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1 Uvod

Protoze investni ¢innost miZze zcela zasadnovlivnit situaci podniku, pat
mezi klicove ¢innosti podnikového managementu. Hlavnim zdjmemikodje spinit
vlastni cile, ziskat stabilni pozici na trhu a ok rast firmy. V pripadct Spatri zvolené
strategie investovani e dojit ke sniZzeni zisku nebo v nejhorSitipgE zaniku

podniku.

Rozhodnuti o realizaci investicé#guichazi ped — investinich faze a analyzy,

které jsou provathy s cilem odhadnout co négsréji dopady projektu.

Rozhodnuti o investhi ¢innosti pati mezi dlouhodobé zéleZitosti. Je nutné
peilivé zvazit, kam budou penize investovany. Snahou k&ddgstice je ziskat co
vétSi riziko a ziskat vysoky vynos, nebo vsadit retofu a spokojit se s menSimi

Vynosy.

Tato prace se zatfuje na identifikaci podnikatelskychrifezitosti, které se
naskytly spolénostem ve stavebnimipmyslu po odezéni krize. V této dob se zvedla

piedevsim poptavka po bytovych prostorech v blizkoestiter nist i zeler.

Teoreticka ¢ast prace &novana podrobfSimu popisucinnosti nutnych pro
piipravu samotné investii faze. Jaké kroky musi spdhost podniknout a jaké analyzy
provést v rdmci fed — investini piipravy. Déle popisuje rozhodovaci procesy, jejichz
vysledkem je fjeti, zamitnuti nebo vy nejvhodrjsi varianty projektu. Sasti
rozhodovani affjeti ¢i zamitnuti projektu je ighled metod, které jsou vyuZzivany pro

hodnoceni efektivnosti investic,da@ni drulii rizika a moZnosti financovani projektu.

7 v Z

V praktické c¢asti prace popisuje konkrétni projekt, analyzu pkeatelskych
piilezitosti, podava zakladni informace o realné dirmro tuto firmu je posuzovana
realizovatelnost a efektivnost jimi vybrané investi Tento podnik také poskytl

informace patebné pro tyto analyzy.

Zawr prace se&nuje shrnuti a vyhodnoceni ziskanych vystedk



2 Teoreticka c¢ast

2.1 Priprava a realizace investi ¢éniho projektu

UdrZzeni a zvySeni konkurémi pozice podniku je v dnedni doliizce spjato
s investtni ¢innosti podniku. Investice jsou zakladem pro zlepSeyuZiti zdrofi
podniku a usgsné realizace podnikové strategie (Zygmund, Tharkial Resources

of Investment Activity, 2015).

Mriviw s

NejdalezitejSim z firemnich rozhodnuti je finani rozhodovéani, které
vyhodnocuje, zda nové investi projekty firma pijme ¢i zamitne. Usgchy a rozsah
projektu vyznamé& ovliviuji prosperitu firmy, v krajnich fipadech mohou vést
k zaniku firmy. Investini rozhodovani strategického charakteru vychaziremhi
strategie. Ta wuje firemni cile a zjpsoby dosazeni. Vyznamnou roli hraji fidanhcile,
tj. dosazeni wité miry zisku (jeho maximalizaci) a dosazeni rbility vioZzeného
kapitalu. Vyznamnym prosgdkem jsou kritéria hodnoceni a ¥y investénich

projekii, kterymi jsowista sodasna hodnota, respektive index rentability (FA20%).

Podnikové pojeti chape investice:

- v uzSim pojeti, tj. majetek, ktery nenien pro spdtbu ale pro tvorbu dalsiho

majetku, aby mohl byt prodavan,

- v SirSim pojeti, jako atované naklady na piaeni majetku, ktery bude

v budoucnu generovat vysSi uzitky a vynosy (Scloote 2009).

Investeni rozhodovani musi respektovat jak interni faktdrgrobkova,
marketingova, inovi, finartni, personalni a zasobovaci strategie) tak extakbdry
(konkurence, situace na trhu, ceny surovignavé kurzy) spojené s okolim podniku.
Tyto faktory maji ¢asto charakter faktdr rizik a nejistoty. Podstatné je,
Ze podnikatelské prasdi kron¢ moznych rizik nabizi i spoustu fifezitosti
(Fotr, 2005).



Obrazelkislo 1 ukazuje provazanost podnikovychi@lplari.

Obrazek 1 tnvestini plan y kontextu podnikového planovani
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2.2 Kilasifikace investi ¢nich projekt

Investini projekty mizeme kasifikovat podle znych hledisek, zakladnir

jsou vztah kozvoji podniku, ¥cna napi, mira zavislosti projektu, forma realiza

charakter petznich toki a velikost

fizeni

Podlevztahu k rozvoji podniku rozliSujeme projekty (Fotr, 2005):

* Rozvojové-jsouorientované na z\8eni objemu produkce,iprik ne nové trhy,

zavedeni novych vyrolil. Jejich ginosem jeist trzeb,

e obnovy — muze jit o obnovu vyrobniho z&eni vdasledku konce fyzick
Zivotnosti nebo fed koncem Zivotrsti za @elem Gspory naklad ne provoz

zdizeni,

* mandatorni — jejich cilem neni ekonomicky efekt, ale soule existujicimi

zakony (ochrana zivotniho prosti, bezpénost prace, hygienické normr

pracovni prosedi, apod.

»
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Podlevécné naplré projektu a rozsahu rozliSujeme projekty (Scholleova, 2009):

Nového vyrobniho z#&izeni —nakup nebo reprodukce hmotného statku, ktery
umoziuje produkci znamého vyrobku na znamé trhy, zalirimjestice do
obnovy vyrobnich zézeni,

nového produktu — aktivity, jejichz vysledkem je novy vyrobek neslozba,

noveé organizace— zmena ne pimo netykd produkce, vysledkem je lepSi

informovanost, vztahy a reakce na problémy v ogaij

novych trhii — souhrn aktivit, jejichz vysledkem je ziskani mezina novém
trhu,

noveho okoli— cilem je pizpusobit se poZzadavikn meniciho se okoli (zakony

nebo spol&éenské zriny),

nové firmy — projekty zahrnujici ndkup nové firmy z&lem roz&eni aktivit.

Podlemiry zavislosti projektu rozliSujeme (Fotr, 2005):

Vz4jemné se vyllujici projekty — to jsou projekty, jejichz saiasna realizace

neni mozna,

plné zavislé projekty —to jsou projekty, které tvid urcity soubor a plni zadané
funkce, ¢asto jde o dé&i projety rozsahlého projektu, které musime hodnoti

vzdy jako celek,

komplementarni projekty — realizace d¢chto projeké podporuje dalSi projekty,

je nutné je posuzovatetns navazujicich projekt

ekonomicky zavislé projekty —u téchto se projeki se mize projevit substittni
efekt, napiklad zavedeni novych vyrobk mize zpisobit pokles prodeje

dosavadnich vyrohik

statisticky zavislé projekty —u téchto projeki Ize pozorovat, Ze nést (pokles)
nakladi nebo vynos jednoho projektu zjsobi nafist (pokles) naklai nebo
vynosi druhého projektu. Tyto projekty jsotasto zamsieny na zpracovani

stejnych vstuf nebo se zawiuji na stejné trhy.



Podleformy realizace projektu rozliSujeme (Fotr, 2005):

* Investi¢ni vystavby —jsou realizovany v existujicim podniku nebo naméle
louce. Jde o projekty, které umingi rozSteni vyrobni kapacity, zavedeni
novych technologii a vyrolik Snadsji hodnotitelné jsou projekty vybudované

na zelené louce,

e akvizice — podstatou &chto projekd je koug existujici firmy, kterd raze
podpdit nebo doplnit aktivity stavajici firmy.

Podlevelikosti projektu rozliSujeme projekty (Fotr, 2005):

«  Velké,
* stredni,
«  malé.

Projekty Ize klasifikovat v zavislosti na velikostivesténich naklad. Tyto

hlediska jsou relativniho charakteru, protoze Zawsvelikosti firmy a jejim rozpiu.

2.3 Faze pripravy a realizace investi ¢€niho projektu

Nejdalezit¢jSi casti celého projektu jef@d - invesiini faze, ktera je stavebnim
kamenem pro ostatni faze. Pokud dojdkdm této faze k nesrovnalostéimchybnym
vypoétum, jejich dopad neohrozi budouci investici a moHmyt wéas odstragny.
Této fazi se prace budénovat podrobgi.

Zakladnim motivem pro investovani mohou vznikazaklad:
- Poteby rozvoje ptizenim majetku

- Potteby zhodnoceni kapitalu.

Rozhodovani o investicich vychazi z urdwstrategickéhdizeni. ProtoZe toto
rozhodnuti ma zasadni vliv na prosperitu a hodriotay, je v kompetenci vlastnika
Scholleova, 2009).



Obrazek 2demonstruje jednotlivé faze Zivota projektu rédedé na dii

éinnosti.
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2.3.1 Pred —investi éni faze

V nasledujici tabulce jsou stmé charakterizovany jednotlivé fazerea —

investieni piipravy projektu:

Tabulka 1 - Fazeipd - investini pripravy projektu

1) Identifikace 2) Technicko 3) Hodnotici zprava
podnikatelskych ekonomicka studie (Apprasial Report)
prilezitosti projektu
(Pre-Feasibility Study) (Feasibility Study)

- Slouzi jako zdroj - Detailrgji zpracované | - Prezentace vysledk
informaci pro informace z pedchozi zpracovanych
potencialni investory o faze v predchozi fazi )
novych filezitostech - Podklad pro hodnoceni

- Zdroj informaci nap projekiu ostatnimi
odborny tisk, institucemi
dokumenty
samospravnych
organizaci

Cile: Obsah:

- Zhodnotit atraktivitu - Analyza trha
mysSlenky - Marketingovy mix
- Najit a posoudit - Analyza vyrobnich
varianty dopad vstupi
projektu - Analyza vyrobniho
- Zjistit, zda nejsou zaizeni a
dopady v rozporu s technologie
legislativou - Analyza lidskych
zdroja
- Analyza lokalizace
projektu
- Analyzarizika
- Finartni analyza
a hodnoceni
- Plan realizace

Vysledky: Vysledky:

- Rozhodnuti o - Podklady pro
zastaveni dalSich financné —
praci na pipraw ekonomické analyzy
projektu - Rozhodnuti o

- Nebo rozhodnuti o nejlepsi variarit
zpracovani detailni projektu,
technicko- harmonogram,
ekonomicke studie rozpaet

- Charakteristika rizik

Zdroj: Fotr, 2005




2.3.2 Investi éni faze

.investovanim budeme rozétn samostatnou cinnost  podniku,
charakterizovanou jako vynakladani zdroga @elem ziskani uzik které jsou
ocekavany v delSim budoucifasovém obdobi. Do investovani tedy nezahrnem& nap
financovani BZznécinnosti podnikuySynek, 201Q)

Beéhem investini faze probihd s@asreé vice cinnosti, kterymi jsou: zadani
stavby, zpracovani projektové dokumentace, reaizstavby, uvedeni do provozu

a zkuSebni provoz (Synek a Kislingerova, 2010).

Investitni faze zahrnuje:
1) vytvoreni finargni, pravni a organizai zakladny,
2) zékladni technologie (ziskané nédkupem nebo vyvgjentg¢chnickou
dokumentaci,
3) vybérovérizeni — vykr dodavatel,
4) ziskani veSkerého pebného majetku,
5) zajiSeni a zaSkoleni za¥kstnand,
6) zkuSebni provoz.

s

V této fazi je nejdlezitejSi kontrolacasoveého harmonogramu, aby nedochazelo
ke zpozdni, coz zvySuje néaklady.Casovy harmonogram zahrnuje také plan

a dodrZzovani ndvaznosti reakiméch aktivit (Scholleové, 2009).

DalSi nedilnou saiasti technicko-ekonomické studie je rozhodnuti
o financovani investhich projekd. Tyto moZznosti budou podrofn popsany

v kapitole 1.4 Finagni analyza a hodnoceni projektu.
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2.3.3 Provozni faze

Navazuje na fedchozi fazi a uvadi projekt do provozu. Také dlduddhaleni
a odstramni problénti, které souviseji nd&p s nedodrzenim technologickych postup
Z dlouhodobého hlediska byahprojekt zapadat do celkové strategie, za jakyeiam
byl realizovan (Fotr, 2005).

2.3.4 Ukon éeni provozu a likvidace

Je zavrecnou fazi projektu, &hem ni dochazi k likvidaci a demontaziizani,
sanaci pozemk a jiné ¢innosti. V podnikovém rozpduje, vystupuje jako likvideni

naklady (Synek a Kislingerova, 2010).

Likvida¢ni hodnota projektu je soésti pedzniho toku projektu v poslednim
roce jeho Zzivota. Proces likvidace probihd na zéklpodani navrhu na likvidaci,
nasleduje vypléni likvidacniho protokolu, fyzicka likvidace acatni znény v systému
finan¢nich instituci (Fotr, 2005).
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2.4 Finanéni analyza a hodnoceni projektu

Finartni analyza a hodnoceni projektu slouzi jako zdnwjormaci pro
rozhodnuti o Hjeti ¢i nepijeti projektu. Finatni rozhodovani — tj. rozhodovani
o velikosti a sklad® zdroji, a investini rozhodovani — tj. rozhodovani, které se tyka
programu projektu, spolu Uzce souviseji. Zakladam @o tato rozhodovani tvo

pergzni tok projektu, cash-flow (Fotr, 2005).

Pro vyhodnoceni ekonomické efektivnosti jsou poéiiwukazatele rentability,
doba Uhrady a metody zaloZzené na diskontovaniigfa sodasna hodnota, index

rentability a vnitni vynosové procento (Fotr, 2005).

Synek a Kislingerova (2002) uvadi, Ze podstatounbodni investice je tedy
porovnani vynaloZeného kapitalu s vynosy, kteréanowestice finasi. DaleZzitym
kritériem @i hodnoceni je nebezpie Ze nedosahneme&eakavanych zisk, rizikovost.
Pro hodnoceni investice posuzujeme jeji

*  VyNOSNOoSst,

* rizikovost,

o likviditu.

2.4.1 Financovani investi €niho projektu

Z pred-investini faze by nily byt jasné odpoddi na otazky, kolik je paeba
kapitadlu a jaky zdroj bude vyuzit. Investi faze obsahuje jiz samotné obstaravani
zdroji. Dusledky volby zjsobu financovani se promitaji v riziku podniku fted
v diskontni mite) nebo v cash-flow podniku. Préetiky je nutné zajisti v takoveé vysi,
aby byly dostaténé pro investini fazi i ¢ast provozniast, ktera prozatim negeneruje
cash-flow (Scholleova, 2009).
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K financovani projektu rizeme pouzit:

Tabulka 2 - Zdroje financovani projektu

Zdroje financovani:

Vlastni zdroje - interni - zisk, dlouhodobé rezervy
(tzv. vlastni kapital)
- externi - vklady vlastnik, dotace a dary
Cizi zdroje - avéry - kratkodobé/dlouhodobé
(tzv. cizi kapital) _ i ]
- dluhopisy - cenné papiry
Finanéni leasing - operativni - krétkodoby, Zivotnost majetku je

delSi nez doba uzivani, majitel
zaji¥’uje financovani, servis a
adrzbu

- finanéni - dlouhodoby, doba trvani je

v souladu s dobou Zivotnosti
majetku, ndklady na sebégfimé
najemce, po uplynuti doby
pronajmu pechazi majetek do
rukou najemce

- prodej a zptny - jista forma hypotéky pro firmy,

pronajem které maji nedostatek hotovosti,
firma proda majetek leasingové
spolenosti a nasledhsi jej
Zptné pronajme

Oddélené financovani | - vyuZiva se v fipadech, kdy je vyZadovano hodnoceni
projektu projektu s pimou vazbou na finami zdroje. Hodnoti
piinos pouze pro vlastnika a nezahrnujitele.

Zdroj:Vlastni zpracovani dleSrpova, Svobodova, Skopal, Orlik, 2011, Fotr, 2@5holleova, 2009.

2.4.2 Hodnoceni ekonomické efektivnosti

Valach (2010) uvadi, Zze obecmizeme metody hodnoceni efektivnosti investic
rozcklit na:

a) Statické, které nerespektuji fakt@su
b) Dynamické, které respektuji faktéasu.

Synek a Kislingerovd (2002) uvadi, Zostup hodnoceni investic sestava
z rekolika kroki:

» urc¢eni jednordzovych naklada investici (akci, projekt),

* odhadnuti budoucich vyniskteré investicesjnese, pop. rizika,
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* urceni ,ndklad: na kapital* vliastniho podniku, ktery investici us&7iuje, resp.

urc¢eni poZzadované vynosnosti investice, ktedligi i k jejimu stupni rizika,

* vypa'et sodasné hodnoty dekavanych vynas(cash flow) a aplikovaniiznych

metod ekonomického vyhodnoceni investice

Podle Scholleové (2009) Ize j&Shavic rozdlit tyto metody na metody
nevynosového charakteru a dale obdoa statické a dynamické metody.

Metody nevynosového charakteru
Slouzi pro rozhodovani ve specifickyckigadech, kdy jde o investici, u které
je nutné uit vysi uzitku.
0 Metoda analyzy uzitné hodnoty — cilem je ugg@&ni variant a nalezeni
nejvhodrjSi variantyreSeni.

o Nakladové metody — tyto metody jsou vhodné proévybvariant, které maji

stejny efekt pro uplatmi na trzich (Scholleova, 2009). Jsou to:
Prizmérné ro¢ni naklady (Annual Cost)

Tato metoda porovnavaiymeérné rani naklady srovnatelnych variant projéekt
Kritériem srovnatelnosti je hla¥rrozsah produkce a stejné ceny. Nejvhggin

variantou je pak ta s nejnizSimigpnérnymi naklady (Valach, 2010)
Vypocet:
R=0+i-J+V,
kde: R =ra@ni primérné naklady varianty investiho projektu
O = rani odpisy
i = pozadovana vynosnost (Urok), v %/100
J =investni naklad

V = Ostatni réni provozni naklady (tj. celkové provozni naklady —
odpisy)

(Valach, 2010)
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Statické metody

Maji vyuZziti predevSim u projekts kratkou Zivotnosti. Sleduji pgmi grinosy

investice a jejich porovnani s geanimi vydaji bez ohledu né&as. Jejich vyhodou je,

Ze zahrnuji gjmy i vydaje (Scholleova, 2009).

Mezi tyto metody pét:

pramérny rocni vynos,
pramérna doba navratnosti,
pramérna procentni vynosnost,

doba navratnosti (Kislingerova, 2007).

Dynamické metody

Dynamické metody zohledji faktor ¢asu, tedy zohlediji rozloZeni investic

v ¢ase. V hodnoceni je zahrnuti i rizikéi piepaitu budouciho cash-flow na stasnou

hodnotu. Jako diskontni miru pouziva podnikovokatgni miru (Scholleova, 2009).

Cista sowasna hodnota (Net Present Value)

Lze ji definovat jako rozdil mezi diskontovanyminganimi pijmy

z investéniho projektu a kapitalovym vydajem (Valach, 2010).

Hodnota investice, ktera generuje stabilni caskv ff®@ oznauje jako

perpetuita. Hodnota investice, ktera vykazuje $talash flow pouze ditou

dobu se ozrnauje jako anuita (Brealey, 2014).

Vypocet:

N
ZP(1+L)” K,

n=1

%

kde: C =¢distad sodasna hodnota,

P = pewrzni pfijem z investice v jednotlivych letech,

| = pozadovana vynosnost (arok v % / 100),
N = doba Zivotnosti,

K = kapitalovy vydaj.

(Valach, 2010)
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Vnitini vynosoveé procento (Internal Rate of Return)

Muze byt ozn&vano také jako vnihi mira vynosu nebo navratnosti.
Lze ho definovat jako takovou urokovou mirui fteré sodasna hodnota

pergznich gijmu z projektu se rovna kapitalovym vydaj (Valach, 2010).

IRR je dophkovy ukazatel, ktery je definovan ja diskontni mima které
jse NPV rovna nuleCim vy33i vychazi hodnota IRR, tim lepsi vysledky

oc¢ekadvame od projektu (Mé, 2006).

Pravidlo vnitniho vynosového procenta néaitka, ze pijatelné jsou
projekty s naklady attované pilezitosti nizSimi nez vnihi vynosové procento
(Brealey,2014).

Vypocet:

N
ZP L _x
"a+on

n=1

kde: P =pe¥eni grijem z investice v jednotlivych letech,
i = hledany urokovy koeficient (Urok v % / 100),
N = doba zivotnosti,
K = kapitalovy vyda,j.

(Valach, 2010)

Index ziskovosti (Profitability Index)

Predstavuje poir vynosi a paatenich kapitalovych vydaéj Pokud
je index ziskovosti §3i nez 1, raze byt projekt realizovarCim vice je ¥tsi
nez 1, tim je vyhod#Si. Je vhodny pro volbu mezi projekty, které nemobyt
realizovany vSechny zigodu nedostatku finamich prostedki (Scholeova,
2009).
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Vypocet:

kde: Pl =index ziskovosti,
| = poatateeni kapitalovy vydaj,
CF = pe&zni toky v jednotlivych letech,
n = doba Zivotnosti projektu,
r = diskontni Urokova mira.
(https://managementmania.com)
Doba navratnosti (The Payback Period)

Doba splaceni odpovida ¢a let, za které cash-flow (tok vynogs
dosahne hodnoty rovnajici se vynalozenym néktada investiciCim krat3i je
doba splatnosti, tim likvidfjSi je investice. To znamena, Ze kapital je v rié&v
kratSi dobu. Pokud mame v kazdém roce stejné yyrmjistime dobu splaceni

jako podil investinich naklad a a:ekavané réni vynosy.

Pokud se réni vynosy liSi, naitdme r&ni ¢astky cash flow dokud se
nevyrovnaji¢astce investnich naklad (Synek a Kislingerova, 2002).

Pravidlo navratnosttika, projekt nemame realizovat ¥ipack, Ze doba
navratnosti pesahne dobu Zivotnosti projektu nebo jinou blizec#gkovanou

dobu navratnosti (Brealey, 2014).
Ukazatel vynosnosti investice (rentabilita)

Pati mezi nejjednodusSi metody hodnoceni investice néky

a Kislingerova, 2002).

Umoziuji metit vynosnost kapitalu, ktery byl do projektu vlozen
Principem je porreni zisku projektu svloznymi prastky. V praxi
se objevuje vice ukazatelentability kapitalu (Fotr, 2005):
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- Rentabilita vlastniho kapitalu (Return of Equity)

Cisty zisk

Vypocet: ROE =
ypoe vlastni kapital

(Krutina, Novotna, 20014)

- Rentabilita celkového kapitalu (Return of Assets)

. Cisty zisk
Vypocet: ROA

- celkovy kapital
(Krutina, Novotna, 2014)

- Rentabilita dlouhodabinvestovaného kapitalu (Return of Investment)

(ptijmy z investice — naklady investice)

Vypocet: ROI =
ypoc naklady investice

(http://www.businessvize.cz)

Do celkového hodnoceni investic dale zahrnujeme:

Faktor likvidity

Likvidita méti schopnost podniku vyrovnat se s kratkodobymi zRyaTato
schopnost je reprezentovana jako schopniestqmit obéZna aktiva na hotovost. Pojem
celkova likvidita nebo také &ina, vyjaduje schopnost @tiného majetku i@nenit
se na hotovost, kterou je mozna pokryt kratkodahe@zky spolénosti. BEzna likvidita

je dana porérem kratkodobych aktiv a kratkodobych pasiv.
Vypocet:

_ kratkodoba aktiva
~ kratkodoba pasiva’

kde: BL = ¥zna likvidita

(The Diagnosis Analysis of Financial Balance byrgsliquidity, Alexandru, Caruntu
Genu, 2016)
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Faktor éasu

Faktor ¢asu je definovan jakofas, po ktery bude investice generovat
ekonomicky pinos. Ozn&ujeme ho dobou Zivotnosti. Vychazi zrealné Zivetno
projektu a doby jeho vyn@gScholleova, 2009).

Faktor rizika

Riziku projektu ¥tSinou souvisi s rizikem formy, ve které je projesalizovan
a odrazi riziko poskytovatelkapitalu. ZvySenim mozného rizika se zvysSujekavany
vynos, ktery se promita do podnikové diskontni mRgo uteni podnikové diskontni
miry nejlépe slouzi vazené naklady na kapital (WACGtanovuji minimalni
poZzadovanou vynosnost (v %), ktera Zagplaceni nakladna kapital ¢titelam (Uroky
z ciziho kapitélu) i vyplaceni odimy vlastnikim (pozadovana vynosnost viozeného
kapitalu) (Scholleova, 2009).

Vypocet:
D E
WACC :Td'(l—t) 'E+Te'E,
kde: rq = nédklady na urgeny cizi kapitdpred zdasnim zisku (v %),

re = naklady na vlastni kapital po zda zisku (v %),
t = mira zdaéni zisku (koeficient sazby d&n

E = vlastni kapital v K

D = Uraeny cizi kapital v K,

C = celkovy zpoplatny kapital v K& (C =D + E).

(Krutina, Novotna, 2014)
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Cash-flow — hodnoceni ekonomické efektivnosti invése

Cash- flow projektu je tv@no celkovymi pjmy a vydaji, které projekt
vyvolava khem vystavby, provozu a likvidace ¥pac plného vlastniho financovani.
Béhem vystavby se objevuji invesii vydaje. V obdobi provozu se objevujijmy
i vydaje. Rijmy jsou tvdeny trzbami a vydaje maji investi i provozni charakter.

Likvidace mize byt ot spojena sijjmy i vydaji (Fotr, 2005).

Neékteré studie ukazuji, Ze organind kapital, ktery je satésti intelektualniho
kapitalu, ovliiuje vztah mezi podnikovymi investicemi a cash -wflBylo zjiS&no,
Ze vynikajici manazerské postupy snizuji citlivostestic na cash — flow. Dod&teé
testy také ukazaly, Ze tyto postupy redukuji fimdnneshody, patrné i u nizSich
kapitalovych okolnosti v zavisloti na&in¢ uzivanych opaenich (Attig, N., & Cleary,
S., 2014, Organizational Capital and InvestmentiCBlow Sensitivity: The Effect

of Management Quality Practices).

V tabulce 3 jsou zachycenyipny a vydaje ovliviujici cash-flow v jednotlivych
etapéch projektu.

Tabulka 3- Fijmy a vydaje ovliviujici cash-flow

Investiéni faze Provozni faze Ukotéeni a likvidace
+ - + - + -
Odprodej Nakup Trzby Spoteba na Likvidace Rekultivace
starych pottebného provoz dlouhodobého| ekologickych
zarizeni zaizeni majetku Skod
- naklady Prodeje - spotebni Likvidace
zakEhového (Gspory) - osobni ohézného
provozu - rezijni majetku
- ziskani a - odpisové (zasoby,
zaskoleni vymahani
pracovniki nebo
- vytvoreni odprodej
nezbytnych pohledavek,
zasob zavazky)
¥ A A
Plan potatecnich vydaji Plan provozniho zisku Plan likvidaniho zisku

Zdroj: Scholleova, 2009
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2.5 Rizeni rizika projektu

2.5.1 Rizika a jejich klasifikace

Riziko Ize obec# definovat jako nebezpery stav, kdy se skutaé vysledky
neshoduji s &kavanymi. To lze chapat v pozitivnim smyslu (skoée vysledky
nabudou lepSich hodnot, neZekdvame) i negativnim (skuteé vysledky nabudou
horSich hodnot, neZekame). Vznik rizika je spojen s nejistotou, kteraika z divodu
kolisani vstupnich cen produknhebo vnitnimi faktory, nap. disledky reorganizace

spole&nosti, aj. (Marek, 2009)

2.5.2 Uréeni faktor U rizika

Rizika mizeme rozdlit na:

Riziko investéniho projektu — je hrozba, Ze dosazené kapitaldiép a vydaje
budou nizSi nezipdpokladané,

- systematické riziko — vznikaudledkem zmin celkového vyvoje ekonomiky,

postihuje vSechny firmy,
- nesystematické riziko — postihuje jednotlivé oboepo firmy,
- subjektivni riziko — zavisi n&innosti (Eastniki podnikani,
- objektivni riziko — nezavisi néinnosti &astniki podnikani,
- sekundarni riziko — je vazano na ochrafyiprvotnimu riziko,
- provozni riziko — stavky, havarie, ...
- trZzni riziko — odbyt, ceny, ...
- inovani riziko — zavedeni novych vyrobkebo technologii, ...

- investini riziko — z alokace peéa,

finanéni riziko — pouzivanitiznych druli kapitélu, platebni neschopnosti, ...

Literatura uvadi dva terminy — riziko a nejistoidejistota je definovana jako
neuckit¢ nebo nahodné podminky, nebo také nemoZnostelspaho stanoveni
budoucich faktar. Riziko je ugity druh nejistoty, fi které se liSi dosazené vysledky

od predpokladanych, ale odchylky jsowittelné (Valach, 2010).
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2.5.3 Meéreni rizika investice

Pravdépodobnost

Pravd@podobnost Ize definovat jako moznost vzniktitérudalosti, picemz jeji
hodnota se pohybuje vintervalu <0;1> (nebo v idkr <0;100>, je-li udavana
v procentech). Jestlize se prédpddobnost vzniku éité udalosti rovna jedné, potom se
jedna o jisty jev neboli o situaci, kdy neexistdj@dna nejistota. Naopakimulovée
pravdépodobnosti pjde o jev nemozny, tj. jev, ktery néte nikdy nastat. Sdet
pravéEpodobnosti vSech moznych udalosti se bude rovdaéj@Marek, 2009).

Pravdpodobnost lze #fit subjektivie nebo objektivl. Subjektivni ngteni
vychazi z posudk osob, které jsou povazovany za odborniky. Objektivodnoceni

vychazi z kontinualniho pozorovani jevu a jeho edigi (Marek, 2009).
Ocekavany vynos investice

Pramérny atekdvany vynos z investice pebujeme pro stanoveni rizika

spojeného s danou investici.
Vypocet:
Ey =Y 4 " pis

kde: E. = primérny otekavany vynos investice A
Ai =vysledek investice Aipi-té udalosti
n = paet vSech moznych vysledk
pi = prava@podobnost vyskytu i-teého vysledku.
(Marek 2009)

DalSim zmsobem, jak ocenit riziko investiiho projektu je pzpusobeni
diskontni miry riziku. V tomto fipact plati, Ze dekadvana vynosnost se sklada te t
casti:

Oc¢ekédvana vynosnost = bezrizikova Urokova mira +atnfl prémie + rizikova
prémie.

(Synek, 2011)

22



2.5.4 Analyza rizika investi €nich projekt G

Analyza rizika zahrnuje niZze uvedené zakladni fak&to analyze je nutné
vénovat pozornost, protoze investi projekty maji dlouhodobéudledky natinnost

podniku.
1) Uréeni kritickych faktor  rizika projektu

Rozhodujicimi faktory jsou ceny realizace, vykontizeni, ¢asoveé vyuZziti
zadzeni... Kritické faktory jsou vysledkem analyzy witisti. Cim citlivejsi je projekt

na dané riziko, timatsi riziko vznika.
2) Stanoveni bodu zvratu investiniho projektu

Je stanovenim kritické vySeiznych velEin, od kterych se projekt stane

nevyhodnym. To znamena, &ista sodasna hodnota je zaporna.
3) Kvantifikace rizika pomoci statistickych metod
Jednd se o stanoveni prapddobnosti rizikovych situaci, ¢ekdvanych
peréznich gijmau...
4) Priprava a realizace zfisoba snizeni rizika
Pripravuje metody vhodné pro snizeni rizika.
5) Budouci opateni pro kritické situace

Jde o opaeni pro situace, které i po &sném snizeni rizika, mohou znovu
nastat. Je nutné spravstanovit rizikové faktory a vytvd financni rezervy pro fipad
realizace (Valach, 2010).

2.5.5 Analyza citlivosti

Cilem analyzy citlivosti je zjistit, jak jecekavany peg¢ni tok z investiniho
projektu zavisly na zemé faktori, které ho ovliviuji a dale ufit veliciny, které
ovliviuji UspeSnost ¢i neusgsnost projektu. Faktory, jejichz zZmy generuji malé
zmeény v pergznich gijmech a kritériich efektivnosti investiiho projektu, oznaijeme
za malé. Citlivost nacje mala. Faktory, jejichZ z&¢ny generuji velké ve finamich
piijmech, ozn&ujeme za dlezité nebo rozhoduijici a citlivost projektu naotgimeny je
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vysoka. Cilem této analyzy je najit rozhodujicktéey a kvantifikovat vliv na
efektivnost projektu (Valach, 2010).

Postup pi analyze citlivosti investnich projeki 1ze vyjadit ve ¢tyiech krocich
(Valach, 2010):

1) Musi se definovat zavislost penich @Fijmi (event. jejichcasti — zejména zisku

po zdamni) na faktorech, které je oviiuji.

2) Urci se nejpravépodobrjSi hodnoty faktar, které byly vzaty v Gvahurip
propactu perznich gijma (ev. jejich casti — zisku) a stanovi se‘akavany
perezni prijem

3) Urc¢i se zrdnéné hodnoty jednotlivych faktbr(za predpokladu neemnosti

ostatnich) a jejich vliv na celkovy p&mi pijem (zisk po zdaimi).

4) Stanovi se nejvyznadi, event. nejmenvyznamny faktor ovliswjici pergzni

prijem.

2.6 Nepenézni dopady investi €nich projekt G
2.6.1 Nepenézni dopady investi €nich projekt U

V tabulce 4 jsou charakterizovany negam dopady investnich projeki podle
subjekfi, kterych se dotykaji a podl€ané napls:

Tabulka 4 - NepefEni dopady investhich projeki

Podle subjekt, kterych Interni Jsou spojeny s firmou
se dotykaji: ktera projekt realizuje.
Externi Jsou spojeny
s ostatnimi subjekty,
které tvai
podnikatelské okoli.
Podle ¥cné napls: Finareni Nag. zvySeni trzeb.
Hmotné Nap. zvySeni
produkce.
Nehmotné Nap zvySeni

spokojenosti zdkaznik
nebo zlepSeni image
firmy.

Zdroj: Fotr, 2005
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2.7 Respektovani flexibility a nepen éZnich dopad U

projekt U

2.7.1 Respektovani flexibility investi  énich projekt G — realné

opce

Reélné opce mohou byt chapany jako moznibspravo winit v budoucnu
rozhodnuti, které se tyka akci, které souvisejnvesttnim projektem. Hodnota
realnych opci vyjaiije miru flexibility odpovidajiciho investiiho projektu. Plati zde
rovnost, zesim vyssi flexibilita, tim vySSi hodnota realné opbalSim faktorem, ktery
ovliviiuje hodnotu realné opce je nejistota budouciho jeyvBokud roste nejistota,
zvysi se diskontni sazba a dojde k pokléste sodasné hodnoty. Hodnota realnych

opci tedy sistem nejistoty roste (Fotr, 2005).

Reélné opce souZi jako padtpa, dophujici metoda hodnoceni efektivnosti
investic. Tato technika je vyuzivanat$inou velkymi spolénostmi v oborech, kde se
vyskytuji velké kapitalové investice, napenergetika, telekomunikace. Realné opce
umozZnuiji tvdeni a ocgovani budoucich hodnot. Schopnost podnikového nmeamagtu
rozpoznat realné opce uniege budouci zvySeni hodnoty podniku realiz&chto opci

(http://www.ekonomie-management.cz).
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2.7.2 Respektovani nepen éznich dopad G investi €nich projekt G

Dopady realizace investiich projeki nejsou pouze finamé-ekonomické
povahy, ale projevuji se i v dopadech, které nepima finakn¢ vyjadit. V nasledujici
tabulce jsou uvedeny nej@zitejSi hlediska, podle kterych lze dopady invé&siio
projektu charakterizovat.

Tabulka 5 - Nepefni dopady investniho projektu

Dotcené subjekty Interni dopady Tykaji se firmy, ktera
projekt realizuje.

Externi dopady Vztahuji se k ostatnim
subjekfim — nap.: firmy ze
stejného oboru, stat, banky
obyvatelstvo.

Vécna napi projektu Finating-ekonomické Lze je vyjadit v pertznich
dopady jednotkéach, ovlisuji
pergzni toky invesiinich
projeki.
Hmotné dopady Vyjaeny v jinych nez

finanénich jednotkach —
napg.: zvySeni produkce
v Kkg...

Nehmotné dopady N&p zvySeni spokojenosti
zakaznik, ...

Schopnost kvantifikace Kvantitativni Jde o dopady, které jsou
dopadh metitelné v pekZnich nebo
naturalnich jednotkach.

Kvalitativni Jde o dopady, které jsou
charakterizovany slovnim
popisem.

Zdroj: Fotr, 2005
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2.8 Investi éni program firmy a podnikatelsky zam  ér

2.8.1 Investi €ni program firmy

Investeni program firmy je tvien projekty, které firma planuje realizovat

v uré¢itém obdobi. Satasti programu jsou nové projekty i nedo&emé projekty, jejichz
realizace zaptala v minulém obdobi. Pro kazdé obdobi firma viitvigapitalovy
rozpaiet, ktery je souhrnem investich vydaji. Tvorbou investiniho programu
rozumimecinnosti jako piprava a hodnoceni jednotlivych projékd vyker projeki,
které jsou pro firmu nejvyhodjsi s ohledem na omezenost fitaich zdrofi. Z toho
vyplyva, Ze je dlezité propojit tvorbu investniho programu a strategické firda
planovani (Fotr, 2005).

Zakladem tvorby invesiniho programu je shrnuti poZadavka investini
projekty. Tyto pozadavky zahrnuji realizovatelnostvazenost, fijatelné riziko — které
je hodnocenim finafmi stability firmy, atasovy horizont (Fotr, Vacik, Seéek, Spaek,
2012).

2.8.2 Podnikatelsky zam ér

Podnikatelsky zam je zavretnym zpracovanim vysledk
technicko-ekonomickych studii. Podnikatelsky Zamsiouzi pro interni i externicely.
Internimi &ely rozumime vniini dokument, ktery je zakladem vlastnilitzeni.
Pro externi Gely je vyuZzit v gfipac, Ze firma hodna projekt financovat s vyuzitim
ciziho kapitalu.

Obsah podnikatelského zéra (Fotr, 2005):

- realizaéni resumé — zahrnuje identifikeni Udaje firmy, charakteristiku
produktu, ktery je saiasti projektu, trhy a distridni cesty, zarreni firmy na
3-5 let dopedu, hodnoceni manazerskych zkuSenosti pracovaikinaréni

aspekty,

- charakteristika firmy a jejich cild — zahrnuje historii firmy, fitomnost
i budoucnost, charakteristiku prodiikiebo sluzeb, na které se projekt 2&uje
a cile, které chce firma realizaci projektu dosatyno
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organizaci Fizeni a manazersky tym — obsahuje organizai schéma,
charakteristiku vedoucich pracovjkprogram odrovani, dlouhodobé cile
a zankry manazeil, popistidicich pozic,

pirehled zakladnich vysled& a zawra technicko-ekonomické studie —e
shrnutim vysledk, které se tykaji vyrobniho programu, analyzy trhu
a konkurence, marketingové strategie, velikost, stémi podniku a po&et
pracovnich sil, finatné-ekonomické analyzy a analyzy rizika projektu

shrnuti a zawry — obsahuje shrnuti zakladnich asfiekplancasové realizace

piilohy.

Zakladnimi pozadavky je, aby zanbyl (Vesely, 2000):

1)
2)

3)

4)

srozumitelny — jednoduché&ty, logicka navaznostiitdéni informaci,
strueny — zahrnuje pouze zakladni udaje,

logicky — mySlenky na sebe museji logicky navazp¥asti se nesmi vzajeréin
zpochyhhovat,

pravdivy — dilezity je pravy vyznam projektu, investory mohodiavit pouze
Gdaje, podlozeni konkrétnimi udaji, proto je dogeno uvadj co nejvice

¢iselnych udai.
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3 Metodika

Cilem této prace je pomoci kvantitativnich ukazathantniho charakteru
Zjistit a posoudit realizovatelnost projektu, efelkti dané investice, vybrat vhodny

zdroj financovani a posoudit dopad investice narfini stabilitu spolénosti.

Praktickacast je rozédlena na skolik dil¢ich cila, piicemZ prvni z nich ma za

ukol zjistit realizovatelnost projektu. Pro nagiintéchto cili jsou stanoveny hypotézy:

Hypotéza 1: Vybrany investi projekt je vhodny k realizaci na zaksad
kladného vysledk@SHI.

Hypotéza 2: B financovani projektu bankovnim &em ve vySi 35 mil. K

bude efektivni GUrokova sazba nizsi nez 10 %.

3.1 Hodnoceni efektivnosti investice

Pro vyp&et realizovatelnosti projektu jsou pouzity ukazatdhodnoceni
efektivnosti investic, konkrétn cistd sodasna hodnota, vititi vynosové procento,
index ziskovosti a doba navratnosti investice. Boocet €chto ukazatel je nutné znat

n¢které dalSi ddi hodnoty, kterymi jsou:
- kapitalovy vydaj,
- doba zivotnosti,
- podnikové diskontni mira,
- pergézni gijem v jednotlivych letech.

Kapitalovym vydajem rozumime souhrn vyilakteré jsou spojeny s fiaenim
investice. Konkrétéh jde o pdizovaci cenu pozemku, administrativni naklady
souvisejici s vkizenim povoleni stavby a dalSich nalezitosti, cgaaebniho materialu

vcetrg dopravy, rozvody vody a eldgkty, a podoba.

Pro vypa@et podnikové diskontni miry, bude pouzita hodno&GAZ, vypaitena
metodou INFA.
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Metoda INFA

kde:

WACC = Tf + 1rs + 1.4 + TpoD)

Bezrizikova sazba Eje stanovena jako vynos desetiletych statnich giigio

Rizikova prirdzka za finanéni stabilitu rgg je stanovena jako vztah mezi

aktivy a pasivy.

Pokud:

CA s ox
m > XL, platl, Zerps =0 %

CA

STL < 1, platl', 29";‘5 = 10 %

1< < XL, plati, Zer _ Cosp)?
STL » platl, z€rps = 10 - (XL—1)2

Kde: CA =olZzna aktiva

STL = kradtkodobé zavazky

XL = celkova likvidita pimyslu, pokud je niz8i nez 1,25, plati, Zze
XL=1,25

Rizikova prirdzka za velikost podniku r;4 je spojena s velikosti Uplatnych

zdroji podniku, které jsou definovany swem vlastniho kapitalu (E), bankovnich
avéra (BL) a dluhopid (O).

Pokud:

E +BL + O <=100 mil. ¥ plati Zer,, =5 %
E + BL + O >= 3 mld. K, pak plati, Ze;, = 0 %

100 mil. K < (E + BL + O) < 3 mld. K, plati,

« _ (3 mld.K¢—(E+BL+0))?
28714 = 168,2
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Rizikova prirazka za podnikatelské riziko podniku rpgop je vazan na

podminku, ktera udava ukazatel prodhiksily, velikost a fedneét ¢innosti podniku.

Pokud: EiIT > EHZHO : BLI-I-O’ plati Zzerpop = 0%
B < 0, plati Zzerppp = 10 %
0 <EBIT _E+BLt0 I lati. 3 G ek
4 1 sr+o Pall, Z&8pop = 10_(5+T+O_BL1+O)2 ,
kde: | = placené uroky

(Fotr, 2005)

Doba Zivotnosti je vzhledem k z&m investora projekt do dokeéeni prodat,
stanovena na 1 rokghem kterého dojde k prodeji vSechny ibyetré parkovacich

mist i nebytovych prostor.

Peréznim g@ijmem rozumime vSechny fipny, které investice generuje

v jednotlivych letech Zivotnosti. Tedyifem z prodeje celé nemovitosti.
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3.2 Ukazatele efektivnosti investice

Pro zjiséni ekonomické efektivnosti budou pouzity vy¢pp uvedené
v teoretickécasti, kapitola 2.4.2. Hodnoceni ekonomické efekistn cistd sodasna
hodnota investice (NPV) - str. 15, vmt vynosové procento (IRR) — str. 16, index

ziskovosti — str. 16.
Rentabilita investice bude piteéna podle vztahu:

ro¢ni zisk

r=— ; —
naklady na investici

(https://managementmania.com)

3.3  Zdroj financovani, vliv na stabilitu spole  €nosti

Dalsi diki cil prace je posoudit vhodny zdroj financovariipadré schopnost
financovani projektu z vlastnich zdiiogpole&nosti, s ohledem na jeji finami situaci.
Pro tento vyptet budou pouzity ukazatele celkové zadluzenostry rmadluzenosti,
rentabilita vlastniho kapitalu a rentabilita aktiPro rozhodnuti o vhodném zdroji
financovani bude vyuZita nabidka &w od konkrétni aby, aby bylo mozné zjistit

naklady na cizi kapital.

Posledni cil prace je zaien na posouzeni situace spolesti fed investici
pomoci ukazatéllikvidity, zadluZzenosti a rentability aktiv, uvetgch v tabulce 6. Dale
budou pro posouzeni vlivu investice na stabilitihaspod&eni spolénosti vyuzity

informace z internich dokumengpol&nosti.
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Tabulka 6 - Pouzité vzorce pro vyfa poteby cizich zdrdj financovani a finatni stability podniku

Nazev ukazatele Vzorec
ROA — Rentabilita celkového kapitalu EB_IT
aktiva
Cisty zisk

ROE — Rentability vlastniho kapitalu

vlastni kapital

Celkova zadluzenost

cizi zdroje
aktiva celkem

Mira zadluZzenosti

cizi zdroje

vlastni kapital

Bézna likvidita

obézna aktiva
kratkodobé cizi zdroje

Okamzita likvidita

kratkodoby finan¢ni majetek

kratkodobé cizi zdroje

Pohotova likvidita

obézna aktiva — zasoby

kratkodobé cizi zdroje

Efektivni Urokova sazba

m

i
1+ie=<1+g)

Zdroj: Knapkova, Pavelkova, 2010, http://www.stawebz/efektivni-urokova-sazba/
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4 Charakteristika podniku

Obchodni jméno: DROBIL - STAVITELSTVi s.r.o.
Adresa: V Sipce 694/9, Jizntdmssti, 30132 Plze
ICO: 00872881

DIC: CZ00872881

Spolenost vznikla zapsanim do obchodniku tést dne 1. bezna 1994 jako
spolg&nost s rdenim omezenym. Spaleost byla zaloZzena spdéknskou smlouvourit
spole&niki. Predmétem podnikani spotmosti je stavitelstvi, prové&di staveb vetns
jejich zmen, udrZzovacich praci na stavbach a jejich odstrani, koup zboZzi za Gelem
jeho dalSiho prodeje a prodej, projektovimnost ve vystaw sprava a udrzba
nemovitosti. Statutarnim organem sgalasti je jednatel je Ing. Pavel Drobil, dale je

ustanoven prokurista Ing. Daniel Vins.

Majetkova @ast:

Zakladni kapitdl je tvien pewzitym vkladem zakladatele v hodgot
100 000 K.

Organiz&ni struktura:

Organiz&ni strukturu zobrazuje obrazek 3.¢®le spolénosti stoji jednatel,
ktery miZze spolénost gimo fidit a ma za ni plnou zodp&dnost. Ve spolkosti je
dale ustaven prokurista zapsany v obchodnimiilejstktery je opravén jednat za
podnikatele neomezéw souladu s omezenimi spojenymi s prokurou. Jetlj@gimy
nadizeny jedné €etni a d¢éma stavbyvedoucim, Kiejsou povieni a zodpogdni za
provadni projekti vystavby. Kazdy stavbyvedouci vede nezavislou ekuoku a je

hodnocen nezavisle.
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Obrazek 3 - Organizai struktura spolmosti

Zdroj: Drobil stavitelstvi s.r.o.

Historie spolénosti:

Historie sodasné spoknosti saha do dobydné po revoluci v 1989, kdy
souwasny jednatel firmy odeSel ziskat zkuSenosti vsibkavebni vyroby do Spolkové
Republiky Nemecka. Tam se svymi spohdky realizoval fadu zakazek v oblasti
bydleni a obanské vybavenosti. #f moznost se setkat s nejvygSimi stavebnimi

postupy a materily.

Po navratu doCeské republiky vroce 1994 byla zaloZzena spuist
DROBIL-STAVITELSTVI s.r.0., a to na zaklgdspoleenské smlouvyit spolenika.
Postupemcéasu se Ing. Drobil stal jedinym vlastnikem a jedlah spolénosti.

Pro zajiS¢ni chodu firmy byl dale ustanoven a zapséan protairis

Tato spolénost od této doby realizovatadu uUspsnych projeki v segmentu
bytove, pfimyslové, nebo developerské vystavbykiéré projekty byly po dokasni
predany investorovi do uzivani, nebekteré projekty byly koncipovany od &itku
jako developerské, to znamena, Ze jsou zrealizowapyovozovany do dneSnichidn
(nap. rekterd obchodni centra).

Spol&nosti byly zrealizovany idkteré projekty v oblasti bytové vystavby.

Finartni obrat se v poslednich letech pohyhifdow 10-100 mil K, pii 10 az
20 kmenovych zamstnancich. Realizace zakazek s#Swou z cca 80 % provadi
subdodavatelsky.
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5 Investi €éni projekt

5.1 Identifikace podnikatelskych p FilezZitosti

Po odezani ekonomické krize v roce 2015, kdy doslo k oZivemimyslu
a vzrostla poptavka po novych bytech a kam@h prostorech. Jako reakce na tuto
situaci spolénost Drobil stavitelstvi s.ro. hledala moZnosti blasti developerskeé
vystavby v Plzni. V satasnosti je negtSim problémem najit vhodnou lokalitu
s vhodnym pozemkem z hlediska dostupnostiep@ dopravy, sluzeb a &mské
vybavenosti. Atraktivni poloha je podminkou pro &gpprojektu. Volba lokality rize

vyznamneé ovlivnit dobu navratnosti investice z gali investora.

5.2 Technicko — ekonomicka studie — bytovy d  dm

Jetelova, Plze n

Analyza trhu — sihlédnutim k aktudlni situaci na trhu, kdy se zvedatavka
po modernich bytech, které jsou v blizkosti centrgésta, dostupné #&stskou
hromadnou dopravou, nabizi dostatek parkovacicht, nukianskou vybavenost
a dostupnost ffirody. Potenciélni zakaznici jsou ochotni zaplagssi cenu za
nez za jakou jsou nabizeny starSi byty v centtstan Hlavnim dvodem je, Ze tyto byty
sphuji aktualni technickeé i estetické pozadavky kliena nabizeji moznost
individualnich dispozinich znén byti. DalSim benefitem pro klienta je osobni
vlastnictvi byti. JelikoZ se jedna o lokalitu se starSi zastavibegiedpokladame zde
konkurergni vystavbu novych byt Nejsou zde dalSi volné stavebni pozemky, které by
zvysily nabidku novych modernich lytDle analyzy internetovych stranek realitnich
kancel& RK Plzei Evropa, RK, RK Pubec s.r.o. a RK JV Reality seybdd ceny by
v této lokali se pohybuji kolem 30 000Kn?. Predpokladana cena nbwvystawnych
byti bude 40 000 K/m? cena parkovaciho stani bude 250 0G0 Rrojekt je cilen na
mladé lidi, ktéi hledaji moderni bydleni a maji dostatek vlastnpcbstedki nebo

moznost ziskat .

Zdroj: https://www.rkevropa.cz/plzen, https://wwwhec.cz/, http://www.jvreality.cz/
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Obréazek 4 - Lokace stavby
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Zdroj: www.google.maps.

Projekt jezamyslen jak vystavba bytového domuedna se o developers
projekt, to znamena, Ze cela nemovitost bude poomteki projektu odprdana.
Planované umishi bytoveho domu je jizni ¢asti meésta Plzg. V okoli se nachazi
bytova zastavba abanskou vybawnosti etné zastdvek MHDBude s jednat o piti
podlazni budovu, mho podzemni podlazi je koncipovano jako garaZzewéni prc
maijitele byii, které jsou veétyiech nadzemnich podlazich.¢dst prvniho nadzemnih

podlazi je navrzena nebytova jednotka, ktera butkena ke komenim (&elim.

Tabulka 7 je strenym prehledem prostor, které bytovym zahrnuje. Na obrazku 5
planovanywzhled stavby

Tabulka 7 RozloZeni stavby na pet byti, nebytovych prostor a parkovacich r

Patro Obsah

1PP 12 garaZovych stani pro osobni automc
11 sklepnich kéji

1 NP 6 gardzovych stani
3 byty o celkové plose 176°

2 NP 4 byty o celkovéplose 232 r?
1 nebytové jednotka o plose 5¢

3NP 4 byty o celkové plose 232°
1 nebytova jednotka o plose 5¢

4 NP 5 byt o celkové plode 2882

Zdroj: Drobil stavitelstvi s.r.i
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Obrazek 5 Vizualizace stavk

Zdroj: Drobil stavitelstvi s.r.c
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5.3 Efektivita investice

Podle kapitoly 3. Metodika, je nutné nejprve stantwodnoty, které poslouzi

jako vychozi hodnoty pro vyget cisté sodasné hodnoty, vriiho vynosového

procenta a indexu ziskovosti.

5.3.1 Kapitalové vydaje

Kapitalové vydaje na investici jsou temy ¢astkami, podle tabulky 8 celkova

vySe kapitalovych vydajje 39 232 000 K

Tabulka 8 - Kapitalové vydaje

Parizovaci cena pozemku 8 500 000 Kk

Projektové a inZenyrské vydaje 150 000 K
Hrubé terénni Gpravy a venkovni plochy 2 600 000K

Hrubé stavebni prace 16 580 000 k

Pomocné stavebni prace 3777 000 K
Elektroinstalace silnoproud, slaboproud 2 300 060(K

Zdravotechnika 1 050 000 k

Ustredni topeni 980 000 K

Vzduchotechnika 85 000 K

VedlejSi rozpétové vydaje (z&izeni stavenist 3210000 kK

doprava, ubytovani, pronajmy, zabory, atd.
Celkem s DPH 39 232 000 Kk

Zdroj: Drobil stavitelstvi s.r.o.
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5.3.2 Podnikova diskontni mira

Pro tyto vypdéty je uvazovana situace, kdy cely projekt financmjelastnich
zdroji. Pro uteni podnikové diskontni miry bude pouzita metod&AN ze které
vychazi hodnota WACC, podle kapitoly 3. Metodika.

Bezrizikova sazba;rje hodnota ziskana ze zdiofNB jakou pimér hodnot
z roku 2015.

_ 0,35+0,4+0,35+0,26+ 0,6 + 1,01+ 0,97 + 0,74 + 0,68 + 0,56 + 0,49 + 0,49
N 12

e = 0,575

ez = 0,575
(http://www.kurzy.cz)

9443000 0,64

Rizikova girdZzka za finadni stabilitu rzg = T2 728000 —

Podle podminky zm#mé v metodice, kterdika, ze pokud% < 1, plati, ze

rrs = 10 %, ukkime hodnotuys = 10 %.

Rizikova girdZzka za velikost podnikyg 4 = 5417 000+ 0+ 0 = 5417 000

Podle podminky, kteréika, Zze pokud: E + BL + O <= 100 mil.¢cKplati ze
1.4 = 5%, bude hodnota, ;, = 5 %.

.. ™ . ;. 4 532000
Rizikova girazka za podnikatelske rizikeyop = 70267000 = 0,22

Podle podminky, kteréika, ze pokudEel > ZEL*0 . 1
A A BL+0

y plati 2eTPOD = 0,

5417 000+0+0

po dosazeni dostanente:
20267000

- 0, coz spiuje podminku a vysledna hodnota

Tpop = 0 %.

Hodnoty ziskané vySe zngimymi vypa:ty nyni dosadime do vzorce pro vygd

vazenych nakladna kapital.
WACC =0,00575 + 0,1 + 0,05 + 0 = 0,156

Podnikové diskontni mira vySla pomoci vySe uvedbngipaita 15,6 %.
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5.3.3 Penézni pfijem
Perézni pfijem hodnotime za prvni rok od uvedeni stavby dyqzu, kdy dojde

k prodani celé stavby bytovému druzstvu.

Z realizace projektu plyne nasleduji¢ijem:

Celkové trzby za prodej stavisini: 51 780 000 K
Cena pozemkdini: 8 500 000 K
Cena stavbyini: 30 732 000 K

Zisk =51 780 000 — 8 500 000 — 30 732 000 = 12(RBKE

5.3.4 Cista sou ¢asna hodnota

Pri vypoctu ¢isté sodasné hodnoty, uzivameéguem vybranou urokovou miru,

ktera vyjaduje minimalni hodnotu pozadované efektivnosti itees(Valach, 2010).

Cel pouzijeme vysledek vyptu podnikové diskontni miry. Dale gebujeme

znat nasledujici proénné:

Perézni pijem v prvnim roce uzivani stavby = 51 780 0G0 K
Diskontni mira = 15,6 %

Kapitalovy vydaj = 39 232 000K

51780 000

NPV = ————
(1+ 0,156)

— 39232000 = 5560388 K¢

Cista sodasna hodnota vyjédje rozdil mezi diskontovanymi p&mimi pijmy

a kapitalovym vydajem na investici (Valach, 2010).

Podle Hypotézy 1 byl pozadovan kladny vysledésté sodasné hodnoty.
Dle vySe uvedeného vyp byl tento vysledek dosazen. Hypotéza 1 byla aldazk

téchto vypdtu potvrzena.
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5.3.5 VnitFni vynosove procento

Pfi vypoctu vnittniho vynosového procenta hledame udrokovou miruo Jak
prijatelny investtni projekt bude povazovan takovy, ktery vykazuj&siyurok, nez
byla stanovena minimalni poZadovana vynosnost kiwj@/alach, 2010).

SN N

e

hodnoty pro danou urokovou miru dostaneme naskddupypaitem:

NPy, = 2720999 _ 39 232 000 = 3 210 622K
(1+0,22)

VySSi hladina arokové miry byla zvolena jako 40%¢Ovyuzijeme vypdoet

cisté sogasné hodnoty pro tuto hladinu.

__ 51780000

NPV, = —39 232000 =-2 246 285K
(1+0,4)

Protoze vyslednymi hodnotanWPV,, a NPV, je pongrné velky rozestup,

zvolime hladiny je&tjednou, pro zfesreni vypaitu vnitiniho vynosoveho procenta.
Jako nizsi urokova mira bude rRawvolena hodnota 30%.

__ 51780000

Vyposet: NPV, = 2 — 39 232 000 = 598 769K

Jako nova vysSi urokova mira bude zvolena hodrige 3

__ 51780000

Vypotet: NPV, = 27508 — 30 232 000 = - 876 444K

Nyni se rozdil mezi hodnotami NPV viditélamensil, proto fizeme vysledné
hodnoty a hodnoty Urokové miry dosadit do vzorae \pipaiet vnitniho vynosového
procenta. Podle zvolenych hodnot jejmé, Ze vysledné vynosové procento se bude
pohybovat mezi hodnotami 30 — 35%istou sodasnou hodnotu pro tento vyt

uvazujeme v absolutni hod®ot
Vypocet:

IRR = 30 + ——237% . (35 —30) = 32,01 %

598 769+876 444

Vysledek nanmtika, ze pi 32% se hodnotgisté sodasné hodnoty bude blizit

nule.

42



Pro dokoweni toho vypétu je nutné porovnat vygtdané IRR porovnat
s pozadovanou hodnotou minimalni efektivnosti. kaé&li hodnota poZadované
vynosnosti, byla 15,6 % a hodnota ¥niho vynosového procenta je 32 %, tedy vysSi,

znamena to, Ze projekt je realizovatelny.

5.3.6 Index ziskovosti

Tento ukazatel definuje pam ofekavanych pefnich gijma z projektu
a kapitalovych vyddj Jelikoz v pedchozim vyp&tu cisté sodasné hodnoty vysla
kladna hodnota,&@kavame hodnotu tohoto indexétsi nez 1 (Valach, 2010).

Tento vypdet je tedy pouZzit pro @eni spravnosti vypiu cisté

sowasné hodnoty.

51780 000
_{@+0,156) _

Vypocet: = =
ypoe 12 = 39332000

1,14

PoZadovany index rentability, &n dosahovat hodnoty vy3Si nez 1. Tato
podminka byla vySe uvedenym vyjpem splgna.

5.3.7 Rentabilita investice

Rentabilita investice vyjadje procentudlni vysi tmiho zisku generovaného
realizaci projektu (Synek, 2002).
Vypocet:

_ 12548000 - (1-0,19)
"= 39232000

+100 = 25,9%

Uvedenym vypétem vyjaduje, Ze investini projekt bude generovat 25% zisk.

Znamena to tedy, Ze projekt je rentabilni a jetadizace se vyplati.
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6 Zdroj financovani projektu

Pro zhodnoceni finani situace podniku je piba provést finami analyzu.

Pro tuto patebu jsou pouzita data z finarich vykaz spol&nosti z roku 2015.

Urcita vySe zadluzenosti podniku je Zadouci. Strukuaatnich a cizich zdrdj

by mgla byt takova, aby byl podnik schopen pokryt minimi&aklady na kapitél.

Pro zjiS&ni finantni situace podniku byly pouzity tyto ukazatele:

Celkova zadluzenost = =002 100 = 73 %
€lkova Zadluzenos —20 567 000 = 0
Vira padluzenosti — 11748000
Ira Zadluzenostl = 5417 000 =4,

Hodnota celkové zadluZenosti naika, Ze aktiva spotmosti jsou ze 73 %
procent financovany cizimi zdroji. \fipact standartnich projektby tato hodnota
poukazovala na hrozici riziko velké zadluzenostlamosti. Podle pmmérné vySe
odwtvovych ukazatél uvedenych na strankdch Ministerstvaimyslu a obchodu,
se ve stavitelstvi objevuje vySSi zadluZenost nefinyeh odwtvich. Standartni
doporiované rozmezi je 30 % — 60 %. V tomtipadt je vysoka zadluzenost pouze
kratkodobda a u developerskych projektalizovanych mensimi spélestmi neni tento

stav neobvykly.
Mira zadluzenosti signalizuje, do jaké miry mohgtraroky &ftitela ohrozeny.
Je tedy dlezitym néastrojem i zZadosti i 0¥r (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013).
Jako dalSi ukazatele finam situace podniku je uveden vyfed rentability

vlastniho kapitalu:

12548000

ROE = 5417 000 2,32

Tento ukazatel vyjadje pongr ¢istého zisku na jednu korunu investovaného
kapitalu.
A dale je pouzit vyp&et pro rentabilitu aktiv:

4532000

e — 0,
A 20267 000 100=22%

Tento ukazatel se vyuziva jako dokbvy ukazatel fi analyze porérovych

ukazatel a vyjaduje pongr mezi ziskem a aktivy investovanymi do podnikani.
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307 000

Okamzita likvidita = 124748000 = 0,021
Pohotova likvidita = 0 443 000 = 0,64
ohotova likvi 1a—14748000— ,
BéZna likvidita = 9 444 300 = 0,64
ézna likvi 13_14748000_ )

Doporwtené rozmezi hodnot pro ukazatel okamzité likvigity,2 — 0,5. Tyto
hodnoty fikaji, Ze podnik je schopen ihned splacet kratkéda@vazky svymi
financnimi prostedky. Dopordena hodnota ukazatele pohotoveé likvidity by sélam

pohybovat v hodnotach 1 — 1,5. Vyjage kryti kratkodobych zavaikfinancnim
majetkem (Hol&kova, 2008).

Doporwené hodnoty pro ukazatetané likvidity je 1,5 — 2,5. vyjadije, kolikrat
by byl podnik schopen uspokojigtitele, kdyby prominil obéZni aktiva na hotovost
(Pavelkova, Knapkova, 2009).

Vysledky €chto ukazatel vypovidaji o situaci, Ze je spéleost schopna pokryt
kratkodobé pouze v dlouhodobém horizontu.

Spole&nost se rozhodla pro financovani podndéast&né z vlastnich zdrai, kde
ma k dispozici 9 443 000&Ka z¢asti pomoci Usru, ktery si vezme ve vysi 35 000 000
Ké. Nabidka Uwru byla zpracovana bankolSOB, a.s. V tabulce 9 jsou uvedeny

poplatky spojené s poskytovanimehy a vyse Urok.
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Tabulka 9 - Informace o éw

Vyska Owru 35 000 000 K
Urokova mira 3,8%
Doba splaceni 1 rok
Splatky 36 330 000 K
Celkem splaceno 36 330 000 K
Uroky 1 330 000 k
Typ Uwru Podnikatelsky &elovy Uwr
Zpusobcéerpani Jednorazeéyprevodem na &et dodavatele
Poplatky:
- Podani zadosti o év 0,3% 105 000 K
- Poskytnuti agru 0,5% 175 000 K
- Poplatky spojené s vedenimeiw
0,5%/nesic 2 100 000 Kk
Celkové vyse poplatk 2380000 K
Celkem zaplacen: (Gwér + Uroky +
poplatky) 38 710 000 K
Zajiseni Sménka spolénosti Drobil stavitelstvi

S.r.0.,
Zastava nemovitosti

Zdroj: https://pujcka.csob.cz , vlastni vy

Pro zhodnoceni vyhodnosterpani U¢ru je pouZzit ukazatel efektivni urokove
miry. Tato hodnota byla vyg@ana pomoci online kalkuly pro vypaet efektivni
arokové sazby na strankach www.stavebky.cz.

Efektivni urokova mira = 3,8 %

Hypotéza 2, ve které bylo uvedeno, Ze efektivnikdva mira dosahne nizSi
hodnoty nez 10 %, byla na zaktahoto vyp@tu potvrzena.

Procento prodanych hytv pribéhu vystavby ovliviuje UsgsSnécerpani tohoto
bankovniho G¥ru. Proto maji klienti ve smlouvach stanovené tegmjednotlivych

splatek, které navazuji na terminy stavby,inafavebni povoleni, hruba stavba atd.
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7 Vlivinvesti €niho projektu na finan ¢€ni stabilitu

spole énosti

Pomoci zmin ukazatel, které jsou pouzity pro fingni analyzu v Kapitole 7,

bude posouzeno, zda invesii projekt neohrozi stabilitu spéleosti. Pro tento del

jsou vyuzivany Gdaje z Rozvahy a Vykazu zisku atzpolénosti z roku 2015. Udaje

jsou posuzovany jako zma hodnot ukazatilpred investici a po zap@ani hodnoty

investice do vykat V tabulce 10 jsou uvedeny hodnoty z dokumentuviba, ped

investici a po investici. V tabulce 11 jsou uvedenyny hodnoty v dokumentu Vykaz

zisku a ztrat. Udaje jsou uvedeny ve zkracené y@uaiize pro hodnoty, které jsou

investici ovlivreny.

Tabulka 10 - Rozvaha spélesti za rok 20151#ed investici a po investici

Rozvaha za rok 2015 — fed investici Rozvaha za rok 2015 — s investici
Aktiva celkem 20 267 Aktiva celkem 51 630
Dlouhodoby majetek 10 142 Dlouhodoby majetek 49 374
Dlouhodoby nehmotny majete D Dlouhodoby nehmotayetek 0
Dlouhodoby hmotny majetek 10 14p Dlouhodoby hmatrajetek 49 374
Dlouhodoby finatini majetek 0 Dlouhodoby finani majetek 0
Obgzna aktiva 9443 Qiiné aktiva 1574
Kratkodobé pohledavky 9136 Kratkodobé pohledavky 67 2
Kratkodoby finagni majetek 307 Kratkodoby finani majetek 307
Casové rozlideni 682 Casové rozliseni 682
Pasiva celkem 20 267 Pasiva celkem 51 630
Vlastni kapital 5417 Vlastni kapital 1780
Vysledek hospodani 3982 Vysledek hospa@mi 345
Cizi zdroje 14 748 Cizi zdroje 49 748
Kratkodobé zavazky 14 748 Kratkodobé zavazky 14 748
Casové rozlideni 102 Casové rozliseni 102

Zdroj: Drobil stavitelstvi s.r.o., vlastni vyiy
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Tabulka 11 - Vykaz zisku a ztrat za rok 20¥Bginvestici a po investici

Vykaz zisku a ztrat za rok 2015 — ped

Vykaz zisku a ztrat za rok 2015 — po

investici investici
Nakladové uroky 397 Nakladové uroky 4107
Vysledek hospodani ged 4 532 Vysledek hospo#ni ged 425

zdarénim

zdarénim

Zdroj: Drobil stavitelstvi s.r.o., vlastni vy{iy.

Tabulka 12 - Zrany hodnot ukazatélpted a po investici

Ukazatel Stav fed investici Stav po investici
Celkova zadluzenost 14748 000 100 = 73% 49 748 000 100 = 96
20267 000 - e 51 630 000 B
14 748 000 49 748 000

Mira zadluzenosti

5417000  >/2

1780000 277

ROE 12548000 ., 12548000
5417000 5417000
o 9443000 5211000
Bézna likvidita T = ntinintnididi
14 748 000 0,64 14 748 000 0,11
. e 307 000 307 000
Okamzita likvidita - = - _
14 748 000 0,021 14 748 000 0,021
Lo 9443 000 5211000
Pohotova likvidita - =0,64 —=0,11
14 748 000 14 748 000

Zdroj: Drobil stavitelstvi s.r.o., vlastni vyiy

V tabulce 12 jsou uvedeny vy§y zmeén ukazatel stability podniku ped a po

investici. Prvni ukazatel, tj. celkova zadluZzenpstniku indikuje vysoké riziko, do

kterého spolknost kratkodob vstupuje. Tato situace byla jiz vySe komentovamase

se jedna o &ny postup u developerskych projekhensich spotmosti. Prodej byt

bude oSéen smlouvami, aby spaieost ngla jistotu, Zze Bhem jednoho roku po

dokorteni projektu bude cely projekt zaplacen. Diky tgemmozné jednorazaévsplatit

aver, ktery je pro del vystavbycerpan. Vysokou zadluzenost indikuje také ukazatel

miry zadluZenosti.
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Ukazatel rentability vlastniho kapitalu ukazuje, peostedky vioZzené do

investice budou zhodnoceny Iépe nez [Feaiity spolénosti gred investici.

Obdobna situace je u ukazdtdikvidity. Zména nastala pouze u hodnatzhé
a pohotové likvidity. U této hodnoty doSlo ke smizecoz znamena, Ze jejich schopnost

splacet své zavazky se sniZila, tedy Ze horizoby dplaceni se prodlouZzil.
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8 Zaveér
Cilem prace bylo igdstavit investini projekt, pro ktery byla néasle&n
rozpracovana ifpravna a realizai ¢ast. Ukolem provashych analyz bylo posoudit

realizovatelnost a efektivnost investice, zvolibdhy zmisob financovani a posoudit

dopad investice na stabilitu spatesti.

V teoretické ¢asti byly vysetleny zakladni pojmy a ukazatele jminé pro
hodnoceni fedem stanovenych kritérii. Zdrojerchto informaci je odborna literatura

o dané problematice.

Spoleénost Drobil stavitelstvi s.r.o. se pohybuje ve stmim ptmyslu jiz ges
dvacet let a jeji majitel akolik let pasobil v zahranii, kde ¢erpal zkuSenosti od
stavebnich firem. U projekt které spolénost v minulosti realizovala seétginou
jednalo o developerské projekty, tykajici se staieb Uprav, elektro instalaci
a technického vybaveni budov. Po odeunkrize se z&la wnovat i vystavbam

bytovych jednotek.

Situace spolkmosti ged realizaci investice, co se zadluZzenostie typodle
piislusnych ukazat&él nebyla jednozraé sphujici pozadavky pro realizaci nové
investice. AvSak tyto ukazatele musi byt posuzovadyvidualré pro stavebni gmysl
a speciald pro developersky projekt, kdy firma kratkodokstupuje do vysokého
rizika, ale ¥tSinou jiz v pfibéhu vystavby z&ina prodej bytovych prostor a fighse jeji

investicecaste&n¢ vraci jest pred dokorenim projektu.

V praci byly stanoveny 2 hypotézy, na zakiadterych doSlo k posouzeni
realizovatelnosti investice a k veéltyhodného zdroje financovaniidélpokladem pro
prijeti prvni hypotézy, bylo péeéba dosadhnout kladného vy pri vypoctu cisté
sowasné hodnoty investice. Podle vy¢po uvedenych v teoretick€asti byl tento
vysledek dosazen a prvni hypotézuzeme potvrdit. Druha hypotéza, z&ena na
vybér zdroje financovani, iedpoklada nizsi efektivni Grokovou miru nez 10 %o p
financovani projektu trem ve vySi 35 mil. K. Tuto hypotézu Ize potvrdit na zékéad

vypoctu uvedenych v kapitole 6, kde hodnota efektiviokoré miry vysla 3,8 %.

Jako vhodny zdroj financovani se v &asné situaci jevi financovani pomoci
ciziho kapitalu. Spolsost by si musela vzit podnikatelsky¢tiwe vysi 35 mil. K,

ktery by byl¢erpan jednorazava splacen po roce v piné vysi.
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Vlozeny kapital se spateosti vrati nejpozgi do jednoho roku od ukaeni

vystavby. To znamend, Ze projekt generuje ziskl& meovlivni stabilitu podniku.

Jako z&wr tedy miZzeme povaZovat realizovatelnost investice, ktergpre

spole&nost vyhodna, zvysi jeji kapitalovéijony a neohrozi jeji pozici na trhu.
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| Summary

Keywords:  Investment, economical effectivenessestiment evaluation, investment

decision, business plan

This bachelor thesis deals with the preparativetardmplementation phase of
an investment project. The aim of the thesis iadcertain the advantageous procedure

and to decide if it is a lucrative offer for thev@stor or not.

It focuses on the business plan and the pre-imargtphase where possibilities
and forms of financing of this project are desalib&his part of the thesis also
characterizes the economic efficiency evaluatiomhous, such as Profitability Ratios,

The Payback Period, Net Present Value, and Int&atd of Return.

The practical part contains the list, the calcolatidetermination of the possible
risks and their classification. The Sensible AnalyBreak-even Calculation and

Operating Leverage are used for the determinatidheorisk.
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Priloha 1: Rozvaha ve zjednoduSeném rozsahu

Priloha 2: Vykaz zisku a ztraty ve zjednoduSenémabus



ROZVAHA

ve zjednoduseném rozsahu
K. 31.12.2015

Obchodni firma nebo jing ndzev Getni jednotky

DROBIL-STAVITELSTVI s.r.o.

Sidlo nebo bydlisté ucetni jednotky

v tisicich Ké a misto podnikani, liéi-li se od bydliste
Vv Sipce 694/9
& olo|(s|7|2|8|8|1 Plzeit
301 00
ofisk podaciho razitka
L
& — — =
cislo Bézné uéetni obdobi Minulé obdobi
Oznat AKTIVA !
rédky Brutto Korekoe ~ Netio Netto

AKTIVACELKEM Aspacan| 007 25282 5015 20 267 13 938
8 Diouhodoby majetek 1+ smm| O 15157 5015 10 142 10 447
Bl Diouhodoby nehmotny majetek [ . 84 84 0 [4
Bl [Diouhedoby hmetny majetek alids. gl 93 15073 4931 10 142 10 443
Bl Dlouhedoby finanéni majetek. Bl 1+ +Bllx 023 o [/] 0 4
c Obézns akiiva ——— 9 443 0 9 443 3255
Cl |zasoby St 02 0 0 0 423
Clll |Kratkodobs pohledavky cikteasciiin] 48 9136 0 9136 459
CIV.  [Krétkodoby financni majetek cvie scvx| 058 307 0 307 2373
DI Casové roziseni o1te sn1x| 063 682 0 682 236

PASIVA CELKEM avgec| O 20 267 13 938
A Viastni kapital AR AV 1092 5417 1435
Al ZaKladni kapits] Aliesaaiy] 003 100 100
Alll Fondy ze zisku Alllg++amx] 014 10 10
AV \Vysledek hospodafeni minulych let T K 1325 1693
AV.1  |Vysledek hospadaeni bézného icetniho obdobi (+/-) A AAN R A Bada] B2 3982 -368
B Cizi zdroje BI+BIL+BII+BIV. 022 14 748 12414
Bl |Kratkodobe zavazky Binte emiy| 03° 14 748 12 414
cl Casové rozliseni Euteaicid] 995 102 89
Sestavenodne:  2.5.2016 Podpisov zaznam fyzické osoby, ktera je Géetni jednotkou nebo statutamiho organu ucetni jednotky, poznamka
Pravni forma I i Ing. Pavel Drobil
Géetni jednotky:
Predmét podnikani:

Vistavba budov




VYKAZ ZISKU A ZTRATY

ve zjednoduseném rozsahtd  otchodni firma nebo jiny nézev detn jednotky
: ~ DROBIL-STAVITELSTVI s.ro.
[os 1.1.2015 o, 31.12.2015 |
Sidlo nebo bydliété ucetni jednotky
v tisicich K& 2 misto podnikani, lisi-i se od bydliste
V Sipce 694/9
oo [T Te[eTeTe] v
301 00
otisk podaciho razitka

3 ==K

Gl VYKAZ ZISKU A ZTRATY f‘sin Skute¢nost v Géetnim obdobi

fadky sledovanéem | minulém

I had nrsnzenzanx | %4 78 422 6934
] Vykonova spotieba 814 epy | %08 72 656 5 956
+ Piidana hodnota i | o 5766 978
c Osabri naklady soucet T L 350 349
D Dané a poplatky g, gsgveaw |17 22 21
E Odpisy a sho majetku aerysst ss7 | 018 491 486
i Triby z prodeje dlouhodobého majetku a materidly a9 0 29
F Zistatkové cena prod dlouhodobého majetku a materidlu Fre six | 02 0 10
L\ Ostatni provozni vynosy utly 64, 646, 648 026 11 107
H Ostatni provozn naklady Uty 543,544, 545, 545,548,549 | 927 0 8
w * Provozni vysledek hospodafent Pridand hodnota#ll +IV.#V-G-D-E-F-G-H-1 030 4914 240
X Vynosové troky acty 662 042 0 5
N Nekladove roky eyssz | O3 397 380
X Ostatni finanéni vynosy utty 663, 667AU, 668 044 faz 2
o Ostatni finanéni naklady D 147 235
s Finanéni vysledek hospodafeni VI VIL DX X900 -K L M-N-0-p. | 8 -382 -608
Q Dan z piijmi za béZnou ginnost QAH A0, 049 550 0
- Vysledek hospodafeni za béznou Ginnost wr.g | %2 3982 -368
Vysledek hospodafeni za tiéetni obdobi (+/-) wiey | 060 3982 -368
L Vysledek hospodafeni pred zdanénim esriyn.r | % 4 532 -368

Sestaveno dne:  2.5.2016

Podpisovy zaznam fyzické osoby, Ktera je tgetni jednotkou nebo statutarniho organu Ugetn jednotky, poznamka

Pravni forma spole f s S onds
ucetni jednotky:

Ing. Pavel Drobil

Predmét podnikani:

Vystavba budav

Pozn:




