou
trzby z prodeje vlastnich vyrobkl a sluzeb. Tento podil je v roce 2024 dokonce 99,64 %
z celkovych vynost. Na stran¢€ nakladi upozornuje analyza na riist osobnich nakladii. V roce

2024 byl pomér osobnich nakladi 56,63 % z celkovych nékladi podniku.

Ukazatel Cistého pracovniho kapitalu byl sice v prvnim roce podnikani zaporny, ale
v nasledujicich letech dosahl kladnych hodnot. V roce 2024 je hodnota CPK 1 838 000 K¢&.
Znamena to piebytek kratkodobych aktiv nad cizimi zdroji. Dle podilu na CPK vypo¢&itaného
v ukazateli likvidity se da fici, ze ma podnik dobrou kratkodobou financ¢ni stabilitu, nebot’

tento podil vychazi v roce 2024 dokonce 64 %.

Dle vysledki plynoucich z ukazatelt rentability si podnik vede velmi dobie. Téméf ve
vSech ptipadech rentabilita roste (ROA, ROS, rentabilita ndklad(). Rentabilita aktiv v roce

2024 byla 76,20 %. To svéd¢i o vysoké efektivité vyuzivani majetku podniku k tvorbé zisku.

Ukazatele likvidity dosdhly v roce 2024 ideédlnich hodnot. Okamzita likvidita je
dokonce 1,21. To znamena, ze v piipad¢€ nutnosti by byl podnik schopen splatit veSkeré své

zavazky svymi penéznimi prostredky.

U ukazateld aktivity je vhodné posoudit dobu obratu zavazkii a pohledavek.
Z provedené analyzy vyplyva, Ze doba obratu pohledavek je vyssi nez doba obratu zavazkd.
Zavazky se obvykle splatily v roce 2024 do 35 dnt, u pohledavek je ovSem doba obratu
v tomto roce dokonce 56 dni. Nejednd se o idedlni situaci, ale podnik si je védom této
skutecnosti a svym odbératelim dava zamérné delsi dobu splatnosti. Cilem je nabidnout

zakaznikim vyhody spojené s prodlouZenou dobou splatnosti a tim si udrZzovat dobré vztahy.

Souhrnné indexy podniku doplnily provedené analyzy. Altmanovo Z-skore poukazalo
na pocatecni problémy spojené se za¢atkem podnikani, nebot” hodnota tohoto ukazatele byla
ptilis nizka. V dalsich letech ale tento ukazatel potvrzuje dobrou finan¢ni pozici podniku.
Index IN95 dospél ke stejnym zavérim jako Altmanovo Z-skore, dle tohoto indexu se

podnik nachazi v uspokojivé finan¢ni situaci.
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10 NAVRH INVESTICNIHO ZAMERU

Firma HSK CZECH MILL s.r.0. je strojirenskou firmou, proto potiebuje ke své Cinnosti
kvalitni strojni vybaveni. V soucasné dob¢ firma ma zakladni stroje, které do zacatku
podnikéni byly dostacujici a zarucily spolecnosti tuto ¢innost rozjet. Na trhu ale existuji
stroje, které jsou sice drazsi, ale jsou schopné pracovat tak, ze nahradi praci dvou stroju
najednou. USetii se tim nejen Cas s programovanim dvou stroji, ale také cas zaméstnanctl,
ktefi musi rucné material presouvat od jednoho stroje ke druhému. Dojde tak k vétsi
efektivnosti, vykonnosti a urychleni pracovniho procesu. Vzhledem k tomu, Ze firma ma za
sebou uspésné tii roky podnikani, je firmé doporuceno nezistavat ve fazi stagnace, jak mélo

vedeni firmy pivodné v planu, ale vyuzit svého potencidlu k dal§imu rozvoji.

Plvodnim zdmérem investice byla Stioséa fréza, ktera dokaze oproti frézdm, které ma
firma k dispozici, obrabét pomoci indexovani poloh, kdy lze dil obrobit z vice stran a thlu.
Tim by se usetfil ¢as, ktery musi pracovnici ob&tovat vymyslenim moznosti upnuti do stroje,

aby bylo mozné délat rizné upravy do materidlu.

Pti hleddni vhodného stroje na internetovych strankdch ovSem ukdzalo, Ze neni
k dispozici nabidka vhodné frézy. Podnikovy management ale zaujal CNC horizontalni
revolverovy soustruh GOODWAY GS-3300YS. Soucasné soustruhy, které firma pouziva
ke své praci, nemaji pohanéné nastroje, jako je u tohoto stroje. Tim se taktéZ uSetii Cas, ktery
musi pracovnici travit presouvanim zpracovdvaného materidlu z frézky na soustruh
a naopak. Dany vyrobek bude rychleji vyroben, nebude hrozit situace, Ze by rozpracovany
materidl nemohl byt opracovavan z diivodu jiné probihajici ¢innosti frézek. Byl by tedy
odstranén ¢asovy nesoulad a hotovy vyrobek by byl rychleji pfipraven odbérateli. Tim by
jisté doSlo 1 k vétsi spokojenosti stabilniho odbératele, ktery zajiStuje vétSinu trzeb. Od
tohoto odbératele ma podnik zaroven pfislib, Ze pro novy stroj zajisti zakdzky a nebude ani
na soucasnych strojich nouze o praci. Jiz ted’ je na podnik vyvijen velky tlak, ¢asové se
nestiha a pomérné velkou ¢ast zakazek musi hlavni odbératel davat do kooperace k jinym
firmam. Vyhodou tohoto stroje je, Ze oproti ptivodnimu zaméru Stiosé frézy je tento stroj

leh¢i a mensi, bude tedy snadnéjsi pieprava a umisténi stroje na provozovnu.

Stroj prodava firma GOTECH s.r.0., kterd zahdjila svou Cinnost zacatkem roku 2001.
Sidlo mé v Ostraté, coz je velkou vyhodou, nebot’ 1ze s touto firmou komunikovat na osobni
bazi. Vyznamna je také skutecnost, Ze tento stroj je k dispozici pfimo na prodejné, je tedy

moznost stroj koupit okamzit€¢. Firma GOTECH s.r.o0. jiz dodala a servisuje ptes 600 ks
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soustruhtt Goodway v Ceské republice. Tato firma zajistuje prodej a servis stroji

EUMACH, TOPPER, CHIACH, CHYUN, AKARI SEIKI a pravé GOODWAY.

Firma GOODWAY, ktera tento stroj vyrabi, je nejvétSim vyrobcem soustruhii na

Tchajwanu a jako jedina se dostala do vyrobnich procesti automobilek po celém svéte.

10.1 Identifikace investi¢niho zaméru

Po osobni prohlidce nam firma GOTECH s.r.0. vypracovala technickou a cenovou nabidku

na tento CNC horizontalni revolverovy soustruh GOODWAY GS-3300YS.

Obrazek 14 CNC horizontélni revolverovy soustruh GOODWAY

(zdroj: www.gotech.cz)
10.1.1 Popis a parametry stroje

Tento stroj vazi 6 500 K¢, jeho rozméry jsou 3,55x2,12x2,260 metrti. Maximalni obrabény
primér je 400 mm, maximalni prichod vietenem 90 mm a maximalni prichod proti
vietenem je 55 mm. Stroj ma tuhou litinovou zdkladnu MEEHANITE PRO se Sikmym
lozem 30°. Svou stavbou a koncepci je pfedurcen pro silové obrabéni. Vedeni os je kluzné
zajiSt'ujici vysokou tuhost a maximalni tlumeni pfi silovém obrdbéni. Mazani zajiStuje
centralni mazaci systém. Pojezdy os X/Z/Z2 jsou zajistény prostfednictvim kulickovych

Sroubill a lozisek japonské firmy NSK priméru 36 mm. VeSkeré pohony, elektronika
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a elektroinstalace jsou od japonské firmy Siemens. Samoziejmosti je plné krytovani stroje.

Stroj obsahuje také kompletni hydraulicky systém. Ke standartni vybavé stroje patii:

e dvanacti polohova revolverova hlava BMT,

12 pozic pro pohanéné nastroje, upinani ER40,

o tficelistové hydraulické sklic¢idlo 12%, kuzel vietene A2-8,

e 1 x sada tvrdych celisti, 1 x sada mekkych celisti,

e oto¢ny panel obsluhy s fidicim systémem Siemens 828D v¢. ShopTurn,

e LCD monitor 15%, komunikacni rozhrani USB, RS-232, PCMCIA, RJ45,
e nadrz (300 1) s kolecky pro chladici emulzi, s cerpadlem Grunfos (5 bar),
e dopravnik tiisek pasovy s vozikem na tiisky vyustény na pravé strané,

e proti vieteno se skli¢idlem 8, kuzel vietene A2-6,

e pneumaticky vyrazec dilcti na proti vietenu, externi transformator (360-480 V),
e 1 x pohanény drzdk 0° v ose X pro kleStiny ER40,

e 1 x pohanény drzak 90° v ose Z pro klestiny ER40,

e 6 x sada upinacich elementl pro upnuti soustruznickych nozi 25x25 mm,
e 6 x drzak pro osové néstroje o 40 mm,

e 1 x drzak pro ¢elni obrabéni, 2 x drzak pro vnéjsi soustruzeni,

e sada reduk¢nich vlozek pro stopkové nastroje 8-32 mm,

¢ halogenové osvétleni pracovniho prostoru,

e chlazeny hydraulicky agregat, elektrorozvadéc zabudovany, transformator,
e (C—osa pro hlavni vieteno i proti vieteno plynulé s indexaci 0,001°,

e Y-osa+-50 mm,

e prohlaseni o shod¢ s normami CE, ndvod v ¢eském jazyce,

e doprava stroje k zdkaznikovi, procleni, usazeni a zprovoznéni,

e zaSkoleni obsluhy, programétora po dobu 5 pracovnich dni,

e sada naradi, stavéci elementy, uvazovaci haky, signdlni majacek ttibarevny,
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e pedal na ovladani hydraulického sklicidla,

e pocet korekce nastrojii 99 part.

10.1.2 Cena a vSeobecné podminky

Jelikoz se jedna se o predvadéci stroj, k dodani je ihned. Cena stroje ve standardni vybave
je 6000 000,- K¢ bez DPH. Na stroj by podniku byla poskytnuta sleva ve vysi
1 835 030,- KE. Celkem by bylo uctovano za pfipraveny stroj k expedici po sleve
4 800 000,- K¢ bez DPH (5 808 000,- s DPH) Platebni podminky jsou 100% platba ceny po
pfejimce stroje. V cené stroje je 5 pracovnich dni zaSkoleni obsluhy. Zaruka na stroj je 18
mesict od data prejimky. Prodavajici garantuje nastup na servisni zasah do 24 hodin
v pracovnich dnech od pisemného nahlaSeni zdvady. Zarucni a pozarucni servis zajist'uji

zaméstnanci prodavajiciho po dobu 5 let.
Pozaru¢ni servis Prace technika 980,- K¢/hodina
Cestovni hodina technika  460,- K¢/hodina

Kilometrovné 17,- K&/km.
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11 HODNOCENI INVESTICNIHO ZAMERU

Pro hodnoceni efektivnosti investi¢éniho zdméru byly zvoleny tyto metody hodnoceni:
e (ista souCasna hodnota,
e doba navratnosti.

Vyuziti téchto metod predpoklada zjisténi vyse kapitalového vydaje a ocekavaného
cash flow z investice, které je nutné vzhledem diskontovat na sou¢asnou hodnotu. Diskontni

mira bude urcena s vyuzitim primérnych vazenych nakladii na kapital (WACC).

Pro realizaci daného investicniho zdméru je nutné zvolit zdroj financovani. Vzhledem
k vysi dané investice ve vztahu k souc¢asné hodnoté aktiv a pasiv, dojde jeji realizaci
k vyrazné zmén¢ vySe pasiv a také eventudlné, podle zvoleného zdroje financovani,
1 kapitalové struktury. To ovlivni riziko podniku a vys$i naklada na kapital, jejichz vyse bude

pouzita pro uréeni vySe diskontni sazby.

Predpoklada se varianta, Ze stroj bude uveden do provozu v Cervenci roku 2025.
Finan¢ni plan bude sestaven na obdobi péti nasledujicich let 2025-2029, toto obdobi je

zvoleno obdobim zivotnosti projektu.

11.1 Kapitalovy vydaj

Do kapitdlovych vydaji se zahrnuji vSechny vydaje, které souvisi s pofizenim dané
investice. V tomto piipad¢ se jedna o vydaje spojené s nakupem stroje. Soucasti vydaji
tohoto investi¢ni zdméru je pofizovaci cena stroje, preprava a instalace. Od firmy GOTECH
s.1.0. jsou tyto vydaje zahrnuty jiz do pofizovaci ceny. VySe investi¢niho vydaje pro tento

investi¢ni zamér je ve vysi 4 800 000,- K¢.

11.2 Financovani investice

Jak vyplyva z vysledkl provedené finan¢ni analyzy, firma HSK CZECH MILL s.r.0. nema
dostatek finan¢nich prostiedkli na koupi tohoto stroje z vlastnich zdrojii. Proto vedeni
podniku oslovilo Ceskou spofitelnu, u které ma podnik vedeny firemni Gcet, a preferovalo
by u této banky svou investici financovat. Na vyzvu podniku byly bankou vypracovany dvé
moznosti Uvérového financovani z hlediska vySe poskytnutého tvéru, kdy varianta A
predpokladé financovani pouze bankovnim uvérem a varianta B ptedpoklédda financovéani
casteCné bankovnim uvérem a cCastecné vlastnimi zdroji (Tabulka 18). Financovéni

z vlastnich zdroji ptedpoklada financovani z nerozdéleného zisku.
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Tabulka 18 Varianty financovani investi¢niho zdméru

Polozka Varianta A Varianta B
Celkem z vlastnich zdroju 0 1 300 000
Uvérovana ¢astka 4 800 000 3 500 000

(zdroj: vlastni)

Pro tyto dvé varianty financovéani jsou sestaveny dle poskytnutych informaci od Ceské
spotitelny pro vétsi piehlednost nasledujici rocni splatkové kalendare. Doba splaceni

poskytnutého véru je u obou variant financovani celkem 96 mésicti (8 let).

11.2.1 Financovani — Varianta A

Jedn4 se o situaci, ve které by si podnik vzal Givér ve vysi nakupni ceny stroje. Uvérovana
castka je tedy ve vysi 100 % z potizovaci ceny (PC). Pfedpoklada se situace, Ze avér bude

splacen od Cervence 2025, proto se muze zdat vySe urokid v prvnim roce nizka. Pro tuto

variantu A je sestaven ro¢ni splatkovy kalendat (Tabulka 19).

Tabulka 19 Varianta A — splatkovy kalendar

Rok PS uvéru Jistina Umor Urok KS uvéru

2025 | 4800 000,00 372 749,82 241 385,72 131 364,10 | 4558 614,28
2026 | 4558614,28 745 499,64 503 441,84 242 057,80 | 4 055 172,44
2027 | 405517244 745 499,64 532 316,59 213 183,05 | 3522 855,85
2028 | 3522 855,85 745 499,64 562 847,41 182 652,23 | 2960 008,44
2029 | 2960 008,44 745 499,64 595 129,34 150 370,30 | 2364 879,10
2030 | 2364 879,10 745 499,64 629 262,81 116 236,83 [ 1735 616,29
2031 1735 616,29 745 499,64 665 353,97 80 145,67 | 1070 262,32
2032 | 1070262,32 745 499,64 703 515,13 41 984,51 366 747,19
2033 366 747,19 372 749,82 366 747,19 6 002,63 0,00

z X 5963 997,12 | 4800 000,00 1163997,16 X

(zdroj: vlastni)

11.2.2 Financovani — Varianta B

Varianta B financovani investi¢niho zaméru (Tabulka 20) pocita s ¢astecnym financovanim

vlastnim kapitalem ve vysi 1 300 000 K¢ a doplacenim PC uvérem ve vysi 3 500 000 K¢.

Opct se pocita s pocatkem splaceni pripadajici na Cervenec roku 2025.
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Tabulka 20 Varianta B — splatkovy kalendar

Rok PS uvéru Jistina Umor Urok KS uvéru

2025 | 3500 000,00 271 796,76 176 010,42 95 786,34 | 3323 989,58
2026 | 3323989,58 543 593,52 367 093,04 176 500,48 [ 2 956 896,54
2027 | 2956 896,54 543 593,52 388 147,53 155 445,99 | 2568 749,01
2028 | 2568 749,01 543 593,52 410 409,62 133 183,90 [ 2 158 339,39
2029 | 2158339,39 543 593,52 433 948,51 109 645,01 [ 1724 390,88
2030 | 1724390,88 543 593,52 458 837,47 84 756,05 | 1265 553,41
2031 1 265 553,41 543 593,52 485 153,78 58 439,74 780 399,63
2032 780 399,63 543 593,52 512 979,81 30613,71 267 419,82
2033 267 419,82 271 796,76 267 419,82 4 376,94 0,00

b2 X 4348 748,16 | 3 500 000,00 848 748,16 X

(zdroj: vlastni)
11.3 Ocekavané trzby, naklady a zisk

Stanoveni ocekavanych trzeb a nakladi je kliCovym bodem pfi sestavovani finan¢niho
planu. Dikladny odhad téchto polozek ptinese presnéjsi informace o o¢ekavaném vysledku

hospodateni pied odectenim trokti a dani (Tabulka 21), ktery je nutny pro dalsi vypocty.

Tabulka 21 Ocekavané trzby, naklady a zisk z investice

Polozka Rok
2025 2026 2027 2028 2029
Trzby 2261203 | 4522406 | 4748526 4985953 | 5235250
Odpisy 528000 1068000 1068000 1068000( 1068000
Energie 26 445 52 889 52 889 52 889 52 889
Osobni naklady 757 171 1546144 1577066 1608608 | 1640 780
Opravy a udrzovani 73 233 150 860 155 386 160 047 164 849
VH pied zdanénim 876354 1704513 1895184 2096409 | 2308732

(zdroj: viastni)

11.3.1 Odhad trzeb

Odhadu trzeb byla vénovana velka pozornost, veSkeré daje byly podrobné konzultovany

s vedenim firmy, které dle svych zkuSenosti doporucilo nésledujici postup vypoctu.
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Vysledkem jsou hodnoty zachycené v tabulce (Tabulka 26). Vychodiskem pro sestaveni
odhadovanych trzeb byly tidaje z minulych let, konkrétné se jednd o vysi trzeb za sluzby

z roku 2024, které byly na hodnoté 10 360 000 K¢.

Pro vypocet odhadovanych trzeb z dané investice, je potfeba stanovit primérné trzby
za hodinu na jeden stroj. K tomu je nutné si ujasnit, jakou mérou se kazdy dosavadni stroj
podili na trzbach, resp. kolik hodin maji tyto stroje denné odpracovéno a kolik trzeb ptipada
na strojni hodinu. O vysi téchto trzeb se postaral jednosménny provoz na dvou frézkach, na
kterych je denné celkem odpracovano 20 hodin. Dale k trzbam piispél dvousménny provoz
na jednom soustruhu, je nutné tedy pricist dal§ich 16 strojnich hodin. Dalsi stroje, bruska
na kulato a bruska na plocho, vSak nepracuji po cely den. Pouze nekteré dilce po frézovani
mifi pravé na brusku, nastava ale 1 situace, ze je bruska vytizena maximalng. Podle odhadii
vedeni firmy je primérné na téchto bruskach odpracovano dohromady 8 hodin denné. Pro
vypocet trzeb plynoucich z nového stroje byl tedy nejdiive vypocitan primérny podil
z celkovych trzeb piipadajici na jeden stroj za hodinu. Céstka 10 360 000 K& byla vydélena
44 strojnimi hodinami (20 + 16 + 8 strojnich hodin jednotlivych stroji) a vysledna hodnota
byla dale vydélena poctem pracovnich dnti (252 pracovnich dnli — 25 dni dovolené — 5 dnit
nemocenské). Vydélenim 222 pracovnimi dny se dostdvame na hodinovou trzbu za jeden

stroj ve vysi 1 061 K¢ za hodinu.

Déle bylo potfeba primérnou hodinovou trzbu na stroj vyndsobit poctem hodin,
o kterych se pfedpoklada, Ze budou na novém stroji odpracovany. Proto se hodinova trzba
za jeden stroj nasobi dvousménnym ocekavanym provozem (16 hodin) a predpokladanym
odpracovanym poctem pracovnich dnti roku 2025 (222 dnti). Vysledkem je ocekavana
hodnota trzeb ve vysi 3 768 672 K¢. K této hodnoté€ je ovSem nutné jesté zohlednit Casovou
usporu, nebot’ novy stroj pfinasi urychleni vyrobniho procesu. Tato Uspora je vycislena dle
vedeni firmy na 20 % z oCekévanych trzeb. Timto je odhad trZeb za cely rok 2025 plynoucich
z nové investice 4 522 406 K¢&. Je nutné jesteé udélat posledni upravu, a sice, prvni rok (rok
2025) se ocekava uvedeni stroje do provozu od Cervence 2025, pro tento rok se findln€ pocita

s ¢astkou 2 261 203 K¢.

Od roku 2026 se piedpoklada s kazdoro¢nim navySeni trzeb o 5 % diky vyjednéavaci

sile vedeni spole¢nosti, které se snazi ceny svych sluzeb zvySovat.
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11.3.2 Ocekavané odpisy

Novy stroj bude zatazen do 2. odpisové skupiny. Toto zafazeni majetku do jednotlivych
skupin se fidi podle zakona o dani z pfijmu. Tento zédkon urcuje, ze doba odepisovani je
u 2. odpisové skupiny stanovena na 5 let. Podnik uctuje ucetni odpisy na urovni odpist
danovych rovnomérnych. Pii tomto vypoctu odpisi se vychdzi ze vstupni ceny
dlouhodobého majetku a sazbou z tabulky podle zdkona o dani z ptijmu. Pofizovaci cena je
nasobena piislusnou sazbou a vydélena 100. V prvnim roce se vyse sazby lisi od ostatnich
let (sazba 11). Nasledujici roky az do konce odepisovani maji poté sazbu stejnou
(sazba 22,25). Potizovaci cena nového stroje je i s dopravou, montdzi a uvedenim stroje do
provozu na hodnoté 4 800 000 K¢. V tabulce (Tabulka 22) je sestaven odpisovy plan v letech
2025-2029.

Tabulka 22 Odpisovy plan investice

Rok Odpis Opravky 7C

2025 528 000 528 000 4 272 000
2026 1 068 000 1 596 000 3204 000
2027 1 068 000 2 664 000 2 136 000
2028 1 068 000 3 732 000 1 068 000
2029 1 068 000 4 800 000 0

(zdroj: viastni)
11.3.3 Odhad energie

Roc¢ni néklady na energii v roce 2024 byly podle internich zdroji ve vysi 145 453 K¢&. Ke
zjisténi nakladii na energii pro novy stroje je nutné zjistit naklady na jeden stroj. Vypocet
bude proveden stejnym zptisobem jako u vypoétu trzeb. Castka 145 453 K& bude pokracena
poctem strojnich hodin v roce, coz bylo 9 768 hodin za rok. Vypoctené ndklady za energii
jsou tedy na hodnoté¢ 14,89 K¢ na hodinu. Pocet ro¢nich strojnich hodin nového stroje by
mél byt 3 522 hodin, po vynéasobeni hodinovych nakladl za energii jsou ndklady na energii
prave na Castce 52 889 K¢, coz znamena néklady nového stroje za energii béhem jednoho
roku. V roce 2025 jsou ocekdvané pouze polovicni ndklady, vzhledem k tomu, Ze stroj by je
v planu zaradit do provozu v poloviné roku, a sice v ¢ervenci 2025. Do dalSich let se nepocita
s rustem ndklada na energii, dle ekonomickych odhadl by se cena energie méla stabilizovat.

Pro tyto potfeby ponechdme cenu energii na sou¢asné trovni.
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11.3.4 Odhad osobnich naklada

Podnik piedpoklada, ze pro nové potrizovany stroj bude potieba mit dva nové zaméstnance,
pocita se s dvousménnym provozem. Rocni hruba mzda pro jednoho CNC soustruznika
vychéazi ze soucasnych mezd soustruzniki, ¢ini tedy primérné 567 409 K¢&. Vypocet
celkovych osobnich nakladi vSak také zahrnuje napt. odvody na socidlnim a zdravotnim
zabezpeceni, stravenkovy pausal, prispévek na dichodové ptipojisténi. Ro¢ni naklady na
jednoho zaméstnance jsou proto stanoveny ve vysi 739 425 K¢. Zaméstnanci budou dva,
proto mzdové naklady budou ve dvojnasobné vysi. V roce 2025 je pocitano s polovi¢ni
¢astkou, vzhledem k tomu, ze se predpoklada uvedeni stroje do provozu v Cervenci roku
2025. Bude se tedy predpokladat, Zze podnik jiz v ¢ervenci bude mit zajistény nastup dvou
dalSich CNC soustruznikli. V roce 2025 se bude kalkulovat se zvySenim mezd o 2.4 %,
takova je prognéza CNB o vyvoji inflace. Odhad inflace je na strankach CNB i pro rok 2026
ve vy§i 2,1 %. Cilem CNB je udrzeni této vyse inflace i v dalsich letech, pro potieby
stanoveni odhadu mezd v dalSich letech se bude pracovat s 2 % zvySovanim mezd v letech

2027-2029. (Ceské narodni banka, © 2025a)

11.3.5 Odhad nakladi na opravy a udrZovani

V nasledujicich péti letech se neptedpoklada vznik vaznych poruch na tomto novém stroji,
pocita se tedy pouze s vydaji tykajici se samotného provozu. Jedné se o chladici kapaliny,
jejiz spotieba byla odhadnuta na 15 000 K¢ ro¢né, k provozu je potieba olej, odborny odhad
je 4000 K¢ za rok a vydaje souvisejici s pofizovanim nastroji se predpokladaji ve vysi
123 200 K¢&. V prvnim roce se opét o¢ekavaji polovi¢ni ndklady, vzhledem k tomu, Ze stroj
bude zatazen do uzivani v ¢ervenci. V dalSich letech se pocita s riistem téchto nakladi
zptsobenych odhadovanym riistem cen dle Indexu cen vyrobcti podle Ceského statistického
ttadu (CSU). V roce 2024 byl tento Index cen vyrobki ve vysi 2,8 % za rok 2024. (Cesky
statisticky ufad, © 2025b) Pro dalsi roky se pro potfeby odhad cen za opravy a udrZzovani

bude pocitat s rastem cen o 3 %.

11.4 Oc¢ekavané cash flow z investice

Pro potfeby stanoveni ocekavaného cash flow z investice je potieba vypocitat Cisty zisk

(Tabulka 23).
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Tabulka 23 Vypocet Cistého zisku z investice

Rok
Polozka
2025 2026 2027 2028 2029
VH pied zdanénim 876354 1704 513|] 1895 184| 2096409 2 308 732
VH zaokrouhleny 876 000 1704 000] 1895 000| 2096 000 2 308 000
Dan z ptijmu 183 960 357 840 397 950 440 160 484 680
VH po zdanéni 692 394| 1346 673| 1497 234 1656249 1824 052

(zdroj: viastni)

Dalsim krokem pro sestaveni ocCekavaného cash flow je odhad ocekavanych
pohledavek a zavazki ke konci kazdého roku (Tabulka 24) plynouci z dané¢ho investi¢niho
zaméru. Pro potieby sestaveni ocekévanych pohledavek se vychazelo z celkovych trzeb, pro

potfeby oc¢ekavanych zavazki byly vychodiskem ndklady bez urok.

Tabulka 24 Ocekavané pohledavky a zavazky z investice na konci let

. Rok
Polozka
2025 2026 2027 2028 2029
Trzby 2261203 4522406 | 4748526 4985953 5235250
Pohledavky 376 867 376 867 395 711 415 496 436 271
Naklady 856849 1749893 | 1785342 | 1821544 1858518
Zavazky 142 808 145 824 148 741 151716 154 750

(zdroj: vlastni)

Po zdanéni zisku jsou pro ziskani CF k nému pfiéteny odpisy a zména CPK. K &istému zisku
(zisku po odecteni urokli a dani) se piicitd hodnota odpisii, nebot” odpisy jsou naklad, ktery
neni vydajem. Déle se Cisty zisk upravuje o zménu stavu pohledavek. Investice zvysila stav
pohledavek, proto se bude zména stavu pohledavek od zisku odecitat. U zmény stavu
zavazkl se naopak polozky pficitaji, nebot’ stav zavazkl vzrostl. Timto zptisobem bylo

vypocitano ocekavané cash flow z investice (Tabulka 24).
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Tabulka 25 Oéekavané cash flow z investice

Rok
Polozka
2025 2026 2027 2028 2029
VH po zdanéni 692394 1346673 | 1497234 | 1656249 1 824 052
+ Odpisy 528 000 [ 1068000 1068000| 1068000 1068 000
+ zména pohledavek -376 867 0 -18 843 -19 786 -20 775
+ zmeéna zavazku 142 808 3016 2916 2975 3034
Cash flow 986335 2417689 | 2549308 | 2707 438 | 2 874 312

(zdroj: vlastni)
11.5 Ocekavany vysledek hospodareni podniku s realizaci investice

Ocekavany vysledek hospodareni v letech 2025-2029 (Tabulka 23) poslouzi ke zjisténi

kapitalové struktury po dobu Zivotnosti investice.

Tabulka 26 Ocekéavany vysledek hospodateni v podniku v letech 2025-2029

5 Rok
Polozka
2025 2026 2027 2028 2029
Trzby za sluzby 13 139 203| 15944 306( 16 741 521| 17 578 597| 18 457 527
Vykonova spotieba 2210604] 2352085] 2416698 2483249| 2551790
- spotf. mat. a energie 963 604 1067675 1093756] 1120618 1148 281
- sluzby 1247000] 1284410{ 1322942 1362631| 1403509
Osobni naklady 49822311 5897956] 6059432 6225445 6396122
Upravy hodnot 1166754] 1353 717( 1353717 1240411] 1091 641
Provozni VH (+/-) 4779 614 6340548] 6911674 7629493 8417974
Nékl. uroky Var. A 131 364 242 058 213 183 182 652 150 370
Var. B 95 786 176 500 155 446 133 184 109 645
Finan¢ni VH Var. A -131364| -242058] -213 183 -182652] -150370
Var. B -95 786 -176 500 -155446] -133 184 -109 645
VH pied zdan. Var. A| 4648 250 6098 490] 6698 491 7446 841| 8267 604
Var.B| 4683 828] 6164048 6756 228| 7496309 8308329
VH zaokrouhl. Var. A| 4648 000[ 6098 000] 6 698 000 7446 000] 8267 000
Var.B| 4683000] 6164000[ 6756000] 7496000[ 8308000
Dan z pfijmu 976 080] 1280580 1406580] 1563660] 1736070
983 430] 1294440( 1418760] 1574160| 1 744 680
VH po zdanéni 3672170 4817910 5291911 5883 181| 6531 534
3700 398] 4869 608| 5337468 5922149] 6563 649

(zdroj: vlastni)
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Trzby podniku sluzby dosahly v roce 2024 dle zkracené rozvahy 10 360 000 K¢&. Této
hodnoty bylo dosazeno pii maximalnim provozu, neocekava se tedy, ze by mély rlst
procenté o takovou hodnotu, jako tomu bylo v minulych letech. Vyse trzeb miize rust diky
vyjednavaci sile vedeni firmy, které¢ se snazi ceny svych sluzeb tla¢it nahoru. Je to ale velmi
naro¢né, proto se odhaduje rist trzeb v dalsich letech maximalné o 5 %. Do planovanych

trzeb se dale pricitaji oCekavané trzby z investice podle tabulky (Tabulka 23).

Trzby z prodeje zbozi nejsou v tabulce zahrnuty, nebot’ podnik v roce 2024 tyto trzby
nem¢l zadné, v predchozich letech se jednalo o drobné polozky, nebude se tedy s nimi

kalkulovat.

Vykonova spotieba je ovlivnéna spotiebou materialu a energie, pro predikci do dalSich
let se vychdazi z dat roku 2024. Tyto naklady byly 2 090 000 K&, vétsi podil tvotily sluzby.
To bylo dano skutecnosti, ze doslo k poruse na frézce, jejiz oprava si vyzadala vyssi nédklady.
Spotieba materidlu naopak poklesla, cena energie se praimérné drzi na hodnoté 12 121 K¢
meésicné. Cena za energie by dle predikci méla spiSe klesat, proto se bude pocitat
v odhadovanych letech se stejnymi nédklady na energie, zvySené o spotfebu energie za provoz
nového stroje. U ndkladl na materidl se vychdzi opét z roku 2024, ovSem tyto hodnoty
v jednotlivych letech budou navySeny o tfi procenta. Diivodem je predpoklad rdstu cen

materialu. U sluzeb je postup stejny, jako u materialu, kalkuluje se se zvySenim cen o 3 %.
U osobnich nakladli se pocita s ristem o 3 % v jednotlivych letech. Dale jsou zde
pfipocitany osobni naklady, které souvisi s investicnim zdmérem.
Upravy hodnot v provozni &innosti tvoii odpisy strojil, které podnik mé k dispozici od
pocatku podnikani a také jiz z odpist, které plynou z nové koupeného stroje. V dalSich letech

se tato hodnota snizuje, nebot’ v roce 2025 dochazi ke kone¢nému odepsani vétsiny stroju.

Ostatni finan¢ni naklady tvofi uroky z avérl, v tabulce jsou zobrazeny ob¢ varianty

financovani, ze kterych je nasledné vypocitan VH, dail z ptijmu a VH po zdanéni.

Sazba dané z pfijmu vzrostla v roce 2024 z 19 % na 21 %, v nejblizSich letech se

neocekava rust této sazby.

Pro potieby vypoctu WACC je nutné znat vysi vlastniho kapitalu a vysi uroceného

ciziho kapitalu (Tabulka 23).
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Tabulka 27 Ocekavana pasiva v letech 2025-2029

Polozka Rok

2025 2026 2027 2028 2029
PASIVA Var. A | 13327 690| 14 972 623| 15 826 136| 16 245 084| 17 285 033
Var. B 12 093 065 13 874 347| 14 871 280 15 443 414| 16 644 545
VK Var. A 72211701 9039 080( 10330991| 11 214 172| 12 745 706
Var.B 5949 398| 7819006 9156 474| 10 078 623| 11 642 271
Zakladni kapital 200 000 200 000 200 000 200 000 200 000
VH min.let Var. A | 3349000 4021170] 4839080[ 5130991 6014172
Var. B | 2049000] 2749398 3619006 3956474] 4878 623
VH b.obd. Var. A | 3672170 4817910] 5291911 5883 181| 6531534
Var. B | 3700398] 4869 608 5337468 5922 149] 6563 649
CZ Var. A 6106 520| 5933543 5495145 5030912 4539327
Var. B 4871896 4835267 4540289 4229242| 3898 839
Zavazky Var. A 6 106 520| 5933 543 5495145 5030912 4539327
Var. B 4871896 4835267| 4540289 4229242] 3898839
- kratk. zavazky 1547906] 1878370( 1972289 2070903| 2174448
-uvér Var. A 4558614 4055172 3522856 2960008] 2364879
Var. B 3323990| 2956897 2568000 2158339 1724391

(zdroj: vlastni)

Hodnoty ptedpokladaného vysledku hospodateni vychazi z tabulky oekavaného VZZ.

U vysledku hospodateni minulych let se piedpoklada, Ze si vlastnici podniku budou vyplacet
podily na zisku a zistatek nerozdéleného zisku je uveden v tabulce (Tabulka 23).
Kratkodobé zavazky byly vypocitdni pomoci doby obratu zavazki, kterd je v podniku
prumérné za predchazejici tii roky 43 dni. Nasledné se stav zavazkl vypocital pomérem

k odhadovanym trzbam.

11.6 Urceni diskontni miry pro hodnoceni investice

Dtlezitym bodem pfi sestavovani budouciho cash flow je jeho diskontovéani. Diskontni
sazba se zjisti jako vazeny primér nédkladl vlastniho a ciziho kapitdlu podle vzorce

uvedeného v Kapitole 5 str. 36.
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11.6.1 Naklady na cizi kapital

Néklady na cizi kapital jsou dany trokovou sazbou, kterou nam nabizi banka z poskytnutého
uvéru. Tato sazba je stanovena v nabidce tvéroveého financovani ve vysi 5,59 %. Tuto sazbu

je nutné upravit o daitovy §tit. Sazba dan¢ je v soucasné dobé 21 %, vypocet je nésledujici.

Neg = 5,59 % (1-0,21) = 5,59 X 0,79 = 4,416

11.6.2 Naklady na vlastni kapital

K vypoctu nékladii na vlastni kapital byl pouzit model CAPM. Vzhledem k tomu, Ze firma
neni obchodovatelna na kapitalovych trzich, je potfeba pouzit ndhradni odhady B. Tento

model vychdzi z né€kolika slozek. Vzorec podle Kislingeroveé (2010, s. 254) zni nasledovné:
T, =1+ X (rm—rf).

Rf znamena vynosnost desetiletych dluhopisti. Pokud se bude vychazet z aktualnich
dajt, na strankdch CNB je uvedena vynosnost desetiletych dluhopistl. Za biezen 2025 je
tato hodnota na irovni 4,26 %. Ackoliv by se mélo vychéazet v kazdém roce z aktudlni miry
vynosu statnich dluhopisti, konkrétni predikce k dispozici nejsou. Hodnota 4,26 bude proto

pouzita pro vSech vypoctech.

Prémie za trzni riziko se zjistuje z dat profesora Damodarana. Pro Ceskou republiku je

tato prémie (Equity Risk Premium — ERP) na hodnoté 5,13 %. (Damodaran, © 2025a)

K vypoctu odhadu koeficientu  je nutné ptihlédnout k oboru, kterému je dany podnik
nejblize. Pouzity byly opét webové stranky www.damodaran.com, kde jsou podniky fazeny
do jednotlivych tfid podle svého zaméteni a za kazdou tfidu je stanoven koeficient 3.
Analyzovany podnik byl zafazen do tfidy Machinery pro zapadni Evropu, kde je aktudlni
pramérny koeficient pro toto odvétvi 1,15 bez pdkového efektu. (Damodaran, © 2025b)

Jelikoz v tomto koeficientu neni ptfihlédnuto k zadluZeni, je nutné upravit tento daj

pravé o hodnotu zadluZeni. Danova sazba pro Ceskou republiku je ve vysi 21 %.

Vzorovy vypocet koeficientu beta je pro rok 2025 nésledujici:

4558614

7221170~ V7%

CK
B=115x[1+(1-021) x7] = 115% (140,79 X

Po vypoctu koeficientu B je mozné piistoupit k samotnému vypoctu nakladi na vlastni

kapital, pokracuje se ve vypoctu pro rok 2025.

Nyk = 4,26 + 1,724 x 5,13 = 13,1 %
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Nyni, pokud jsou stanoveny néklady na vlastni a cizi kapital, a zaroven jsou stanoveny
ocekavané cizi a vlastni zdroje, se mohou tyto udaje dosadit do vzorecku pro vypocet

WACC. Nejdrive je nazorny postup vypoctu proveden u varianty A za rok 2025:

CK VK
WACCZOZS = NCK X T + NVK X T

= 10,319

=4,416 x 0,518 + 13,1 X 0,613 = 2,289 + 8,03

Dle tohoto postupu je v tabulce (Tabulka 28) znazornén postup stanoveni diskontni

sazby v nasledujicich letech pro Variantu A.

Tabulka 28 Vypocet WACC u varianty A

. Rok
Varianta A

2025 2026 2027 2028 2029
NCK 4,42 4,42 4,42 4,42 4,42
C 11779 784( 13 094 253 13 853 847 14 174 180 15 110 585
CK 4558614 4055172 3552856] 2960008] 2364879
VK 7221 1701 9039 080( 10330991 11214 172| 12 745 706
B 1,7235 1,5576 1,4624 1,3898 1,3186
NVK 13,1017 12,2504 11,7623 11,3897 11,0242
WACC 10,32 10,46 10,53 10,58 10,63

Stejnym zpusobem byla stanovena diskontni sazba v letech 2025-2029 u varianty

financovani B (Tabulka 29).

(zdroj: vlastni)

Tabulka 29 Vypocet WACC u varianty B

. Rok

Polozky Var. B =553 2026 2027 2028 2029
NCK 4.42 442 4.42 442 4.42
C 9273 387| 10 775902 11 724 474] 12 236 962| 13 366 662
cZ 3323990 2956897| 2568749 2158339 1724391
VK 5949398 7819006] 9 156 474] 10 078 623] 11642 271
B 1.6576] 14936 1,4049 13446 12846
NVK 12.7634] 119220 114670 11.1576] 10,8498
WACC %% 11,98 11.81 11,75 11,63

(zdroj: vlastni)
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11.7 Metody hodnoceni investi¢niho zaméru

Nyni je mozné piistoupit k pouziti metod hodnoceni investi¢niho zdméru. Pouzita bude
z metod dynamickych ¢istd soucasnd hodnota. Ze statickych metod bude pouzita Doba
navratnosti, kde bude ale také zohlednén ¢asovy faktor pouzitim diskontovanych penéznich

toku.

11.7.1 Cista soucasna hodnota

Nejdfive je pouzita nejvice vyuzivana Cistd soucasnd hodnota. V tabulce (Tabulka 30) jsou

uvedeny vypocty pro ob¢ varianty financovani.

Tabulka 30 Diskontované cash flow

Rok
Polozka
2025 2026 2027 2028 2029

Cash flow 986 335| 2417 689] 2549 308| 2707 438| 2 874312
(1+1)"t Var. A 1,1032 1,2201 1,3504 1,4951 1,6568
Var. B 1,1226 1,2540 1,3980 1,5596 1,7337

Disk. cash flow Var. A 894 061 1981 567| 1887784 1810816 1734 831
Var. B 878 625 1927 987| 1823 592| 1735996| 1657 883

(zdroj: viastni)

Cistd soucasna hodnota projektu je dana rozdilem mezi diskontovanymi cash flow

projektu a kapitdlovym vydajem.
CSHyqr.4 = 8309 059 — 4800 000 = 3 509 059
CSH,qr5 = 8024 084 — 4 800 000 = 3 224 084
Ob¢ varianty financovani investi¢niho zdméru maji CSH kladnou, investice je tedy
pfijatelna pro obé& varianty.
11.7.2 Doba navratnosti

Doba navratnosti projektu (Tabulka 31) se zabyva otazkou, za jaké Casové obdobi se vrati
kapitalovy vydaj ve form¢ penéZnich pifijml z investice. Ackoliv se jedna o statickou
metodu, mize se fadit i mezi dynamické, paklize se pouzije diskontované cash flow, jako je

tomu v tomto piipade¢.
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Tabulka 31 Doba néavratnosti projektu

Rok 2025 2026 2027 2028 2029

Kumulované
diskontované
cash flow Var. A

894 061 2 875628] 4763412 6574228 8309 059

Kumulované
diskontované
cash flow Var. B

878 625 2806 612| 4630204 6366201| 8024 084

(zdroj: vlastni)

Doba navratnosti vyjadiena v letech je pro ob¢ varianty financovani ve 4. roce. Pro

variantu A se investice vrati v lednu roku 2028, pro variantu B je to tnor roku 2028.

11.8 Vyhodnoceni pouzitych investi¢nich metod

Pro vyhodnoceni efektivnosti investicniho zdméru (Tabulka 32) a jeho obou variant
financovani, byla pouzita jedna metoda dynamicka metoda (Cista soucasna hodnota) a jedna
statickd metoda (doba nédvratnosti). Pfi vypoctu doby nadvratnosti byly pouzity diskontované

penézni piijmy, da se tedy fici, Ze i tato metoda v tomto piipad€ zohlednuje casové hledisko.

Tabulka 32 Vyhodnoceni investi¢nich metod

Polozka Varianta A | Varianta B
NPV 3509 059 3250206
Doba navranosti (v letech) 4 4

(zdroj: vlastni)

Dle provedenych vypoct je patrné, Ze dany investicni zdmér je pro podnik pfijatelny.
Pro kterou variantu financovani se rozhodnout, vSak neni jednozna¢né. Obé¢ varianty
financovani investi¢niho zaméru maji ¢istou soucasnou hodnotu kladnou a dobu navratnosti
do 4 let. Jisté ale je, Zze varianta B s sebou nese potiebu vlastnich zdrojii na financovani
investice, coz by s sebou mohlo piinést omezenou platebni schopnost. Cista soudasni

hodnota v této varianté vychéazi nizsi o 258 853 K¢ méné.

Vzhledem k tomu, Ze podnik doposud nemél zadné bankovni uvéry je jisté, Ze se

vyznamné zmeéni struktura cizich zdroji. Prostfednictvim ukazatele zadluzenosti
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(Tabulka 33) bude ve Variant¢ A posouzeno riziko plynouci z nové investice, které miize

ohrozit schopnost podniku splacet zavazky.

Tabulka 33 Ukazatel zadluZenosti Varianta A

Rok
Varianta A
2025 2026 2027 2028 2029
Cizi zdroje 6 106 5201 5933 543] 5495145 5030912] 4539 327
Aktiva 13327 690( 14 972 623| 15 826 136] 16 245 084] 17 285 033
Zadluzenost v % 45,82 39,63 34,72 30,97 26,26

(zdroj: vlastni)

Ukazatel zadluzenosti se ocekava v roce 2025 na trovni 45,8 %. V roce 2024 byla
zadluzenost podniku 22,31 %, coZ s sebou neslo velmi nizké riziko. Investici by hodnota
ukazatele vzrostla, ale i pfesto by se podnik nachéazel v rozumné mite zadluzeni. V letech
2026-2029 by se mira zadluzeni dostala opét na velmi nizkou hodnotu, podnik nemusi mit

obavy z pfipadné neschopnosti podniku splacet své zdvazky.

Tabulka 34 Ukazatel zadluzenosti Varianta B

Rok
Varianta B
2025 2026 2027 2028 2029
Cizi zdroje 4 871 896| 4835267 4541038 4229242] 3898 839
Aktiva 12 093 065| 13 874 347| 14 872 029| 15 443 414| 16 644 545
Zadluzenost v % 40,29 34,85 30,53 27,39 23,42

(zdroj: viastni)

Ukazatel zadluZenosti ve varianté B (Tabulka 34) vychazi niZsi, v roce 2025 je hodnota
ukazatele zadluzenosti 40,29 %. V této varianté se pocitd s nizSim bankovnim uvérem,
zadluzenost je 1 v tomto ptipadé adekvatni. Nevyhodou této varianty je skute¢nost, ze podnik
musi vynalozit ¢ast svych vlastnich prostfedkl k financovani investice. Tim miiZze byt

ohroZena platebni schopnost podniku.
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ZAVER
Hlavnim cilem diplomové prace bylo zpracovani investicniho zaméru a zhodnoceni jeho
pfinosu pro vybranou spolecnost. Pro ptibliZzeni tématu byla zpracovana literarni reSerse se

zaméfenim na investicni rozhodovani, vnitini a vnéjsi analyzu podniku a metody hodnoceni

investic.

Prakticka C¢ast nejprve charakterizuje podnik a piiblizuje obor podnikéni. Provedena
PESTLE analyza se zamétuje na makroekonomické faktory, které ovliviiuji podnikatelskou
¢innost. Zpracovana SWOT analyza vyhledava silné a slabé stranky podniku. Zaroven
poukazuje na prilezitosti, které se podniku mohou naskytnout, a hrozby, které podnik mohou
ohrozit. Porterova analyza péti sil dopliiuje analyzy vnéjsiho prostfedi podniku o analyzu
konkurenéniho prostfedi v daném odvétvi. Z vysledki provedené finanéni analyzy je

zhodnoceno finan¢ni zdravi podniku.

Ve druhé casti praktické prace je predstaven investiéni zamér pro nakup nového CNC
revolverového soustruhu. Predlozeny jsou dvé€ varianty financovani tohoto projektu.
Vychodiskem pro investi¢ni zdmér je zpracovani finan¢niho planu, kterému byla vénovéana
maximalni pozornost. Obsahem je piedevsim odhad ocekévanych trzeb, ndkladi a vysledku
hospodateni v letech 2025-2029. Po konzultaci s vedenim spole¢nosti, které stanovuje ceny
svych sluzeb a vyrobkii, byla odhadnuta vySe ofekavanych trzeb. Diikladné propocty
probihaly také na strané ndkladd, pocitalo se sndklady na energii, udrzovani, osobni
naklady, finan¢ni naklady a odpisy. Porovnanim téchto odhadovanych trzeb a nakladd byly

stanoveny ocekavané zisky.

Soucasti finanéniho planu je sestaveni ocekdvaného cash flow zinvestice v letech
2025-2029. Pro potieby vypoctu metod hodnoceni investice bylo potifeba zjistit
diskontovany penéZzni tok. Nasledoval vypocet diskontni miry, resp. primérnych vaZzenych
nakladl na kapital. Aby bylo mozné provést cely vypocet WACC, byly dopocitany naklady
na vlastni kapital metodou CAPM. Néklady na cizi kapital jsou dany trokovou sazbou pro
dany uvér, ktery byl nabidnut ze strany banky. Dosazenim vysledku hospodatfeni do pasiv
v rozvaze byl ziskdn prepoklddany pomér cizich zdroji a vlastniho kapitdlu nutny pro

vypocet WACC.

Pomoci metod hodnoceni investic bylo cilem zjistit, zda je projekt pfijatelny a ke které
varianté financovani se pfiklonit. PouZita byla ¢ista souasna hodnota a doba navratnosti.

Z vysledkti metod hodnoceni investic vyplyva, Ze obé moznosti financovani projektu jsou
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pro podnik vyhovujici. Cista sou¢asna hodnota vysla u varianty A vys$si neZ u varianty B,
doba navratnosti byla u obou variant ve 4. roce. Rizikem u varianty B je zvySena potieba
vlastnich zdroji na financovani investice, kterd muze vést ke snizeni nasledné platebni
schopnosti. Proto je vhodnéjsi projekt financovat variantou A. Tato varianta vychazi
z predpokladu, Ze si podnik ptj¢i veskeré potiebné financni prostfedky formou bankovniho
uvéru na dobu 8 let. Ukazatel zadluzenosti pro tuto variantu financovani se v roce 2025
povazuje za piimefeny. Ve strojirenském podniku je tento pomér zadluZzeni rozumny, nebot’

se jedna o kapitalové narocné odveétvi.

S implementaci projektu mohou byt spojend rtizné rizika, predevsim rizika finan¢ni. Patii
zde naptiklad ptekroceni planovaného rozpoctu (nespravné odhady trzeb a néakladi), rist
cen materiald, mezd a energii. Déle se miiZe jednat o technicka rizika, jako je poruchovost
zafizeni, kterd s sebou nese ohroZeni vyroby a nasledny pokles trzeb. V neposledni fad¢ je
tieba zohlednit personalni a organizacni rizika, jako je nedostatek kvalifikovanych
pracovnikd. Vyznamnou roli mohou sehrat i externi faktory, zmény v legislativeé, rust

urokovych sazeb nebo inflace.

Podniku je doporuceno projekt uskutecnit a vyuzit financovani investice variantou A.
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SEZNAM POUZITYCH SYMBOLU A ZKRATEK
A Aktiva

BH  Budouci hodnota

BOZP Bezpecnost a ochrana zdravi pfi praci
C Celkovy kapital (VK + trocené cizi zdroje)
CAPM Model ocenovani kapitalovych aktiv
CF  Cash flow

CK  Cizi uroceny kapital

CZ  Cizi zdroje

CH  Cista hodnota

CNB  Ceské narodni banka

CPK Cisty pracovni kapital

CSH Cista soucasna hodnota

CSU  Cesky statisticky uiad

DFM Dlouhodoby finan¢ni majetek

DM  Dlouhodoby majetek

DPH Dan z ptidané hodnoty

EAT Zisk po zdanéni

EBT Zisk pfed zdanénim

EBIT Zisk pfed odectenim trokt a dani
ERP Equity Risk Premium

HDP Hruby doméci produkt

1 pozadovand vynosnost

IR Index rentability

7~

Kapitalovy vydaj

KZ  Kratkodobé zavazky



106 UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky

n Pocet obdobi

N Néklady

Nck  Naklady na cizi kapital

Nvk  Naklady na vlastni kapital

NOA Cista operativni aktiva

NPV Cista sou¢asna hodnota

OA  Obézna aktiva

PC  Pofizovaci cena

Te Néklady na vlastni kapital

Ir Bezrizikova urokova mira trhu
rm- It Prémie za riziko trhu

ROE Ukazatel rentability vlastniho kapitalu
t Danova sazba

TR  Trzby

U Nékladové uroky

VH  Vysledek hospodateni

Vn  Vahy vyznamnosti podle odvétvi
VVP  Vnitini vynosové procento

VZZ7Z Vykaz zisku a ztraty

WACC Primérné vazené naklady kapitalu
ZK  Zakladni kapital

ZPL  Zavazky po lhité splatnosti

B Beta koeficient
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