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1 Uvod

Investi¢ni ¢innost patii mezi nejvyznamnéjsi druhy firemnich rozhodnuti. Mezi
hlavni divody pofizeni nové investice patii napiiklad rozsifeni ¢i zvySeni vyrobni
kapacity, vymeéna staré, opotiebované investice za novou nebo také pofizeni investice
pii zaklddani nového podniku. Identifikace podnikatelskych piilezitosti spociva ve
sledovani a vyhodnocovani faktor podnikatelského okoli.

Pti investiénim rozhodovani je diilezité respektovat faktor Casu a riziko spojené
sinvestici. Je tfeba uvazovat variantné, na zakladé¢ moznych zpasobli pofizeni a
financovani této investice.

Pfed vlastnim pofizenim je tfeba vypracovat studii, poskytujici veskeré
podklady, potiebné pro investi¢ni rozhodnuti. Zahrnuje investi¢ni naklady projektu,
jeho vynosy a néklady vobdobi provozu a propoCty ukazateli ekonomické
efektivnosti.

Pti planovani a rozpoctovani se vychazi predevs§im z planu prodeje, od n¢hoz se
odvijeji ostatni plany a rozpoéty (nakup a spotfeba materialu, pofizeni stalych aktiv,
rozpocet nakladl a vynost a dalsi). VSechny dil¢i plany a rozpocty tvofi finan¢ni plan,
ktery zahrnuje rozpocetni rozvahu, vysledovku a rozpocet penéznich tokt. Tim ziska
podnik celkovy obraz o prognézované finan¢ni situaci, o pfedpokladané efektivnosti své
¢innosti i o planovanych zménach v cash flow.

Rozpocet penéznich tokd prognozuje Casové pribehy penéznich piijmi a vydaji
jemnéjSim Clenéni nez jsou rocni souhrny. Zvlastni zfetel musi byt zaméien na
ocekavatelné napt. sezonni vypadky trzeb a velké vydaje, jako jsou naptiklad danové
odvody, uhrada arok aj.

V piipadé, Ze projekt realizuje nov€ vznikajici spole¢nost, pak penézni toky
podavaji jasny obraz o tom, zda pii uvazované struktute financovani projektu bude tato
spolecnost schopna hradit uroky a splatky uvérti nebo leasingové splatky véetné dané
Z ptijmu.

Cilem této diplomové prace bylo nalezeni a vyuziti vhodnych metod a postupii
pii tvorbé a hodnoceni konkrétniho investicniho zdméru, kdy divodem potizeni nové

investice bude zaloZeni nového podniku.



2 Teoreticka c¢ast

2.1 Investi¢ni rozhodovani, predinvesti¢ni priprava a
zakladni metody hodnoceni efektivnosti investi¢niho

projektu

2.1.1 Investiéni rozhodovani

Investi¢ni rozhodovani patfi mezi nejvyznamnéjsi druhy firemnich rozhodnuti.
Jeho naplni je rozhodovani o pfijeti ¢i zamitnuti jednotlivych investi¢nich projektu,
které firma pfipravila. Nova investice ovliviiuje bézné hospodareni ekonomické
jednotky nékolik let, a to jak z hlediska vynosnosti, tak z hlediska likvidity.
Dlouhodoby ¢asovy horizont s sebou nese moznost rizika odchylek od ptivodnich

zamérd, jak pokud jde o o¢ekavané vydaje, tak i o¢ekavané piijmy z investice.

Riizna specifika investicniho rozhodovani kladou rizné pozadavky na
pouzivané metody rozhodovani a financovani. Naptiklad dle Valacha (s. 26) je
nejdulezite)si:

» respektovat disledné ¢as, casovou hodnotu penéz

> respektovat riziko, vyplyvajici z dlouhodobosti investic a nejistoty penéznich
toki investi¢nich projektt

» uvazovat variantné s riznymi faktory, ovlivitujicimi projekt a jeho financovani,
hodnotit citlivost projektu na rizné zmény technického i ekonomického
charakteru

» posuzovat investici nejen z hlediska vynosnosti a rizika, ale i z hlediska jejiho

vlivu na likviditu podniku.



Investi¢ni rozhodovani by mélo dle Fotra a Soucka (s. 13) vychézet z firemni
strategie a pfispivat k jeji realizaci. Firemni strategie urcuje zakladni (strategické) cile
firmy a zpusoby jejich dosazeni. Mezi témito cili hraji vyznamnou roli financ¢ni cile,
formulované jako dosazeni urcité miry zisku, resp. jeho maximalizaci, dosazeni urcité
rentability vynaloZeného kapitélu, resp., a to zvlasté v soucasném obdobi, dosahovani
ristu hodnoty firmy. Z tohoto pohledu piedstavuje investi¢ni rozhodovani vyznamny

nastroj a prostredek, ktery muze k vétSimu ¢i mensimu rastu hodnoty firmy piispét.

,, Idedlni jsou investicni prileZitosti s maximalnim vynosem, nizkym rizikem a

vysokou likviditou.** Valach (s. 31)

2.1.2 Predinvesti¢ni priprava

Ptedinvesti¢ni ptipravu jednotlivi autofi odborné literatury zpravidla rozdéluji do
dil¢ich etap. Napiiklad Fotr (s. 12) ji d€li nasledovné:

» identifikace podnikatelskych pfilezitosti

» predbézny vybér projekti a piiprava projektu zahrnujici analyzu jeho variant

» hodnoceni projektu a rozhodnuti o jeho realizaci ¢i zamitnuti

Identifikace podnikatelskych ptilezitosti (opportunity studies) spociva ve
sledovani a vyhodnocovani faktorii podnikatelského okoli, zahrnujici poptavku po
urcitych produktech a sluzbach, exportni moznosti, odhaleni zdroji vyznamnych
surovin, objeveni novych vyrobkt a technologii aj. Studie pfilezitosti by mély byt
pomérné struéné, malo nédkladné a mély by umoznit osvétleni podstatnych aspekta
téchto ptilezitosti.

Po identifikaci investi¢nich pfilezitosti by mélo nasledovat hrubé vyhodnoceni
jejich efektt, které by umoznilo pfedbézny vybér investi¢nich piilezitosti a naopak
eliminaci nevhodnych pfilezitosti.

Technicko-ekonomicka studie projektu (feasibility study) by méla dle Fotra (s.
15) poskytnout veskeré podklady, potiebné pro investi¢ni rozhodnuti. V jejim rdmci je
tieba formulovat a kriticky vySetfit zdkladni komer¢ni, technické, finanéni a
ekonomické pozadavky a to na zdklad€ variantnich feSeni. Vysledkem je pak formulace
projektu vcetné jeho cili a zékladnich charakteristik, zahrnujicich marketingovou

strategii, dosazitelny podil na zisku, velikost vyrobni jednotky, jeji umisténi, zakladni



suroviny a materialy, vhodnou technologii a vyrobni zafizeni a v ptipad¢ potieby i
zhodnoceni vlivu na zivotni prostiedi.
Finan¢né-ekonomicka ¢ast studie pak zahrnuje investi¢ni naklady projektu, jeho
vynosy a naklady v obdobi provozu a propocty ukazatelti ekonomické efektivnosti.
Pfi planovani a rozpoctovani vychazi Kovanicova, Kovanic (dil IIL., s. 12 — 13)
predevsim z planu prodeje, od néhoz se odvijeji ostatni plany a rozpoéty (plan vyroby,
nakup a spotfeba materialu, potfizeni stalych aktiv, prace a mzdy, rozpocet nakladii a
vynost a dalsi). VSechny dil¢i plany a rozpocty usti do finan¢niho planu, ktery
zahrnuje:
» rozpocetni rozvahu
» rozpocetni vysledovku (vykaz ziski a ztrat)

» rozpocet penéznich toku

,.Zpracovani technicko-ekonomické studie je casto obtizné vzhledem k existenci
vetsiho poctu variant projektu i predpokladii, ze kterych vychazi hodnoceni a vyber
techto variant. Dulezité vsak je uvést metody a postupy uzité pri hodnoceni variant a

podrobné zditvodnit zvolené varianty projektu.  (Fotr, s. 20)

2.1.3 Zakladni metody hodnoceni efektivnosti investicniho projektu

Celkova efektivnost investi¢nich projektti se musi posuzovat podle toho, jak
piispivaji k hlavnimu cili podnikani firmy. Nastrojem, ktery umoziuje posoudit
finan¢ni stabilitu (komer¢ni zivotaschopnost) projektu, jsou jeho penézni toky.

Valach (s. 51) upozorniuje, Ze kapitalové vydaje a penézni piijmy nelze ztotoznovat
s investi¢nimi naklady a ziskem tak, jak jsou znamy z UCetnictvi. Kapitalové vydaje sice
maji sviyj zdklad v investi¢nich nakladech, mohou se ale od nich odliSovat.

Valach (s. 52) dale doporucuje, aby kapitalové vydaje byly chapany komplexné
a aby tedy do nich byly zafazeny i ty vydaje, které nejsou v ucetnictvi chapany jako
investi¢ni naklad, ale s investici tésn¢ souvisi — napt. vydaje na trvaly ptirtstek
obézného majetku vyvolany investici, vydaje na odbornou ptipravu pracovnika

v souvislosti s investici aj.



Podle Fotra (s. 130) pfijmové polozky penéznich tokii pro posouzeni finan¢ni
stability projektu tvofi:
» kapitalové zdroje financovani projektu
» prirtstek kratkodobych zavazkt
» vynosy projektu v obdobi provozu
>

Cisté ptijmy z likvidace projektu (likvida¢ni hodnota)

Valach (s. 58) celkové pojeti pen€znich piijmu z investi¢niho projektu formalné
vyjadfuje takto: P=Z2+A+0+PuwztD

P = celkovy ro¢ni penézni piijem z investicniho projektu

Z = ro¢ni ptirtistek zisku po zdanéni, ktery investice pfinasi

A = piirtistek ro¢nich odpisti v disledku investice

investovani béhem doby Zivotnosti (ibytek +, pfirastek - )

Pwm = Cisty pfijem z prodeje investi¢niho majetku koncem zivotnosti

D = danovy efekt z prodeje investi¢éniho majetku koncem zivotnosti

Vydajové polozky penéznich toki tvoii dle Fotra (s. 131):
» prirGstek investicniho majetku

ptirtstek zasob a pohledavek

provozni vydaje

aroky

splatky uvérii a dluhopist

danl z ptijmu

YV V. V V V V

vyplacené dividendy a podily na zisku

Kapitalovy vydaj Valach (s. 56) vyjadiuje modeloveé takto:
K=1+O0-PxD

K = kapitalovy vydaj

I = vydaj na pofizeni investicniho majetku

O = vydaj na trvaly pfirtistek ¢istého pracovniho kapitalu

P = Cisty pfijem z prodeje existujiciho nahrazovaného investicniho majetku

D = danovy efekty (kladné ¢i zaporné)



vvvvvv

efektivnosti investi¢niho projektu povazovany kritéria ¢isté sou¢asné hodnoty a

vnitiniho vynosového procenta.

Cista soué¢asna hodnota

Cista sou¢asnéa hodnota (net prezent value)je dynamicka metoda vyhodnocovani
efektivnosti investi¢nich projekti, ktera za efekt z investice povazuje penézni ptijem.

Penézni tok projektu pro hodnoceni jeho ekonomické efektivnosti tvoii dle
Fotra, Soucka (s. 87) veskeré piijmy a vydaje, které podnik generuje, resp. vyvolava
béhem svého zivota, a to za pfedpokladu plného vlastniho financovani.

Valach (s. 88) definuje Cistou souc¢asnou hodnotu jako rozdil mezi

diskontovanymi penéznimi piijmy investice a kapitalovym vydajem.

C= i i —-K
o (1+1)
Covieveeii ¢ista soucasna hodnota
Proeeieiens. penézni piijem z investice v jednotlivych letech jeji Zivotnosti
e pozZadovana vynosnost
N, doba zivotnosti
Koo, kapitalovy vydaj

Jestlize se kapitalovy vydaj uskuteciiuje delsi dobu, pak je Cista soucasna
hodnota rozdil mezi diskontovanymi penéznimi piijmy z investice a diskontovanymi
kapitalovymi vydaji v jednotlivych letech.

Cista sou¢asna hodnota je zakladnim kritériem vykonnosti firmy z hlediska
vlastnikt. Jeji propocet ndm fekne, nakolik to ¢i ono rozhodnuti prospiva nebo skodi
vlastniktim. Pokud firma piinasi vice, nez musel vlastnik vynalozit, predstavuje to pro

neho Cisté zvySeni hodnoty.



Vnitini vynosové procento

Vnitini vynosové procento (internal rate of return) se chape jako vynosnost,
kterou projekt poskytuje béhem svého zivota, charakterizuje miru zhodnoceni
prostiedkti vlozenych do projektu. Vnitini vynosové procento definuje Valach (s. 102)
jako takovou urokovou miru, pfi které souc¢asna hodnota penéznich piijmu z investice se
rovna kapitalovym vydajim. Ciselné je vnitini vinosové procento rovno takové
diskontni sazbé, pfi které je Cistd soucasna hodnota rovna nule. Podnik by mél dany
projekt ptijmout, pokud je jeho vnitini vynosové procento vyssi nez diskontni sazba, tj.
poZadovana vynosnost projektu.

Ptednosti vnitiniho vynosového procenta je predevsim to, ze pro jeho stanoveni
a vyuziti pro rozhodovani o pfijeti ¢i zamitnuti daného podnikatelského projektu neni
tteba znat presné diskontni sazbu.

Pokud cisty penézni tok méni znaménko pouze jednou, pak existuje pouze jedind
hodnota vnitiniho vynosového procenta. Pokud vSak ¢isty penézni tok méni znaménko
vicekrat nez jednou, pak vnitini vynosové procento nabyva vice hodnot.

V nékterych situacich v§ak pouziti této metody muze vést k nespravnym
zaveérim nebo se prosté neda pouzit. Valach (s. 108) zminuje tyto pripady, kdy jsou
omezené moznosti vyuziti vnitiniho vynosového procenta:

» jestlize existuji nestandardni (nekonvencni) penézni toky

> jestlize mame vybirat mezi vzajemné se vylucujicimi projekty

Iterativni postup podle Valacha (s. 104) pro stanoveni vnitiniho vynosového procenta:
» Zvolime libovolnou urokovou miru, kterou diskontujeme oc¢ekavané penézni
piijmy.
» Soucet diskontovanych penéznich pfijmi porovname s kapitalovym vydajem.
» Kdyz jdou diskontované penézni piijmy vyssi nez kapitalovy vydaj, zvolime
vys$si irokovou miru a cely propocet se opakuje pii této urokové mite. Jestlize
jsou diskontované piijmy mensi, nez kapitalovy vydaj, opakujeme propocet se

v v

» Hledané vnitini vynosové procento vypoéteme pomoci interpolace

VWP = in+vc—nv(iu-ia:|
Cnt Cw
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VVP................ vnitini vynosové procento

TN e e nizSi zvolena Urokova mira

Chveeeeeeee, Cista soucasnd hodnota pii niz$i zvolené trokové mite
Crrereeeeeeerenn. Cista soucasna hodnota pfi vyssi zvolené urokové miie
IVt e, vysSi zvolena arokova mira

2.1.4 Dalsi metody hodnoceni efektivnosti investi¢niho projektu

Index rentability

Index rentability (profitability index) naptiklad popisuje Fotr (s. 66) tak, ze
vyjadiuje velikost soucasné hodnoty budoucich ptijmt projektu, ptipadajici na jednotku
investi¢nich nakladi piepoétenych na sou¢asnou hodnotu. Ciselné stanovime index
rentability jako podil soucasné hodnoty budoucich ptijmil projektu a soucasné hodnoty
investi¢nich vydaja.

V piipadé, Ze Cista soucasna hodnota projektu je rovna nule, nabyva index
rentability hodnotu 1. Pokud je Cist4 souc¢asnd hodnota projektu vétsi nez nula, je index
rentability projektu vétsi nez 1 a pii zaporné Cisté soucasné hodnoté je index rentability

projektu mensi nez 1.

Primérna vynosnost investi¢niho projektu

Priimérnd vynosnost investice (average rate of return) povazuje za efekt
Z investice zisk, ktery investice pfinasi. Podle Valacha (s. 121) jde obvykle o primérny
ro¢ni zisk (po zdanéni), ktery miiZze zobrazovat pfinos investice pro podnik. V zisku
dosaZzeném investovanim, se promita nejen hospodarnost v provoznich nékladech a
hodnotovy rozsah investice pomoci odpisti, event. i uroku, ale také ceny vyrobki
realizovanych investici, objem realizované produkce a jeji sloZeni.
Valach (s. 122) primérnou vynosnost investi¢ni varianty vyjadiuje takto:

N
2iZn

Wy =

V) = primérnd vynosnost investicni varianty

10



Zn =ro¢ni zisk z investice po zdanéni v jednotlivych letech Zivotnosti
Ip = primérnd ro¢ni hodnota investiéniho majetku v zistatkové cené
N = doba zivotnosti

n = jednotliva léta Zivotnosti

Doba navratnosti

Doba navratnosti (payback period) investicniho projektu je také velice tradicnim
a Casto pouzivanym kritériem hodnoceni investic, zejména v bankovnich kruzich.
Obecn¢ feCeno je to doba, za kterou se investice splati z penéznich piijmu, které
investice zajisti, zjednodusené ze svych ziskll po zdanéni a odpist. Za efekt z investice
je zde tedy povaZzovan nejen zisk po zdanéni ale i odpisy. Cim je kratsi doba
navratnosti, tim je investice hodnocena pfiznivéji. Pro vypocet doby navratnosti l1ze

pouZit dle Valacha (s. 125) tuto rovnici:
I= ;,1( Zn+ D:n:'

I = potizovaci cena (kapitalovy vydaj)

Zn = rocni zisk z investic po zdanéni v jednotlivych letech Zivotnosti
On =ro¢ni odpisy z investice v jednotlivych letech Zivotnosti

n = jednotliva léta Zivotnosti

a = doba navratnosti

Névratnost je dana tim rokem Zivotnosti investi¢niho projektu, v némz plati
pozadovana rovnost.

Technicky popisuje Valach (s. 125) stanoveni doby navratnosti tak, ze se uré¢i
kazdorocné zisk po zdanéni a odpisy. Tyto penézni piijmy z investice se kumulativné
s¢itaji. Rok, v némz se kumulativni souhrn zisku po zdanéni a odpisti rovna investi¢nim

nakladtim, ukazuje hledanou dobu navratnosti.

,.Kvalitni hodnoceni ekonomické efektivnosti projektit vyzaduje oddélit investicni
rozhodovani od rozhodovani financniho. Zdikladni pristup k hodnoceni ekonomické
efektivnosti projektit pak vychazi z predpokladu jakoby jejich plného viastniho

financovani. * (Fotr, Soucek, s. 87)
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2.2 Charakteristika moznych zpisobii porizeni

dlouhodobého majetku a analyza jejich vyhodnosti

Poftizeni dlouhodobého majetku se v podniku podle Valacha (s. 25) mize uskutecnovat

riznymi formami:

3)
b)
c)
d)
€)
f)

22.1

koupi (stroje, zatizeni, nemovitosti, cenného dlouhodobého papiru)
investi¢ni vystavbou dodavatelskym zplisobem (stavba budov)
investi¢ni vystavbou ve vlastni rezii

nabyti na zaklad¢ smlouvy o koupi najaté véci (financni leasing)
vkladem investicniho majetku od jiné osoby

darovanim.

Zdroje financovani projektu

Interni zdroje financovani ptichazeji v Uvahu tehdy, jestliZze projekt realizuje jiz

existujici firma. V tomto piipad¢ lze vyuzit pro financovani projektu predevsim:

>

Zisk po zdanéni, ktery podnik vytvofil v minulosti a nevyplatil jej v podobé
dividend a podilt na zisku.

Odpisy a prirastky rezerv, které predstavuji ndkladové polozky, ale nejsou
vydaji.

Odprodej nékterych slozek investicniho majetku, ktery se malo vyuziva.

SniZeni obéznych aktiv, tj. pfedev§im zasob a pohledavek.

Pro realizaci projektti nové vznikajicimi firmami lze vSak pouZit pouze externi zdroje

financovani. Mezi zékladni zdroje externiho financovani projektii zafazuje Fotr (s. 72):

>

A\

ptvodni vklady vlastnikt a jejich zvySovani, které maji u akciovych spolecnosti
podobu akciového kapitalu

dlouhodobé bankovni, resp. dodavatelské tvéry

dluhopisy

kratkodobé bankovni tivéry, slouzici k financovani ¢asti obéznych aktiv
projektu, resp.k preklenovani urcitych situaci okamzitého nedostatku

pohotovych zdroji
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ucasti, které predstavuji vklady dalSich subjektd, jeZ se budou podilet na
financovani projektu (napt. dany projekt bude realizovat nové vytvofeny
spole¢ny podnik)

subvence a dary, poskytované ze statniho rozpoctu, ze specializovanych fonda
(napf. fondy pro podporu rozvoje podnikatelské ¢innosti, vytvotené jak statnimi
organy, tak zahrani¢nimi subjekty) aj.

finan¢ni leasing

rizikovy kapital (Venture capital), predstavujici specificky kombinovany zdroj
financovani, a to zpravidla formou navySeni zékladniho jméni a dlouhodobého

uveéru, vstupujici do znacné rizikovych projekta.

Dlouhodobé uvéry

Uvér obecné charakterizuje Wawrosz (s. 174) jako navratny penézni vztah, pii

némz vétitel poskytuje dluznikovi ur€ité konkrétni hodnoty vyjadiené v penézni podobé

k do¢asnému uzivani dluznikovi a dluznik se zavazuje ke splaceni téchto hodnot v dobé

pfedem stanovené.

Smlouvou o uvér se vétitel zavazuje, ze na pozadani dluznika poskytne v jeho

prospéch penézni prostiedky do urcité ¢astky, a dluznik se zavazuje poskytnuté penézni

prostiedky vratit a zaplatit Groky.

Celkovou vysi troku a tim i celkové naklady uvéru ovlivituje vEétsi pocet parametru,

mezi néz patii predevsim dle Fotra (s. 73):

>

YV V V V

velikost uvéru

urokova sazba: mize byt bud’ pevna po celé obdobi splaceni, nebo pohybliva
odklad splatek

doba splaceni

zpusob splaceni

V praxi byva obvykl¢, ze dluh je splacen stejnymi splatkami po urcité obdobi.

Pti splaceni stejnymi splatkami plati, ze soucet splatek a urokii za kazdé obdobi je

konstantni veli¢ina, tzv. anuita. Velikost anuity stanovime (za piedpokladu splatek vzdy

koncem pfislusného obdobi) naptiklad dle Fotra (s. 74) podle vztahu:

A+er

(1+9" -1

)

13



A...... ro¢ni anuita

U....... velikost tivéru
Foveenn, urokova sazba (%/100)
Neveennn, doba splaceni (roky)

Uroky z Givéru jsou nakladem na dosaZeni, udrzeni a zaji§téni piijm, snizuje se
tedy o n¢ danovy zaklad. Danova tspora, ktera tak vznika se vyjadiuje napiiklad dle

Wawrosze (s. 196) ve tvaru:

DU =1" dp

DU........... danova uspora, neboli urokovy danovy stit
Ui vyse urokil

Dp.......... danova sazba v desetinném tvaru

Cista vyse troku (CN) je pak dana tvarem:

S =1U-(1-dp

Pti rozhodovani o volbé vhodného zdroje financovani musime mit na pameéti
skutecnost, ze uroky z uvérii jsou dainovym nékladem, ale financuje-li firma své potieby

prostiednictvim ciziho kapitélu, stdva se mnohem zranitelné;si.

Leasing

Jestlize podnik potiebuje zajistit dlouhodoby majetek, neni vzdy nutné a
vyhodné poftizovat tento majetek do svého vlastnictvi koupi z vlastnich zdrojii nebo na
uvér. Leasing je nastrojem vyuzivani majetku po ur¢itou dobu, aniz se majetek stava
podnikovym vlastnictvim. Vlastnikem majetku je pronajimatel, ktery s najemcem
uzavira leasingovou smlouvu.

Leasingova operace ma zpravidla tfi zakladni subjekty: vyrobce, leasingova
firma a najemce. Leasingova firma kupuje od dodavatele majetek a poskytuje ho za
uplatu ndjemci.

V praxi leasingového financovani se nejcastéji rozlisuji dva zakladni typy, a to

provozni (operativni) leasing a finan¢ni leasing.
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Finan¢ni leasing

Financni leasing charakterizuje Fotr (s. 77) tak, ze pfedstavuje dlouhodoby
nezruSitelny pronajem, po jehoZz skonéeni piechazi vlastnickeé prava k predmétu leasingu

na najemce, které jej odkupuje za odkupni cenu, jejiz vyse je Casto velice nizka.

Soucasti smlouvy je:

» leasingovy koeficient (1 + marze pronajimatele / 100, pficemz marze
pronajimatele piedstavuje procentni ptirazku k potfizovaci cené predmétu
leasingu, ktera slouZi k pokryti naklad pronajimatele a tvorbé jeho zisku)

» splatkovy kalendaf, ktery predstavuje Casové rozlozeni splatek leasingového
najemného — prvni splatka hrazena pfi uzavieni smlouvy o pronajmu (tzv.
mimoftadna splatka) je obvykle vyssi, pri¢emz dalsi splatky hrazené v pribéhu
prongjmu jsou zpravidla rovnomérné (mésicni, resp. kvartalni splatky stejné
velikosti stanovené bud’ absolutné, nebo v procentech ceny pronajmu), mohou
vSak byt i nerovnomérné.

» Akontace, chapana jako zaloha na odkupni cenu po skonceni smlouvy o
prongjmu (je soucasti investicniho majetku na stran¢ aktiv rozvahy a nezaklada
Casové rozliSeni) — je ziejmé, ze prichazi v Uvahu pouze tehdy, pokud odkupni
cena neni pouze symbolicka.

» Odkupni cena, za kterou najemce odkupuje pfedmét leasingu po skonceni

pronajmu.

Po dobu pronajmu je vlastnikem piedmétu leasingu pronajimatel, ktery jej také
odepisuje. Pro najemce je podstatné to, kdy miize zahrnovat najemné do nakladi jako
poloZku, ktera sniZuje zaklad dané.

Zakon o danich z ptijma v § 24 odst. 4 tika: ,, Najemné u financniho prondjmu
s naslednou koupi najatého hmotného majetku, ktery Ize podle tohoto zdkona odpisovat,
se uznava jako vydaj (naklad) za podminky, Ze:

a) doba ndjmu pronajimané véci je delsi nez 20% stanovené doby odpisovani
uvedené v §30, nejméné vsak tri roky. U nemovitosti musi doba najmu trvat
nejmeéné osm let. Doba ndjmu se pocita ode dne, kdy byla véc ndjemci

prenechdna ve stavu zpiisobiléem obvyklému uzivani,

15



b) po ukonceni doby ndjmu podle pismene a) ndsleduje bezprostredné prevod
vlastnickych prav k predmeétu najmu mezi viastnikem (pronajimatelem) a
najemcem, pritom kupni cena najatého hmotného majetku neni vyssi nez
ziistatkova ceny vypoctend ze vstupni evidované u viastnika, kterou by predmeéet
najmu mél pri rovnomeérném odpisovani podle §31 odst. 1 pism. a) tohoto
zakona k datu prodeje,

C) po ukonceni financniho prondjmu s naslednou koupi najatého hmotného majetku
zahrne poplatnik uvedeny v 82 odkoupeny majetek do svého obchodniho
majetku.*

Nesplnéni jedné z téchto podminek znamena, zZe ndjemce nesmi zahrnovat

najemné do néklada jako polozku, ktera snizuje zéklad dan€.

Operativni leasing

Ptedstavuje kratkodoby, resp. sttednédoby prondjem majetku, po jehoz skonceni
se tento majetek vraci zpét pronajimateli. Pronajimatel zajiSt'uje v dob& pronajmu

udrzbu a opravy predméta leasingu, pficemz smlouvu o pronajmu lze zrusit.

2.2.2 Analyza vyhodnosti

Metoda diskontovanych vydaji na leasing a uvér

Rozhodovani pii této metod¢ vyjadiuje Valach (s. 388) pomoci Ctyt postupnych krokii:
» Nejdrive se kvantifikuji vydaje (snizené o danovou tsporu), které vzniknou
najemci v souvislosti s leasingem.
» Obdobe¢ se urc¢i vydaje (opét snizené o vliv dani), ktery by mél najemce
v souvislosti s avérem.
» Oboji vydaje se musi aktualizovat s pfihlédnutim k ¢asu, ve kterém byly

vynaloZeny.

v v

vydaje.
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Metoda Cisté vyhody leasingu

Tato metoda rozhodovani mezi leasingem a tivérem je zalozena dle Valacha (s.
390) na porovnani ¢isté soudasné hodnoty investic financované Gvérem (Cy) a Gisté

soucasné hodnoty investice financované leasingem (C)).

Cista soucasna hodnota investice financované uvérem muize byt definovéna takto:

v B (T -M,- 0y 1-d)+0
i = n n n n
e n; (1+1i1

- K

Tn = trzby, které investice piinasi v jednotlivych letech Zivotnosti

Nn = naklady na vyrobu (bez odpisti) v jednotlivych letech Zivotnosti
On = odpisy Vv jednotlivych letech Zivotnosti

n = jednotliva léta Zivotnosti

N = doba Zivotnosti

1 = urokovy koeficient, upraveny o vliv dan¢

d = danovy koeficient

K = kapitalovy vydaj

Cistou soucasnou hodnotu investice financované leasingem mutzeme vyjadrit takto:

H (T, -M, ) (1-d)-L,-(1-4)
n=1 (1+1:In

Tn = trzby, které investice piinasi v jednotlivych letech Zivotnosti

Nn = naklady na vyrobu (bez odpisti) v jednotlivych letech Zivotnosti
d = danovy koeficient

1 = urokovy koeficient, upraveny o vliv dan¢

Ln = leasingové splatky v jednotlivych letech Zivotnosti
Porovnani ¢isté soucasné hodnoty investice s leasingovym financovanim a ¢isté

soucasné hodnoty s uvérovym financovanim dostaneme ¢istou vyhodu leasingu. Jestlize

Ci > Cy je Cista vyhoda leasingu pozitivni, leasing je efektivngjsi forma financovani.
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2.3 Analyza finan¢ni situace podniku a moznosti zhodnoceni

dopadu investice na tuto financni situaci

2.3.1 Analyza finan¢ni situace podniku

Budouci finané¢ni plan

Zaméry podniku pro pfisti ucetni obdobi jsou souhrnné zakotveny v jeho
finan¢nim planu (financnim rozpoctu), jehoZz soucasti je planovana (rozpocetni )
rozvaha, rozpocetni vykaz ziski a ztrat a planovany piehled o penéznich tocich. Tim
ziska podnik celkovy obraz o prognézované finanéni situaci, o predpokladané
efektivnosti své ¢innosti i o planovanych zménach v cash flow. Podkladem pro
sestaveni téchto ,,vykazi o budoucnosti* jsou planované finan¢né hospodaiské procesy,

které se maji v rozpoc¢tovaném obdobi uskutecnit.

Cash flow

Z ptedpokladaného zajisténi dostatecnych finan¢nich zdrojl planem trzeb a
rozpoctem nakladl a vynosii jesté automaticky nevyplyva, ze podnik bude mit vzdy
k dispozici likvidni prostiedky pro v€asné kryti splatnych zavazka. K tomu je nutny
rozpocet penéznich tokt, ktery progndzuje ¢asové prubehy penéznich piijmi a vydaji
V podstatné jemné&j$im ¢lenéni (mési¢nim, tydennim ¢i dokonce dennim) nez jsou roc¢ni
souhrny. Zvlastni zfetel musi byt zaméten na o¢ekavatelné znacné — napt. sezonni —
vypadky trzeb a velké vydaje, jako jsou danové odvody, investice, thrada urokt a
vyplata dividend aj.

Pti rozpoctovani cash flow Kovanicova, Kovanic, dil L., (s. 192)doporucuje
pracovat s datovou bazi obsahujici dil¢i podnikové plany: plan odbytu, vyroby,
investice, zdsobovani, personalni a dalsi. Zaméry v nich obsazené musi byt prevedeny
na penézni toky, na piijmy a vydaje penéz. Rozdil piijmu a vydaju v jednotlivych letech
zivota projektu ukazuje na prebytek ¢i nedostatek hotovosti.

V piipadé, Ze projekt realizuje nové vznikajici spolecnost, pak penézni toky
podavaji jasny obraz o tom, zda pii uvazované struktufe financovani projektu bude tato

spolecnost schopna hradit uroky a splatky tvért nebo leasingové splatky véetné dané
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z ptijmu. Fotr (s. 130) zdiraziuje, ze pokud jsou penézni prosttedky v nékterych letech
provozu zaporné, pak je dany projekt pii uvazované strukture financovani
nezivotaschopny, a je proto nutné hledat jinou strukturu finan¢nich zdroja, ktera by
Zivotaschopnost projektu zabezpedila.

Jestlize rozpocet cash flow odhali volné penézni prosttedky, je tfteba rozhodnout
0 tom, jak se s nimi nalozi. Podnik je mlize pouzit na financovani hmotnych ¢i
nehmotnych investic, umistit je do dlouhodobych ¢i kratkodobych cennych papira,

uloZit je na terminovy vklad aj., ¢i je prosté ponechat na bézném tctu.

2.3.2 Analyza pomérovych ukazatela

Pomérové ukazatele jsou nejoblibenéjsi metodou finan¢ni analyzy, kterou autofi
uvadgéji ve svych odbornych publikacich. Pomérové ukazatele umoziuji ziskat rychly
obraz o zakladnich financnich charakteristikach firmy. Pomérovych ukazatell je mnoho

a autofi se v nich shoduji, napf. Neumaierova, Neumaier,; Kovanicova, Kovanic,; aj..

Ukazatele likvidity

Prvnim pozadavkem kladenym na vedeni podniku je ,,udrZet podnik pfi Zivoté®.
Pteziti nas bude zajimat pfedevsim v ramci bezprosttedni budoucnosti. Umoziiuje
finan¢ni zdravi podniku jeho bezprosttedni pfeziti? Odpovéd’ je tieba hledat predev§im
ve zkoumani kratkodobé likvidity. Kratkodobou likviditou rozumime schopnost
podniku uhrazovat své zavazky v perspektivé jednoho roku.

Ukazatele likvidity v podstaté¢ poméfuji to, ¢im je mozno platit (Citatel) tim, co je
nutno zaplatit (jmenovatel). Podle toho, jakou miru jistoty poZzadujeme od tohoto
méfeni, dosazujeme do Citatele majetkove slozky s riznou dobou likvidnosti, tj.

piremeénitelnosti na penize. Nejlikvidn€jsi jsou penize v hotovosti a na béznych uctech,

nejméné likvidni jsou stald aktiva.
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BéZna likvidita (Current ratio)

ohEZnd altiva
krdtkodobé dluby

Ukazuje, kolikrat pokryvaji ob&ézna aktiva kratkodobé zavazky. Je citliva na
strukturu z&sob a pohledavek. Firma se snadno ocitne v obtizné finan¢ni situaci pfi
nadmérnych zasobach, nedobytnych pohledavkach ¢i s nizkym stavem penéznich

prostiedki.

Pohotov4 likvidita (Quick asset ratio)

ohEEnd aktiva — zdsoby
kratkodobé diuby

Odstranuje nevyhody pfedchoziho ukazatele tim, ze vylucuje z obézného
majetku zasoby a ponechava v ¢itateli jen penézni prostiedky, kratkodobé cenné papiry
a kratkodobé pohledavky. Je uzite¢né zhodnotit béznou a pohotovou likviditu. Vyrazné

niZsi hodnota pohotove likvidity ukazuje nadmérnou vahu zasob.

OkamZita likvidita (Cash-position ratio)

penéini prostiedlor
okamFite splatné dluhy

Tento ukazatel méti schopnost firmy hradit praveé splatné dluhy. Do ¢itatele se

dosazuji penize v hotovosti, na béznych uétech a jejich ekvivalenty.

Ukazatele rentability

Ukazatelé rentability charakterizuji, jak je zhodnocovan ve firmé vazany kapital.
Poméiuji zisk dosazeny podnikanim s vysi zdroji firmy, jichZ bylo uzito k jeho

dosazeni.

Rentabilita vlastniho kapitalu

_ Gisty zmisk
ROE= wlasted kapitdl

Mira ziskovosti z vlastniho kapitalu je ukazatel, jimz vlastnici zjist'uji, zda jejich

kapital pfindsi dostatecny vynos. V Citateli se obvykle uvadi Cisty zisk po zdanéni. Pro
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investora je dulezité, aby ROE byl vyssi nez troky, které by obdrzel pii jiné formé

investovani.

Rentabilita celkovych vloZenych aktiv

EEIT

ROA= < pTvA

Tento ukazatel pométuje zisk s celkovymi aktivy investovanymi do podnikéni
bez ohledu na to, z jakych zdroju jsou financovana. Ji-li do citatele dosazen EBIT,
potom ukazatel méti hrubou produkéni silu aktiv firmy pred odpoctem dani a
nakladovych arokd. Je uZite¢ny pii porovnavani firem s rozdilnymi daitlovymi

podminkami a s riznym podilem dluhu ve finan¢nich zdrojich.

Rentabilita trzeb

cisty msk po zdanénd

ROE= by

Trzby ve jmenovateli predstavuji trzni ohodnoceni vykont firmy za urcité
Casové obdobi (rok, mésic, tyden, den). Ukazatel charakterizuje zisk vztazeny k trzbam.

Jedna se o procentni podil ¢istého zisku na vynosech firmy.

Ukazatele aktivity

Tyto ukazatelé méfi, jak efektivné firma hospodati se svymi aktivy. Ma-li jich
vice, nez je ucelné, vznikaji ji zbytecné naklady a tim i nizky zisk. Méa-li jich
nedostatek, pak se musi vzdat mnoha potencidlnich podnikatelskych ptilezitosti a

prichazi o vynosy.

Vazanost celkovych aktiv

akdiva
rodnd trEhy

Podava informaci o intenzité s niZ firma vyuziva aktiv s cilem dosahnout trzeb.
Mgé#i celkovou produkéni efektivnost firmy. Cim je ukazatel nizsi, tim 1épe. Znamena

to, ze firma expanduje, anizZ musi zvySovat finan¢ni zdroje.
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Doba obratu pohledavek

obchodnd pohleddvlay
dennd tEby na faldum

Vypocita se jako pomér primérného stavu obchodnich pohledavek k praimérnym
dennim trzbam na obchodni Uvér. Vysledkem je pocéet dnti, béhem nichzZ je inkaso penéz
za kazdodenni trzby zadrzeno v pohledavkach. Po tuto dobu musi firma ¢ekat na inkaso

plateb za své jiz provedené trzby.

Doba obratu zavazki

zavazky vodi dodavatellim
detnd 1Eby na faldum

V souvislosti s dobou inkasa trzeb je zajimavé zjistit, jaka je platebni moralka
firmy vi¢i jejim dodavatelim. Ukazatel doby obratu zavazkt udéava, jak dlouho firma
odklada platbu svym dodavatelim. Vypocita se jako pomér priimérného stavu zdvazka

z obchodniho styku k primérnym dennim trzbam na obchodi uvér.

Ukazatele zadluzenosti

Udéavaji vztah mezi cizimi a vlastnimi zdroji financovani firmy, méfi rozsah
v jakém firma pouZzivé k financovéani dluhy. Cizi kapital je pakou, ktera nasobi
ekonomickou silu podniku. Nadmérné vyuzivani ciziho kapitalu vSak ohrozuje stabilitu
podniku. Ve zdravém, finan¢né stabilnim podniku miize rast zadluzenosti ptispivat
k celkové rentabilité a tim 1 k trzni hodnoté firmy, av§ak soucasné zvysuje riziko

finan¢ni nestability.

Celkova zadluzZenost
cizi kapital

celkovd aktiva

Cim je vétsi podil vlastniho kapitalu, tim je v&t$i bezpeénostni pol§taf proti
ztratam véfiteld v ptipadé likvidace. Proto véfitelé preferuji nizky ukazatel zadluZenosti.

Vlastnici na druhé strané hledaji vétsi financni paku, aby zndsobili svoje vynosy.
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Urokové kryti
EBIT
viroky
Tento ukazatel vypovida o tom, do jaké miry jsou troky kryty celkové
vyprodukovanym ziskem. Ukazatel informuje o tom, kolikrat prevySuje zisk placené
uroky. Napf. je-li ukazatel roven 1, znamena to, ze celého zisku by bylo tfeba na
zaplaceni uroki a Ze na akcionéafe by nezbylo nic. Urokové kryti ukazuje, jak velky je

bezpecnostni polstar pro véfitele.

Kryti fixnich plateb

¢ EBIT + dlouhodobé splatky )
{ aroky + dlovhodobé splatky )

Rozsifuje ukazatele urokového kryti o stalé platby, hrazené pravidelné za
pouzivani cizich aktiv (napt. dlouhodobé leasingové splatky). Velikost tohoto ukazatele

poskytuje vyznamné signaly o moznosti dal$iho zvySeni dluhti spole¢nosti.

Ukazatelé trzni hodnoty

Investofi, kteti vlozili sviij kapital do zdkladniho kapitalu firmy se zajimaji o
navratnost svych investic. T¢ lze dosahnout bud’ prostfednictvim dividend nebo riistem

ceny akcii.

Uéetni hodnota akcie
Wlastnd kapitl

podfet menovych akeil

Ugetni hodnotu akcii je uZite¢né srovnat s trzni hodnotou firmy stanovenou na

kapitalovém trhu.
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Cisty zisk na akcii

cisty misk

EPS = podet kmenovwych akeii

Vynos na akcii je kli¢ovym udajem o finanéni situaci firmy. Cistym ziskem se
rozumi celkovy zisk po zdanéni a po vyplaté primarnich dividend. Vynosy podobné
jako ceny akecii se chovaji nahodné, a proto je obtizné ptedpokladat trend vyvoje EPS do

budoucna.

Dividenda na akcii

dividendy za rok

podet kimenowieh akei

Management firmy by se mél snazit o zachovani stalych nebo mirn¢ rostoucich
dividend. Nékteré firmy vyplaceji zamérné nizké dividendy a uchovavaji nerozdéleny
zisk. Jiné firmy naopak uvoliiuji zisk pro vyplatu dividend a kapitalové potieby
financuji hlavné pjckami. Dividendova politika tedy neoddélitelné souvisi s investi¢ni

politikou firmy.

24



3 Prakticka Cast

3.1 Cil a metodika

Hlavni cil prace
» Nalezeni vhodnych metod pro tvorbu a hodnoceni investi¢niho projektu (véetné
metod pro tvorbu nejpiijatelngjsi formy jeho financovani)

» Pouziti vy$e uvedenych metod a postupi pii tvorbé konkrétniho investi¢niho

zameéru

Dil¢i cile
» Analyza podnikatelského zaméru (vcetné kalkulace prepokladanych nakladi a
vynosti)

» Zhodnoceni jednotlivych variant investice

A\

Zvolena varianta a zplisob financovani

» Dopad projektu na kapitalovou a majetkovou strukturu

Metodika

1) Analyza podnikatelského zaméru

a) lIdentifikace podnikatelské piileZitosti a stanoveni vize podniku. Podnikatel se
rozhodl pro vydélecnou ¢innost v oboru vnitrostatni ndkladni dopravé na zakladé
planovaneé vystavby dalnice v blizkém okoli. Pro vykonavani této vydéle¢né ¢innosti
bude potiebovat investici v podob¢ pofizeni tahace a navésu. Vzhledem k tomu, ze
bude podnikat prvnim rokem a nemd dostatek finan¢nich prostfedkt na potizeni
vice vozi, budu predpokladat potizeni pouze jednoho tahace a navésu. Pii
rozhodovani o volbé pravni formy podnikani mezi fyzickou osobou a spole¢nosti
S ru¢enim omezenym zvolim zivnostnika. Zahajeni podnikani v ptipadé fyzické
osoby je méné naro¢né z hlediska administrativy, zfizovacich naklada a zakladniho

kapitalu.
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Obrézek 1  Silné a slabé stranky, piilezitosti a ohrozeni

Prilezitosti Ol oz end
¥ VyuEit poptavley po pFeprave materidlu ¥ neoéekévany rilst ceny ropy
pi wystavh e dalnice ¥ [nefekana porucha |
# dobré vztahy s dodavateli a odbérateli # moiné budoud legslativni zmeény
¥ moEné rozditen podnilo

¥ moZnost vstoupit do aliancepro dopravee

Silné stramloy Slabeé stranky
# rncholetd praxe podnilkatel e jakoo Fidice # nedostatek finanénich prostFedld
¥ spolehlivost arychlost dodavek materidlu ¥ wysokdpofizovaci cenainvestice
# jednou mésitné prace v sobotu % | ztray pf porachach|
¥ stejna cena u konlarenti)
¥*  pruZnost podmkatele

b) Kalkulace vynosii. Vynosy jsou zavislé na poctu ujetych kilometri a na sazb¢ za
kilometr. U dopravy sypkych materiala se uctuje prazdna i plné cesta. Sazba za
kilometr je pohybliva, budu tedy pocitat s praimérem. Podnikatel bude mit obrat
vy3S8i nez 1 000 000 K¢, bude tedy platcem DPH. Budu tedy pfedpokladat, Zze jim
bude hned od pocatku podnikani.

C) Kalkulace nakladii. Nejdiive stanovim naklady spojené se zahajenim vydéleéné
¢innosti. Dale stanovim naklady spojené s provozem, naklady na opravy a udrZzovani
a ostatni naklady. Do nakladii spojenych s provozem budu fadit spotfebu nafty
(kterd je zavisla na mife opotiebeni tahace, na tom, zda-li jede plny ¢i prazdny),
spotiebu oleje (je zavisla, jako spotieba nafty, na mife opotiebeni tahace, zde je
navic rozdil v potiebné kvalité oleje a z toho plynouci ceny) a provizi spedi¢ni
spolecnosti (Od 1.1.2007 je zaveden systém elektronického mytného. V piipadé
poskytnuti pfepravni sluzby dopravcem, ktery je povinen uhradit mytné, se podle §
36 zakona o DPH mytné zahrnuje do zakladu dané, protoze mytné je vedlejSim
vydajem pfti poskytnuti pfepravni sluzby. Mytné sazby jsou zavislé na poctu naprav
a na tom, zda spliuje danou emisni tfidu.). Do nakladi na opravy a udrzovani budu
fadit opotiebeni pneumatik, vyménu brzd a filtri. A v ostatnich nakladech budu
uvazovat naklady na prondjem parkovaciho mista, naklady na administrativu,
povinné ru¢eni a havarijni pfipojisténi a garan¢ni prohlidku (v ptipad€ nového

tahace).
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2)
a)

b)

d)

Zhodnoceni jednotlivych variant investice

Popis a kalkulace jednotlivych variant investice. Jako mozné varianty jsem zvolila
rozdilné potfizovaci ceny investice. Rozhoduji, zda jako investici potidit novy ¢i
star$i tahac. Dale bude potfebovat naves, ale zde uz je podnikatel rozhodnuty poftidit
novy. Budu predpokladat ¢tyfi cenové varianty tahace, jednu cenu pro novy tahac a
tf1 rizné varianty pro star$i taha¢. U navésu se pofizovaci ceny tak moc nelisi, a
proto budu pocitat pouze s jednou variantou ceny. Pro tyto jednotlivé varianty budu
modelovat pfedpokladané hospodaiské operace. Pii modelovani hospodarskych
operaci u jednotlivych variant budu ptedpokladat vlastni plné financovani. Zatazeni
nakladi (vydajti) a vynost (piijmi) pro jednotlivé mésice budu délat na zakladée
predpokladu okamzitych thrad. Aplikaci pravniho systému stanovim silnicni dan,
odpisy, platby DPH, zdravotni a socialni pojisténi, dan z piijmu a stanovim
ptedpokladané zalohy dan¢ z ptijmu a zalohy zdravotniho a socidlniho pojisténi. Po
vymodelovani hospodaiskych operaci sestavim predpokladanou vysledovku,
rozvahu a cash flow pro jednotlivé varianty. Na zaklad¢ téchto informaci budu tyto
jednotlive varianty dale hodnotit.

Doba navratnost. K vypoctu tohoto ukazatele budu potfebovat znat odpisy a Cisty
zisk. Tyto hodnoty pouziji ze sestavenych predpokladanych vysledovek u
jednotlivych variant. Timto ukazatelem zjistim, za jak dlouho by se investice pii
vlastnim plném financovani splatila. Doba navratnosti investice je tim kratsi, ¢im
Primérnd vynosnost investicniho projektu. Pro tuto metodu hodnocenti je tfeba
dopocitat primérnou rocni hodnotu investicniho majetku v ziistatkové cené. Zbytek
cena ovliviiuje vynosnost, protoze zisk generovany investici zde neni zavisly na
pofizovaci cené investice. Proto z pohledu primérné vynosnosti investi¢niho

Cistd soucasnd hodnota a riziko. Cistou sou¢asnou hodnotu budu u prvni varianty
pocitat jak pro jednotlivé mésice, tak i v ramci jednotlivych let, aby byl jasné vidét
vliv sezénnosti. U dalSich variant pak budu pocitat pouze ¢istou soucasnou hodnotu
mésicné. Nejdiive si stanovim piijmy plynouci z investice. Protoze budu ¢istou
soucasnou hodnotu poéitat zvlast’ pro jednotlivé mésice, p¥ijmy plynouci z investice
stanovim jako rozdil skute¢né ptijatych a skutecné vydanych penéznich prostredka

Vv jednotlivych mésicich souvisejicich s vydélecnou Cinnosti. Takto ziskany Cisty
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penézni tok budu diskontovat. Vydaje na pofizeni investice diskontovat nebudu. Do
vydajl na pofizeni investice pfictu i zfizovaci vydaje. Od kumulovaného
diskontovaného ¢istého penézniho toku odectu vydaje na pofizeni investice a
dostanu ¢istou soucasnou hodnotu. Po prizkumu trhu a riznych nabidek cennych
papirt finan¢nich instituci zvolim Grokovou miru 5%. Tato sazba je pomé&rné nizka,
protoze nezahrnuje riziko. Je brana jako bezrizikova. Riziko zohlednuji v dalsi ¢asti
prostiednictvim jistotnich koeficientt. Je dilezité spravné ¢asove rozlisit skute¢ny
piijem a skute¢ny vydaj. Tento jev je nazorn¢ vidét v prvnim roce podnikani. Pokud
pouziji pfimou metodu vypoctu ¢isté soucasné hodnoty pro jednotlivé mésice podle
skutecnych piijmu a vydaji, vydaje na pofizeni investice v sob¢ zahrnuji zfizovaci
vydaje a DPH, kter¢ vydal pfi uhrad¢ faktury za novou investici. Na druhou stranu
pii konstrukci ¢isté soucasné hodnoty nepiimo, pomoci tcetnich vykazt, budu
povaZovat za vydaje na pofizeni investice hodnotu z rozvahy, tedy bez DPH, a ani
do ni nebudu zatazovat ziizovaci vydaje, nebot’ byly malé ¢astky a byly zauctovany
do nakladd, tudiz je v rozvaze nenajdu. Tyto vydaje nediskontuji, protoZe k této

dobé budu diskontovat ptijmy plynouci z investice.

Schéma 1 Zobrazeni rozdilu rozliSeni vydajli na potizeni investice
Fizovaci widaje @ A Fozwaha P
Pafizeni ahade 491 38320000

ng SRE 400 | HW 400 252

Garanéni prohfidka

OPH 19 % 1 ZO0G5030 | 343 G0 332

Celkem
v distizizk 400 1532 326 140 218

Porizeni nawésu i

DRH 19% odpisy 323 400 3 164328
175034 .

zavaz by orl A

Celkem s * 4E24830 7 4684530

AT 254 eni e jmiri -18D 00D

pencini tok 2
inue stice
e 0 e e

1008030
hhesticni widaje -3 405 750 -2 940 000

izt pendzni tok -1 931 970 Cistvpenddni tok -1 931 970

Pti diskontovani penézniho toku investice je také dulezité spravné Casové rozlisit tyto
toky. Kdyz porovndme diskontované penézni toky z investice, rozdilné ¢asové

diskontované, vyplyne rozdil zptisobeny faktorem casu.
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Schéma 2 Zobrazeni rozdilného diskontovani penéznich toki z investice

peni ni tok 2 investice |1 573 ?SDI

diskontovany pan&Zni tok z investice | 1 509 622 digkontovany pen&2ni tok z inwestice | 1548854

Diskonni faktor 0959233
I
biez en dlban leuten daren ferwenec pen EEL fjen listopad proginec
pend 3ni tok z inestice [z [z =T 174 370] 20 154] 18% 757 156 30 100 333 133 260 EFEE|
diskortonangpendinitokz imestice [ 3zoaz| [11434] [ Fzeaai]  [miext] [ desmo|  [Lieawes| sz aiw] [ e7ss|  [avram| [ 7arogl
Diskanitri faktor 0996471 0902954 D E0450 085958 D8EI47S 0479011 0975556 0472113 0368682 01,9657 4

Pro vlastni hodnoceni jednotlivych variant zvolim vypocet ¢isté sou¢asné hodnoty
na zaklad¢ diskontovanych mési¢nich penéznich tokli. Variantu budu posuzovat ze
dvou hledisek. Jako prvni zvolim Cistou soucasnou hodnotu, mési¢né
diskontovanou. Druhé hledisko budu uvaZovat jako riziko bankrotu v piipadé
poruchy tahace. U nového stroje je toto riziko velmi nizké, u starSich tahact je tato
pravdépodobnost vyssi a je zavisld na mife opotiebeni, kterou zde znadzorfuji
riznymi pofizovacimi cenami.

e) Vniti'ni vynosové procento. | kdyZ v tomto piipadé nemiizu pomoci této metody
jednotlivé varianty srovnavat, protoze se jedna o vzajemné se vylucujici projekty,
budu vnitini vynosové procento pocitat hlavné proto, abych vidéla, jak jsou
jednotlivé varianty efektivni. Tento vysledek mi pozdéji pomiize pti rozhodnuti, zda
akceptovat uvér Ci leasingové financovani pii nabizenych tirokovych mirach.
Urokové miry nebo leasingové tiro¢eni musi byt u jednotlivych variant niz$i nez
vypocitané vnitini vynosové procento.U tohoto vypoctu budu pouzivat Cistou
soucasnou hodnotu ro¢né diskontovanou. Mésic¢ni diskontovani zde nemohou
uplatnit, protoze mésicni penézni toky jsou i nékolikrat zaporné a vnitini vynosové
procento by neslo pouzit. I u této metody je velmi dilezité spravné stanovit vydaje
na potizeni investice. Zde budu brat v ivahu stejné vydaje na pofizeni investice jako

u vypoctu Cisté soucasné hodnoty.

29



3) Zvolena varianta a zpusob financovani. Po zhodnoceni jednotlivych variant, vyse
zminénymi metodami, snizim pocet moznych variant na dvé. Vysledky jednotlivych
variant pii plném vlastnim financovani jsou ovlivnény vysokou mirou zdanéni a
platbami socialniho a zdravotniho pojisténi.

a) Zpusob financovdni: uvér nebo leasing. Podnikatel se rozhoduje, zda potidit
investici financovanou uvérem ¢i na leasing. Pii pohledu na ¢astky potfizovacich cen
ruznych variant investice je patrné, Ze potencialni ¢astka, ktera by byla nutna
profinancovat tvérem je zna¢né vysoka. Hlavni problém se skyta v tom, Ze
komer¢ni banky neposkytuji tak vysoké uvéry zacinajicim podnikatelim.
Minimalng je tfeba mit alespon ro¢ni historii firmy, ale pfevazna ¢ast finan¢nich
instituci vyZaduji dvouletou historii firmy. Pfi posuzovani, ktera z vySe uvedenych
zpusobt financovani je vyhodnéjsi budu predpoklédat, Ze podnikateli se podari
ziskat uvér. Avsak s prihlédnutim k riziku, které je kombinaci vysoké ¢astky a
nulové historie firmy budu predpokladat vy3si sazbu ve vysi 15 %. Vim, Ze tato
sazba je pomérné vysoka, avSak zohlednuje vSechny poplatky, nizkou bonitu
klienta, rizikovost projektu a vysi inflaci. U finan¢niho leasingu zde budu
ptedpokladat nulovou pocateéni akontaci. Nulovou pocate¢ni akontaci zvolim ze
dvou diivodl. Podnikatel nema dostatek financni prostiedki, a pocatecni akontace
by znamenala dals$i ptj¢ku. A pii rozhodovani, ktera z variant financovani je
vyhodnéjsi je dobré zohlednit celou ¢astku investice podléhajici splatkam. Pti
vypoctech budu pouzivat potizovaci cenu bez DPH. Pii posuzovani, ktery ze
zpusobt financovani je vhodnéjsi, budu pro hodnoceni pouzivat metodu
diskontovanych vydaji na leasing a uver.

b) Metoda diskontovanych vydajit na leasing a uvér. Nejdiive je tieba identifikovat
danovou usporu, plynouci z financovani investice cizimi prostiedky. Tato danova
uspora je disledkem snizeni zdkladu dan€. ProtoZe jsem pro vypocet dan€ z piijmi
u jednotlivych variant pouzila progresivni sazbu dang, je tieba nejdiive
kvantifikovat jednu spole¢nou sazbu dané pro tento vypocet. Protoze vydaje
spojené s leasingem ¢i s koupi investice na uvér snizuji zaklad dané, budu
predpokladat, Ze tato daitova uspora bude vyjadiend primérnou sazbou dané
z ptijmu u jednotlivych variant a let zivotnosti investice. Dal$i Usporou je Gspora na
platbach zdravotniho a socialniho pojisténi. Protoze vypocet zdravotniho a
socialniho pojisténi se provadi z vymeétovaciho zékladu, ktery je polovinou zakladu

dang, budu tuto Gsporu pocitat jako polovi¢ni sazbu pro vypocet zdravotniho a
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socialniho pojisténi. Dan z piijmi se pocita ze zédkladu dané, snizeného jesté o
zdravotni a socialni pojisténi. Z toho plyne, ze pti vypoctu danové uspory bude tieba

k této skutecnosti piihlédnout. Vypocet celkové uspory je znazornén ve schématu 3.

Schéma 3 Uspory vlivem financovani investice cizimi zdroji

[dstha snifujicd zaklad dand . 02155

sporana P a ZF

Zdkad dané — Fastka smuiujici zdklad dang .
— SPaZP  |(30% Zakad dand — [50% Fdstka sniujic zdklad dand) . 43,1 %]

|
— daf {Zikad dand —|Eést.ka snifuiici zdklad dant — [SF a 2F] )- 33,34%]
|
Celkovd dspora [Primérnd sazha dans |
Fastha snifujici zdklad dan - (02155 +0,2384. (1 - 0,2155) dafiovd Uspora

|¢dsthka snifujici zaklad dané . 0,2384-(1 - 0,2155)|

Zjisténou celkovou usporu posléze odectu od ro¢ni splatky leasingu ¢i ivéru.
Vysledna ¢astka predstavuje vydaj, ktery vznikne v souvislosti s leasingem nebo
uvérem. Tyto vydaje se musi aktualizovat s pfihlédnutim k ¢asu, ve kterém byly
vynaloZeny. Pro aktualizaci musim zvolit Grokovou sazbu. Sazba musi byt stejna jak
pro aktualizaci vydajii na leasing, tak 1 vydaji na tvér. Zde pouziji urokovou sazbu
z uvéru, tedy 15%, kterou by najemce platil, kdyby si misto leasingu investici koupil
na uvér. Protoze celd analyza vychézi z penéznich tokl po zdanéni, pouziji tedy
urokovou sazbu upravenou o vliv dané. Vyhodnéjsi je ten zptisob financovani, ktery
ma niz8i soucasnou hodnotu vydaji. Prostiednictvim této metody mohu i
rozhodnout, kterou variantu zvolit. Je dobré porovnat celkovou Usporou (na danich a
na zdravotnim a socialnim pojisténi). Kde je uspora vyssi, tak ta varianta je
vyhodnéjsi. Cim vyssi je tedy ¢astka, snizujici zdklad dang, tim je vy3Si Gspora na

danich a na zdravotnim a socialnim pojisténi.
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C) Financovdni investice kombinaci uvérem a leasingem. Jak uz jsem se diive
zminila, pfi zahdjeni vydélecné ¢innosti potfebuje podnikatel potidit taha¢ a naves,
na ktery ale nema dostatek finan¢nich prostfedkli. Tento fakt se vztahuje 1
k leasingu, nebot’ pfi leasingu je mozné uhradit ¢ast z pofizovaci ceny v podobé
pocatecni akontace. Nekteré spolecnosti to dokonce vyzaduji. Na tuto pocatecni
akontaci by si ale musel podnikatel ptjcit. Dostatek finan¢nich prostfedki mu také
chybi k financovani prvnich provoznich nakladu. Je tedy tfeba ujasnit, kolik
podnikatel potfebuje piij¢it na pocatecni provozni naklady a poptipade na pocatecni
akontaci. Nejprve zvolim pocatecni provozni vydaje, na které bude tieba zazadat o
uveér. Pajde tedy o zjisténi Cistého penézniho toku v prvnich mésicich, dokud
investice nezacne generovat vynosy, kterymi bude schopen splacet zdvazky. Zde uz
je tieba rozlisit splatnosti faktur a spravné je ¢asové zaradit. Budu pfedpokladat, Ze
podnikatel vlozi na zac¢atku vydélecné ¢innosti do podnikani 15 000 K¢. Splatnost
faktur od odbératelit budu predpokladat mésicni, to znamenad, ze prvni vynosy
piipadnou az na druhou polovinu kvétna. Dale budu predpokladat, Ze splatnost
faktur od spedicni spolec¢nosti bude také mési¢ni. Na druhou stranu vydaje na naftu
budou kazdodenni. Dle tohoto tvrzeni zatfadim jednotlivé pfijmy a vydaje ke
spravnym ¢asovym okamzikiim. Pro vypocet potiebné castky uvéru na pokryti
provoznich vydajii a nedostani se do platebni neschopnosti musim piijmy a vydaje
Vv meésici kvétnu rozdelit do obdobi, kdy jesté neuhradil a neobdrzel fakturu.

K potitebnym prostiedkiim bude tedy jesté pripocitavat polovinu potiebnych
prostiedktl na nakup nafty. Pokud by splatnost ptijaté faktury byla diive nez
splatnost vydané faktury, je dobré tyto Casové nesoumeérnosti kryt kratkodobym
uvérem, napiiklad kreditni kartou. Zde se tedy nabizi vykonstruovat varianty
pocatecnich akontaci a z toho plynouci rozdilné urovné Cerpani tivéru. Budu mit
tedy Ctyfi rizné pocatecni akontace a k tomu plynouci vysSe a sazby Gvéru. Rozdilné
sazby uvéra zvolim z toho diivodu, Ze pokud si bude chtit podnikatel piij¢it nizsi
¢astku, dostupnost tohoto uvéru je pro néj vyssi a urokové sazby ne tak vysokeé.
Pokud by podnikatel potteboval pujcit vyssi ¢astku, nema historii firmy, je
povazovan za velmi rizikového a sazby jsou vyssi. Pro hodnoceni téchto variant

pouziji metodu diskontovanych vydajt.
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4) Dopad projektu na kapitalovou a majetkovou strukturu. Abych mohla hodnotit

projekt musim nejdiive ptesné definovat zvolenou variantu a stanovit k ni

predpokladané hospodarské procesy. Z téchto piredpokladanych hospodaiskych

procest nasledné sestavim planovanou rozvahu, vysledovku a cash flow. Pomoci

téchto vykazi pak budu moci nasledné hodnotit projekt. Pomoci pomérovych

ukazateli posoudim likviditu, rentabilitu, vdzanost celkovych aktiv, urokové kryti a

kryti fixnich plateb.

Aplikace pravniho systému
» Zdkon 235/2004 Sb., o dani z pridané hodnoty.

o

Pii odhadech vynost je vidét, Ze podnikatel bude mit obrat vy3si nez
1 000 000 K¢, bude tedy platcem DPH. Budu tedy predpokladat, ze jim
bude hned od pocatku podnikani.

Budu uplatihovat oba zplisoby vypoétu DPH dané zakonem. Pti
modelovani variant budu abstrahovat od detailu zaokrouhlovani dle
zakona, ale budu zaokrouhlovat matematicky na celé koruny.

Z odhadii vynost je také vidét, Ze podnikatel nebude mit obrat vyssi nez
10 000 000 K¢, proto budu ptedpokladat, ze zdanovacim obdobim je
kalendarni ctvrtleti.

Platce je povinen do 25 dnli po skonceni zdanovaciho obdobi podat
danové pfiznani a zaplatit dan. V navaznosti na tuto skute¢nost budu
tedy predpokladat, ze podnikatel bude platit DPH v mésici dubnu,
¢ervenci, fijnu a lednu nasledujiciho roku.

Nadmérny odpocet se vraci platci bez zédosti do 30 dni od vyméieni
nadmérného odpoctu. Z tohoto divodu budu predpokladat, ze podnikatel
obdrzi penize az za mésic po podani dantového ptiznani, tedy v mésicich

kvéten, srpen, listopad a tnor nasledujiciho roku.

» Zikon. 155/1995 Sb., o diichodovém pojisteni; Zakon 100/1988 Sb., o socialnim

zabezpeceni; Zakon C.

pojisteni; Zdkon C.

v

592/1992 Sb., o pojistném na vseobecné zdravotni

v

589/1992 Sb., o pojistnem na socialni zabezpeceni a

prispévku na statni politiku zaméstnanosti.
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ProtoZe v této préci jde pouze o modelovany piiklad a cilem této prace nejsou

vypocty SP a ZP a jejich zalohy. Budu abstrahovat od detaili téchto zakonil a

castky SP a ZP a jejich zalohy budu pouze odhadovat nasledovné:

0]

o

Protoze nemocenské pojisténi je dobrovolné nebudu s nim pocitat
Pojistné na dichodové pojisténi budu pocitat ve vysi 29,6%
z vymétovaciho zakladu

Pojistném na vSeobecné zdravotni pojiSténi ve vysi  13,5%
z vymeétovaciho zakladu

Vymétovaci zéklad vypocitdm jako 50% ze zdkladu dané ve kterém
nebude zahrnuta jejich zaloha

Zaokrouhlovat budu matematicky na celé koruny.

Zalohy budu v prvnim roce ptedpokladat minimalni ve vysi 3 073 K¢ a
v dalSich letech jako vypoctena povinnost z piedchoziho roku vydé€lena
dvanacti.

S takto vypoctenou vysi zaloh budu predpokladat jejich thradu hned o
ledna.

Uhradu doplatkti budu piedpokladat pro mésic bfezen a jestlize dojde

k preplatku, tak mésic kvéten.

» Zdkon 586/1992 Sb., o danich z prijmii

0]

V tomto modelovém ptikladé predpokladam podnikatele jako fyzickou
osobu.

Vypocet dan¢ budu provadet dle zakona, tedy pouziji sazbu dané dle §16
tohoto zakona.

Zakladem dan¢ budu povazovat EBIT, to znamena zaklad dané snizeny o
vypocitané povinné SP a ZP. Tento zaklad dan¢ budu zaokrouhlovat dle
zékona na cela sta K¢ doli.

ProtoZze modelovani variant neméa byt pfili§ detailni, nebudu u téchto
variant aplikovat zadné slevy na dani.

Takto vypocitand dan bude splatna pfi podani daflového piiznani, budu
tedy predpokladat mésic bfezen. V ptipadé pieplatku na zalohach budu
prepokladat jeji navraceni v mésici kvétnu.

Vypocet a splatnost zaloh budu pocitat dle zdkona o danich z piijmt
§38a a budu takto vypoctenou zalohu zaokrouhlovat na celé stokoruny

nahoru.
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0 Vypocet odpist budu pocitat rovnomémné dle tohoto zikona bez
zvySeneho odpisu v prvnim roce odepisovani, pokud bude podnikatel
prvnim vlastnikem.

> Zakon 16/1993 Sb., o dani silniéni
0 Silni¢ni dan budu pocitat dle tohoto zakona
0 Sazbu dan€ budu sniZzovat na zakladné spliovani limitd EURO zvlast' u

jednotlivych variant v navaznosti na jejich mife opotiebeni.
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3.2 Vlastni analyza konkreétniho investi¢niho zaméru podniku

3.2.1 Podnikatelsky zamér

Podnikatelsky zdmér je situovan na Moravskoslezsky kraj, kde hlavni ¢innosti
bude preprava lomového kamene a §térkodrté na podklad silnice a fi¢ni pisek a Stérk do
betonarek a obaloven na vyrobu asfaltu.

Uzemni vymezeni trhu je situovano na Moravskoslezském kraji, kde jsou ve
vystavb¢ dalnice D1 a D47. Dalnice D47 bude od momentu zprovoznéni soucasti
dalnice D1 Praha — Brno — Ostrava — Polsko v delce 377 km. Mapa planované vystavby
dalnice je v pfiloze 1.

Pro vykonavani této vydéle¢né cinnosti bude potiebovat investici v podobé
pofizeni tahace a navésu. Vzhledem k tomu, Ze bude podnikat prvnim rokem a nema
dostatek financnich prostfedkl na potizeni vice vozu, budu predpokladat potizeni pouze
jednoho tahace a navésu.

Pti rozhodovani o volbé pravni formy podnikéni mezi fyzickou osobou a
spolecnosti s ru¢enim omezenym jasné vitézi zivnostnik. Zahajeni podnikani v piipadé
fyzické osoby je méné narocné z hlediska administrativy, ztizovacich naklada a
zékladniho kapitalu. Fyzicka osoba se totiZ na rozdil od viech pravnickych osob
povinné nezapisuje do obchodniho rejstiiku a s timto faktem odpadaji nejen nékteré
administrativni procesy, nybrz i pomérné vysoké administrativni nédklady (poplatky
notari, apod.). Co se tyce vkladu prostiedkli do podnikéni, tak minimalni zakladni
kapital je u spolecnosti s ru¢enim omezenym 200 000 K¢, na druhé stran€ minimalni
osobni vklad podnikatele nikde stanoven neni. Pfi posouzeni pocatecnich nakladi a
finan¢niho zatizeni podnikatele je pro néj vyhodné;si zacit podnikat jako fyzicka osoba.
V piipadé, Ze by v pribéhu podnikani dale investoval a potidil dalsi tahace a navésy a
jeho zéklad dané by spadal z velké ¢asti do nejvyssi daitové sazby 32%, by jiz mél o
moznosti zmény pravni formy podnikani redln¢ uvazovat.

Podnikatel se miize rozhodovat, zda jako investici pofidit novy ¢i starsi tahac pro
vykovavani své Cinnosti. Dale bude také potfebovat koupit navés, ale zde uz je
rozhodnuty pofidit novy. Ceny tahacii jsou rizné. Zde budu predpokladat ctyfi cenové
varianty tahace, jednu cenu pro novy taha¢ a tfi riizné varianty pro starsi taha¢. Vétsi

pocet variant u starSiho tahace jsem zvolila, protoze rozptyl jejich cen je vyssi nez u
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nového. U navésu se pofizovaci ceny tak moc nelisi, a proto budu pocitat pouze
s jednou variantou ceny.
Déle se bude rozhodovat o zpiisobu financovani dané investice. Zde ptipadaji

V tivahu dvé rizné formy financovani, a to nakup na uvér nebo financéni leasing.

3.2.2 Kalkulace vynost a nakladi

Planovana ptfeprava materialu bude z nedalekého lomu. Vytizenost lomu na
100% je v obdobi 1.4. — 15.12. Dale se piedpoklada pracovat od pondéli do patku,
jednou mési¢né v sobotu a planuje si vzit tydenni dovolenou v ¢ervenci. Na zakladé

téchto informaci si stanovim pracovni kalendar.

Tabulka 1 Pracovni kalendaf ve dnech

leden Unor brezen duben kvéten cCerven Cervenec srpen zafi Fijen listopad prosinec celkem

pracovni dny 0 0 0 21 22 22 16 24 20 24 23 11 183

Kalkulace vynosi
Primérna sazba za kilometr je 30 K¢ za km bez DPH. Dle praxe podnikatele se

V priméru ujede za den 400 km. Z téchto zakladnich informaci mizu spocitat

predpokladané vynosy.

Predpokladané vynosy za 1 den =30 x 400 = 12 000 K¢ bez DPH
Ptedpokladané vynosy za rok = 12 000 * 183 = 2 196 000 K¢ bez DPH

Z vySe uvedenych vypocta vyplyva, ze podnikatel piedpoklada obrat vyssi nez
1 000 000 K¢ a podle zdkona 235/2004 Sb., o dani z piidan¢ hodnoty bude muset byt
platcem DPH. Sazba DPH zde ¢inni 19% ze zékladu dan€. Vynosy tedy budou
2 196 000 K¢, ale ptijmy ¢inni 2 613 240 K¢ (zaklad dan¢ 2 169 000 K¢+ DPH 19%
417 240K¢).
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Kalkulace nakladu

> Naéklady spojené se zahdjenim vydéleéné Cinnosti:

0]

0]
0
0

0
0

Zédost o vypis z rejstiiku trestu 50 K&
Doklad o bezdluznosti 50K¢

Spravni poplatek — koncesni listina 2 000 K¢

Zapsani tahace a navésu do registru 1 500 K¢ (motorové vozidlo

s nejmén¢ Ctyimi koly 800 K¢, piipojné vozidlo nad 750 kg hmotnosti

700 K¢&)

Schvaleni technické zptisobilosti 2 000 K¢

Jednoréazovy poplatek za pronajem mytného kalkulatoru 1 550 K¢

> Naklady spojené s provozem:

0 Spotieba nafty prazdného tahace je v rozmezi od 33 do 35 litrii /100 Km

a spotieba nafty plného tahace je v rozmezi 40 — 45 litri / 100 Km. A

dale jsou tyto naklady zavislé na cené nafty, ktera se pohybuje v rozmezi

od 26 do 30 K¢ za litr. Zde bude vhodné vytvofit ¢tyii riznd pasma

spotfeby, kterd budou zavisla na mife opotfebeni potfizovaného tahace.

Cenu nafty budu ptedpokladat po prizkumu trhu na urovni 28 K¢ za litr.

Tabulka 2 Pasma spotieby nafty a s tim spojené naklady v K¢ veetné DPH
Spotieba nafty | Spotfeba nafty | Naklady na Naklady na
spotfeba nafty |zadenv zarok v litrech | naftu zadenv | naftu za rok v
na 100 km v litrech(za den (v roce pracuje | K4, cena nafty | K¢, cena nafty
litrech ujede 400 km) | 183 dni) 28 K&/ litr 28 K& / litr
1. pasmo 38 152 27 816 4 256 778 848
2. pasmo 40 160 29 280 4 480 819 840
3. pasmo 42 168 30744 4704 860 832
4. pasmo 44 176 32 208 4928 901 824
0 Podnikatel bude spolupracovat se spedi¢ni spolecnosti, ktera si uctuje

5% z vynosu. Pfedpoklada se, Ze za den ujede 400 km a z toho 120 km

po dalnici Od 1.1.2007 je zaveden systém elektronického mytného.

Mytné sazby jsou zavislé na poctu naprav a na tom, zda splituje danou

emisni tfidu. I zde je tedy potieba vytvofit tabulku riznych nakladt pro

rizné investice. Pocet naprav se v tomto modelovém piikladu nebude

38




ménit, nebot’ vime, Ze se podnikatel chystéd pofidit pouze jeden tahac a

naves.

Tabulka 3

Naklady na provize spedicni spole¢nosti v K¢ bez DPH

Naklady v pfipadé
emsni tfidy EURO
0-2 v K¢ bez DPH

Naklady v pfipadée
emsni tfidy EURO
3-5 v K¢ bez DPH

Provize spedi¢ni | Za den 600 600
spolecnosti v KE | Za rok 109 800 109 800
Za den 276 204

Mytné
Za rok 50 508 37 332
Za den 876 804

Celkem
Za rok 160 308 147 132

0 Spotieba oleje: u starSich tahaci staci méné kvalitni olej za
piedpokladanou cenu 42 K¢ za litr a u nov¢jsich tahact je treba
kvalitnéjsi olej za ptedpokladanou cenu 150 K¢ za litr. Z vySe uvedeného
vyplyva, Ze zde nastanou opét rizné varianty nakladi v zavislosti na

pofizované investici.

Tabulka4  Pasma spotieby oleje a s tim spojené néklady v K¢ bez DPH
spotfeba oleje za | Cena oleje za litr v | Naklady na olej
rok v litrech K& za rok v K&

1. pasmo 30 150 4 500

2. pasmo 40 150 6 000

3. pasmo 60 42 2520

4. pasmo 80 42 3360
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» Naklady na opravy a udrzovani

0 Opotiebeni pneumatik bude znacné, proto je tfeba pocitat s rocni
vymeénou. Je tfeba 6 pneumatik na tahac¢ a 6 na navés. Cena jedné
pneumatiky je 10 000 K¢ bez DPH. Planovana vyména je stanovena
vzdy na konci roku v prosinci. Celkova vyména: 12 x 10 000 = 120 000
K¢é

0 Pii potizeni nového tahace brzdy vydrzi az 3 roky. U starSiho tahace je

tteba brzdy ménit kazdy rok. U ndvésu je tieba ménit brzdy kazdé tii

roky. Néklad na jedno kolo je 2 500 K¢.

Vymeéna brzd u tahace: 6 * 2 500 = 15 000 K¢

Vymeéna brzd u navésu: 6 * 2 500 = 15 000 K¢

Filtry je tfeba ménit dvakrat ro¢n¢. Jedna vyména stoji asi 3 000 K¢&.”

Néaklady na filtry za rok: 2 x 3 000 = 6 000 K¢

O O O O

> Ostatni ndklady

o0 Pronajem parkovaciho mista stoji za rok 20 000 K¢ véetné DPH.

0 Naklady na administrativu se ptedpokladaji ve vysi 1 500 K¢ za mésic.
Nebudu zde pocitat zakonné pojisténi, nebot’ podnikatel planuje dohodu
0 provedeni prace.

0 V ptipad¢ potizeni investice koupi si bude muset podnikatel sjednat
povinné ruceni a havarijni pfipojisténi, které se predpoklada ve vysi
50 000 K¢ za rok. V ptipad¢ potizeni investice leasingem byva pojisténi
zahrnuto ve splatkach.

0 Silni¢ni dan stanovim dle zakona o dani silniéni v navaznosti na
pofizovaci cenu investice a spliujici limity EURO.

0 Pokud podnikatel potidi zcela novy taha¢, musi zaplatit garanéni
prohlidku ve vysi 40 000 K¢, ktera vstupuje do pofizovaci ceny tahace a
bude se s nim odpisovat

0 Odpisy budu ptfi modelovéani pouzivat rovnomérné dané zakonem o
danich z ptijmu.

0 Dan z pfijmu a SP a ZP budu vypocitavat zvlast’ pro jednotlivé varianty,
viz. nize.

0 Leasingové splatky, pocatecni akontace ¢i troky z tvéru budou dale

pocitané v navaznosti na jednotlivych variantach pozdéji.
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0 Podnikatel pozaduje mési¢né vybirat z podnikani 20 000 K¢.
0 Cenu navésu budu predpokladat na urovni 700 000 K¢ bez DPH.

3.2.3 Analyza moznych variant investice

1. varianta - poiizeni nového tahace

Kapitalové vydaje na investici budou piedpokladany na tirovni 2 940 000 K¢ bez DPH.
(PC tahace = 2 200 000 K¢, PC navésu = 700 000 K¢, garan¢ni prohlidka 40 000 K¢)
Spotiebu nafty a oleje zafadim do prvniho pasma, které jsem stanovila pii kalkulaci
nakladt. Taha¢ bude spliiovat vyssi emisni tfidu EURO. Pti konstrukci mozné varianty
budu ptedpokladat plné vlastni financovani, aby zformulovana varianta nebyla
ovlivnéna zptisobem financovani. Detailné;jsi konstrukce a kalkulace této varianty je

Vv ptiloze 2.

Tabulka5  Predpokladany vykaz zisku a ztrat u 1. varianty v K¢

1. rok 2. rok 3. rok 4. rok 5. rok

Vynosy 2196000 2196000 2196000 2196000 2196000
Spotteba materialu 778966 778966 778966 778966 778966
Opravy a

udrZovani 6000 6000 36000 21000 21000
Ostatni sluzby 197256 194606 194606 194606 194606
Dan silniéni 18018 24024 24024 24024 24024
Ostatni dané a

poplatky 37332 37332 37332 37332 37332
Odpisy 323400 654150 654150 654150 654150
Socialni naklady 179948 107948 101483 104716 104716
Daii z pFijmu 164828 80956 73436 77212 77212
Cisty zisk 490252 312018 296003 303994 303994
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Tabulka6  Pfedpokladana rozvaha u 1. varianty v K¢
Aktiva
1. rok 2. rok 3. rok 4. rok 5. rok
Dlouhodoby
hmotny 2 940 000 2 940 000 2 940 000 2 940 000 2 940 000
majetek
Oprévky 2323 400 977550| -1631700| -2285850| -2 940 000
B&2ny et 2 068 030 2 323 904 3186 772 3927 243 4639 159
Pohledavky 72 004 6 469
za SP a ZP
—
anove 84 244
pohledavky
3 4 634 630 4 442 602 4501 541 4 581 393 4 639 159
Pasiva
1. rok 2. rok 3. rok 4. rok 5. rok
Ucetindiv. 3820 000 4070 252 4142 270 4198273 4 262 267
podnikatele
HV 490 252 312 018 296 003 303 994 303 994
g k
zavazky za 149 218 3232 4
SP a ZP
—
anz 164 828 8 636 18 412 15 412
pFijmu
g k
EE’F‘)V:Z yea 60 332 60 332 54 632 57 482 57 482
3 4 684 630 4 442 602 4501 541 4 581 393 4 639 159

2. varianta — pofizeni star$iho tahace

Kapitalové vydaje na investici budou predpokladany na trovni 1 300 000 K¢ bez DPH.

(PC tahace = 600 000 K¢, PC navésu = 700 000 K¢, garan¢ni prohlidka neni tieba)

Spottebu nafty a oleje zafadim do ¢tvrtého pasma, které jsem stanovila pti kalkulaci

nakladt. Taha¢ nebude spliiovat emisni tfidu EURO. Pfi konstrukci mozné varianty

budu predpokladat plné vlastni financovani. Detailn¢jsi konstrukce a kalkulace této

varianty je v piiloze 3.
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Tabulka 7

Predpokladany vykaz zisku a ztrat u 2. varianty v K¢

1. rok 2. rok 3. rok 4. rok 5. rok
Vgnosy 2 196 000 2 196 000 2 196 000 2 196 000 2 196 000
Spotieb
potreba 881 163 881 163 881 163 881 163 881 163
materialu
Opravy a
e 21 000 21 000 36 000 21 000 21 000
udrzovani
Ostatni sluzby 197 256 194 606 194 606 194 606 194 606
Dan silnicni 34 650 46 200 46 200 46 200 46 200
Ostatni dané a
50 508 50 508 50 508 50 508 50 508
poplatky
Odpisy 143 000 289 250 289 250 289 250 289 250
Socialni naklady 187 146 153 710 150 477 153 710 153 710
Dah z pfijmu 173212 134 268 130 492 134 268 134 268
Cisty zisk 508 065 425 295 417 304 425 295 425 295
Tabulka 8 Piedpokladana rozvaha u 2. varianty v K¢
Aktiva
1. rok 2. rok 3. rok 4. rok 5. rok
Dlouhodoby
hmotny 1300 000 1300 000 1300 000 1 300 000 1300 000
majetek
Opravky ~143 000 ~432 250 721500| -1010750| -1 300 000
B&2Zny (et 2551 213 2 623 356 3179495 3670 327 4 138 444
Pohledaviy 33 442 3231
za SP a ZP
Dafiove 39 332
pohledavky
3 3708 213 3563 830 3761226 3959577 4 138 444
Pasiva
1. rok 2. rok 3. rok 4. rok 5. rok
Ucet indiv.
cet iy 2 820 000 3088 065 3273 360 3 450 664 3 635 959
podnikatele
HV 508 065 425 295 417 304 425 295 425 295
Zavazky za 156 416 3230 2
SP aZP
—
ane 173 212 22 892 29 868 26 668
prijmu
Z4 k
Div:z yea 50 520 50 520 47 670 50 520 50 520
3 3708 213 3563 830 3761226 3959577 4 138 444
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3. varianta — pofizeni star§iho tahace

Kapitalové vydaje na investici budou predpokladany na urovni 1 500 000 K¢ bez DPH.
(PC tahace = 800 000 K¢, PC navésu = 700 000 K¢, garancni prohlidka neni tieba)

Spottebu nafty a oleje zaradim do tfetiho pasma, které jsem stanovila pti kalkulaci

nakladt. Taha¢ bude spliiovat nizs§i emisni tfidu EURO. Pfi konstrukci mozné varianty

budu predpokladat plné vlastni financovani. Detailnéjsi konstrukce a kalkulace této

varianty je v piiloze 4.

Tabulka 9 Predpokladany vykaz zisku a ztrat u 3. varianty v K¢
1. rok 2. rok 3. rok 4. rok 5. rok

Vynosy 2 196 000 2 196 000 2 196 000 2 196 000 2 196 000
Spotreb

potreba 845 877 845 877 845 877 845 877 845 877
materialu
0

pravya 21 000 21 000 36 000 21 000 21 000
udrZovani
Ostatni sluzby 197 256 194 606 194 606 194 606 194 606
Daf silniéni 20 790 46 200 46 200 46 200 46 200
Ostatni dan&

s dane @ 50 508 50 508 50 508 50 508 50 508
poplatky
Odpisy 165 000 333 750 333 750 333 750 333 750
Socidini naklady 192 995 151 725 148 492 151 725 151 725
Da 2 prijmu 180 028 131 964 128 188 131 964 131 964
Cisty zisk 522 546 420 370 412 379 420 370 420 370
Tabulka 10  Ptedpokladana rozvaha u 3. varianty v K¢

Aktiva
1. rok 2. rok 3. rok 4. rok 5. rok

Dlouhodoby
hmotny 1 500 000 1 500 000 1 500 000 1 500 000 1 500 000
majetek
Opréavky -165 000 -498 750 -832 500 -1 166 250 -1 500 000
Bé&zny ucet 2 402 482 2 484 602 3096 940 3627 159 4 135039
Pohledaviey 41271 3236 3
za SP a ZP
Dafiové 48 436
pohledavky

> 3737 482 3575559 3767 676 3960 909 4135042

44




Pasiva

1. rok 2. rok 3. rok 4. rok 5. rok
Ucetindiv. 2 820 000 3102 546 3282916 3 455 295 3 635 665
podnikatele
HV 522 546 420 370 412 379 420 370 420 370
Zavazky za 162 265 3237
SP aZP
Pan z 180 028 22 588 29 364 26 364
pFijmu
Eiv:z"y 2 52 643 52 643 49 793 52 643 52 643
3 3737 482 3575 559 3767676 3960 909 4 135 042

4. varianta — pofizeni star§iho tahace

Kapitalové vydaje na investici budou piedpokladany na urovni 1 700 000 K¢ bez DPH.
(PC tahace =1 000 000 K¢&, PC navésu = 700 000 K¢, garan¢ni prohlidka neni tfeba)

Spottebu nafty a oleje zafadim do druhého pasma, které jsem stanovila pii kalkulaci

nakladii. Tahac¢ bude splilovat vyssi emisni tfidu EURO. Pti konstrukci mozné varianty

budu predpokladat plné vlastni financovani. Detailn¢jsi konstrukce a kalkulace této

varianty je v piiloze 5.

Tabulka 11  Ptedpokladany vykaz zisku a ztrat u 4. varianty v K¢
1. rok 2. rok 3. rok 4. rok 5. rok

Vinosy 2196 000 2196 000 2196 000 2196 000 2196 000
Spotieb

potreba 814 912 814 912 814 912 814 912 814 912
materialu
O

pravya 21 000 21 000 36 000 21 000 21 000
udrZzovani
Ostatni sluzby 197 256 194 606 194 606 194 606 194 606
Dar simieni 18018 24 024 24 024 24 024 24 024
Ostatni dané

swainidane 37 332 37332 37 332 37332 37 332
poplatky
Odpisy 187 000 378 250 378 250 378 250 378 250
Socialni naklady 198 364 156 427 153 194 156 427 156 427
Dar z pfijmu 186 300 137 436 133 660 137 436 137 436
Cisty zisk 535 818 432 013 424 022 432 013 432 013
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Tabulka 12  Pfedpokladana rozvaha u 4. varianty v K¢
Aktiva
1. rok 2. rok 3. rok 4. rok 5. rok

Dlouhodoby

hmotny 1 700 000 1 700 000 1 700 000 1 700 000 1 700 000
majetek

Opravky ~187 000 -565 250 943500| -1321750| -1 700 000
B&zny Gcet 2252 074 2377506 3048 247 3634 609 4198 632
Pohledavky 41 933 3238 5
za SP azZP

—

anove 48 964

pohledavky

3 3765 074 3603 153 3807 985 4012 859 4 198 637

Pasiva
1. rok 2. rok 3. rok 4. rok 5. rok
Ucet indiv.
cetindl 2 820 000 3115818 31307 831 3491 853 3 683 866

podnikatele

HV 535 818 432 013 424 022 432 013 432 013
Zavazky za 167 634 3235

SP aZzP

Dari 2 186 300 23 660 30 436 27 436
prijmu

Ei":Zky 2 55 322 55 322 52 472 55 322 55 322

3 3765 074 3603 153 3807 985 4012 859 4 198 637
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3.3 Vyhodnoceni ziskanych vysledki z pohledu vhodnosti a

vyhodnosti navrzenych metod hodnoceni

3.3.1 Doba navratnosti
varianta: doba navratnosti = 3,22 roku

varianta: doba navratnosti = 1,92 roku

varianta: doba navratnosti = 2,09 roku

> w0 DN oE

varianta: doba navratnosti = 2,22 roku

Vzhledem k dobé¢ navratnosti se jevi nejlépe 2. varianta. Investice by se pfi

vlastnim plném financovani splatila do konce druhého roku podnikani. Je vidét, ze doba

Cv v

navratnosti pro jednotlivé varianty je v piiloze 11.

3.3.2 Priumérna vynosnost investi¢niho projektu

varianta: primérnd vynosnost investi¢niho projektu = 20,87%

varianta: primérna vynosnost investi¢niho projektu = 60,9 %

varianta: prumérna vynosnost investi¢éniho projektu = 52,64 %

> w0 DN oE

varianta: prumérna vynosnost investi¢éniho projektu = 47,7 %

Z pohledu priimérné vynosnosti investi¢niho projektu nejlépe vychazi 2.

v

V ptiloze 10 jsou jeji vypocty pro jednotlivé varianty.

3.3.3 Cista sou¢asna hodnota a riziko

Pro vlastni hodnoceni jednotlivych variant zvolim vypocet Cisté soucasné hodnoty
na zaklad¢ diskontovanych meési¢nich penéznich tokl. Dil¢i vypocty penéznich toku
jednotlivych variant jsou v piiloze 6 — 9. Nejvyhodnéjsi je ta varianta, kterd ma nejvyssi
Cistou soucasnou hodnotu. Pfi pohledu na graf 1 je vidét, ze Cista soucasna hodnota u

jednotlivych variant, kde se predpoklada pofidit star§i taha¢, vychazi jen s malymi
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rozdily. Naproti tomu, varianta, kde se pfedpoklada potizeni nového tahace, pfinasi jen

polovi¢ni cCistou soucasnou hodnotu nez u ostatnich variant.

Graf 1 Porovnani Cisté soucasné hodnoty
9141402 K&
K¢
Cista souCasna
hodnota
1 K&
Cista soucasna hodnota

O 4. varianta 914 402 K&

O 3. varianta 878 721 K¢

H 2. varianta 902 414 K¢&

O 1. varianta 278 407 K¢

Podle Cisté soucasné hodnoty vychazi nejlépe 4. varianta. Na zaklad¢ této
metody doporucuji zvolit potizeni starSiho tahace, s pofizovaci cenou od 600 000 K¢
bez DPH do 1 000 000K¢ bez DPH.

Dale je tfeba zohlednit riziko bankrotu v ptipad€ poruchy tahace. U nového
stroje je toto riziko velmi nizké, zvolim tedy pravdépodobnost poruchy 10%. U starSich
tahact je tato pravdépodobnost vyssi a je zavisla na mife opotiebeni, kterou zde

znazoriiyji riznymi pofizovacimi cenami.

1. varianta — pravdépodobnost poruchy: p =10%
2. varianta - pravdépodobnost poruchy: p =40%
3. varianta - pravdépodobnost poruchy: p =30%
4. varianta - pravdépodobnost poruchy: p=20%
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Schéma 4 Rozhodovaci strom

250 S66

Bude vydéldvat | p=09 | &3H = 272 407 K&

Foracha B

Bude vydéldvat | p=06 | CZH =002 H4K&
Porucha p=0.4

Bude vydéldvat | p=07 | O3 = 278 721K#
Poracha p=03

Bude vydélivat | p=02 | fZH =014 402 K&
FPorucha p=02

Pti zohlednéni rizika poruchovosti je nejvhodnéjsi pouzit 4. variantu, coz
znamend, potidit jako investici star$i tahac, ale co nejméné opotiebovany, tzn. za vyssi
potizovaci cenu. Je tedy tfeba pii vybéru starSiho tahace hledét na dobry technicky stav
a nebat se vydat vice penéznich prosttedki. Takto je mozné co nejvice eliminovat

mozné riziko poruchy, které v tomto pfipadé miize znamenat i bankrot.

3.3.4 Vnitini vynosové procento
varianta: vnitini vynosové procento = 6,87 %
varianta: vnitini vynosové procento = 26,34 %

varianta: vnitfni vynosové procento = 23,17 %

> W oe

varianta: vnitini vynosové procento = 21,52 %

Pfi téchto vnitinich vynosovych procentech by se €ista souasna hodnota rovnala
nule. V tomto ptipad¢ nemizu pomoci této metody jednotlivé varianty srovnavat,
protoze se jedna o vzajemné se vyludujici projekty. Urokové miry nebo leasingové
uro¢eni musi byt u jednotlivych variant nizs§i nez vypocitané vnitini vynosové procento.
U prvni varianty je toto procento velmi nizké a bylo by pomérn¢ obtizné, mozna i
nemozné, sjednat uver nebo leasingové financovani pod timto procentem. Z tohoto
divodu je tieba prvni variantu vytadit. Dil¢i vypocty vnitiniho vynosového procenta

jsou v piiloze 18.
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3.4 Zvolena varianta a zpisob financovani

Po vyhodnoceni jednotlivych variant vychazi potidit star$i taha¢. Bud’ pofidit
vynosnost investice nebo pii zohlednéni rizika poruchovosti starSich tahaci potidit
rad¢ji investici s vysSi pofizovaci cenou, kterd by méla znamenat i leps$i technicky stav
tahace a nizsi riziko bankrotu. Proto ponecham dv¢ varianty riiznych cen starSich
rozhodnu na zakladé zpisobu financovani investice a z toho plynouciho vlivu na

jednotlive varianty.

1. varianta — pofizeni starSiho tahace, predpokladany kapitalovy vydaj na investici bude
na urovni 1 300 000 K¢ bez DPH.

2. varianta — potizeni starSiho tahace, ptedpokladany kapitalovy vydaj na investici bude
na Grovni 1 700 000 K¢ bez DPH.

3.4.1 Zpusob financovani: uvér nebo leasing

Metoda diskontovanych vvdaji na leasing a avér

Prostfednictvim této metody jsem zjistila, ze financovani jak prvni tak druhé
varianty je vyhodnéj$i prostfednictvim leasingu. Vypocet primérné sazby dané z piijmi
je v ptiloze 12. Pro aktualizaci musi byt irokova sazba stejna jak pro aktualizaci vydaji

na leasing, tak i vydaji na Gvér. Zde pouziji trokovou sazbu z uvéru, tedy 15 %.

Diskontni faktor = 0,15 * (1 — 0,2384). Dil¢i vypocty jsou uvedeny v ptiloze 13 .

Tabulka 13 Vydaje spojeneé s leasingem u 1. varianty v K¢

danova Soucasna
Leasingova Uspora na SP Uspora vydaj na hodnota
splatka a ZP 21,55% 23,84% leasing vydajl na
Rok (1-0,2155) leasing

369 609 79 651 69 126 220 832 198 191
369 609 79 651 69 126 220 832 177 871
369 609 79 651 69 126 220 832 159 634
369 609 79 651 69 126 220 832 143 267

5 369 609 79 651 69 126 220 832 128 579
celkem 1848 045 398 255 345 630 807 542

A WIN(F
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Tabulka 14  Vydaje spojené s koupi investice na Gvér u 1. varianty v K¢

celkové 4spora na danova Soucasna

Rok Roéni irok doi snizeni USE 7p uspora Vydajna hodnota

0 splatka uro OdPISY garioveho 1 ;‘50/ 23,84%(1-  avér  vydaji na
zakladu D970 2155) aveér

1 387810 195000 143000 338000 72839 63214 251757 225945

2 387 810 166 079 289 250 455329 98123 85158 204529 164 739

3 387 810 132819 289 250 422069 90956 78937 217917 157 527

4 387810 94570 289250 383820 82713 71784 233313 151 364

5 387810 50584 289250 339834 73234 63557 251019 146 155

Celkem 1 939 050 417 865 362 650 845 730

Leasing je levnéjsi o 845 730 — 807 542 = 38 188 K¢

Tabulka 15  Vydaje spojené s leasingem u 2. varianty v K¢

dariova Soucasna

Leasingova Uspora na SP Uspora vydaj na hodnota

splatka a ZP 21,55% 23,84% leasing vydajd na

Rok (1-0,2155) leasing
1 483 335 104 159 90 396 288 780 259 172
2 483 335 104 159 90 396 288 780 232 600
3 483 335 104 159 90 396 288 780 208 752
4 483 335 104 159 90 396 288 780 187 349
5 483 335 104 159 90 396 288 780 168 141
celkem 2416675 520 795 451 980 1056 014

Tabulka 16  Vydaje spojené s koupi investice na Gvér u 2. varianty v K¢

celkové 4spora na danova Soucasna
Rok Roéni irok doi snizeni USE 7p uspora Vydaj na hodnota
0 splatka uro OdPISY garioveho 1 ;‘50/ 23,84%(1-  Gvér vydaji na
zakladu D970 2155) aveér
1 507 136 255000 187 000 442000 95251 82665 329 220 295 466
2 507 136 217 180 378 250 595430 128 315 111 360 267 461 215 428
3 507 136 173686 378 250 551936 118942 103 226 284 968 205 997
4 507 136 123669 378 250 501 919 108 164 93871 305101 197 938
5 507 136 66149 378250 444399 95768 83114 328 254 191 125
Celkem 2535 680 546 440 474 236 1105954

Leasing je levnéjsi o 1 105 954 — 1 056 014 = 49 940 K¢

Pfi zvoleni druhé varianty, ktera piedstavuje drazsi tahac a s tim spojené vyssi
leasingové¢ splatky, usporou na danich a na zdravotnim a socialnim pojisténi usetii
podnikatel vice. Tato varianta je také méné rizikova s pfihlédnutim k jeji niz§i mife
opotfebeni. Z téchto dvou divodi tedy doporucuji zvolit a realizovat tuto variantu, ktera

piedstavuje pofizeni starSiho tahace za vyssi potfizovaci cenu.
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3.4.2 Financovani investice kombinaci tivérem a leasingem

Podnikateli chybi dostatek finan¢nich prostfedkii na prvotni pocatecni naklady,
nezbytné k provozu ¢innosti. Na tyto naklady si bude muset vypujéit. Dale si bude
muset vypujcCit dalsi penézni prostiedky na tthradu prvni mési¢ni splatky leasingu a

Vv ptipad¢ pocatecni akontace i na tento vydaj.

Tabulka 17  Pocatecni provozni vydaje v K¢

1. rok
bfezen duben kvéten Cerven

zfizovaci vydaje -7 150

SP a ZP (zaloha) -3073 -3073 -3073 -3073
Pronajem parkovaciho mista v€etné DPH -20 000

Administrativa -1500 -1500 -1500
Nafta v€etné DPH -94 080 -98 560 -98 560
Trzby véetné DPH 299 880 314 160
Provize spedi¢ni spole€nosti 5% v€etné DPH -20 092 -21 049
Olej v¢etné DPH -893 -893 -893
Cisty pénézni tok -30223 -99546 175762 189 085

Budu ptfedpokléadat, Ze podnikatel vlozi na zac¢atku vydélecné ¢innosti do
podnikani 15 000 K¢&. V mésici kvétnu uz budou piijmy stacit na pokryti provoznich
vydajii. AvSak pro vypocet potfebné ¢astky uvéru na pokryti provoznich vydaji a
nedostani se do platebni neschopnosti musim pfijmy a vydaje v mésici kvétnu rozdélit
do obdobi, kdy jesté neuhradil a neobdrzel fakturu. K potfebnym prosttedkiim budu

tedy jesté ptipocitavat polovinu potifebnych prostiedkl na nakup nafty.

Pocate¢ni provozni vydaje = 30 223 + 99 546 + 98 560 / 2 = 179 067 K¢&

Potiebna pujcka:

179 067 — 15 000 = 164 067 K¢ + mésicni splatka leasingu + akontace

Varianty pocatecnich akontaci a z toho plynouci rozdilné urovné erpani uvéru a
hodnoceni téchto variant metodou diskontovanych vydaji je v piiloze 14. Z vypocth

uvedenych v pfiloze 14 je vidét, ze nejvhodnéjsi z pohledu soucasné hodnoty vydaji je

cvwr
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3.5 Dopad projektu na kapitalovou a majetkovou strukturu

3.5.1 Sestaveni budouciho finan¢niho planu pro zvolenou variantu

investice

Zvolena varianta pfedstavuje: pofizovaci cenu tahace 1 000 000 K¢ bez DPH,
pofizovaci cenu navésu 700 000 K¢ bez DPH, vklad podnikatele 15 000 K¢, uvér na
financovani prvnich provoznich néklada ve vysi 225 000 K¢, i = 10%. Pofizeni tahace a
navésu bude prostiednictvim leasingu s nulovou akontaci. Takto definovany projekt
bude generovat Cisty zisk v prvnim roce ptiblizné 410 000 K¢, v druhém az tietim roce
okolo 330 000 K¢ a v patém roce stoupne asi na 550 000 K¢.

Kalkulace nakladl a vynost je v ptiloze 15. Mési¢ni penézni tok prvniho roku je
Vv ptiloze 16. Zde zobrazim piedpokladany vykaz zisku a ztrat, pfedpokladanou rozvahu
a predpokladané penézni toky. Diskontni miru tohoto projektu zvolim podle skladby
financovani. Tzn. Gvér = 225 000 K&, 1 = 10% a leasingové financovani s pocatecni
hodnotou = 1 700 000 K&, i = 13%. Uvér tvoii piiblizné 12% financovani a leasing 88%
financovani. Diskontni mira = (0,1 * 0,12 + 0,13 * 0,88) * (1 - 0,2384) = 9,6%.

Tabulka 18  Ptedpokladana rozvaha v K¢

Aktiva
1. rok 2. rok 3. rok 4. rok 5. rok
Bé&zny udet 708 596 444 912 566 120 629 766 | 1105 213
Pohledavky za SP a ZP 32123 2 357
Dariové pohledavky 37 764
> 708 596 514 799 568 477 629 766 | 1105 213
Pasiva
1. rok 2. rok 3. rok 4. rok 5. rok
Uget indiv. podnikatele 15 000 6 193 97 867 183 706 279 946
Vybér pro osob. potfebu -180 000
HY 411193| 331674 325839| 336 240| 557 800
Bankovi Gvér 188 145 147 605 103 010 53 956
Zavazky za SP a ZP 117 287 4189 89 509
Da z pFijmu 127 644 15 284 22 348 122 636
Zavazky za DPH 29 327 29 327 26 477 29 327 55 322
> 708 596 514 799 568 477 629 766 | 1105213
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Tabulka 19

Predpokladany vykaz zisku a ztraty v K¢

54

1. rok 2. rok 3. rok 4. rok 5. rok
Vynosy 2196000| 2196000| 2196000 2196000 2196000
Spotfeba materialy 814 912 814 912 814 912 814 912 814912
Opravy a
. 21 000 21 000 36 000 21 000 21000
Ostani sluzby 595 384 742 110 742 110 742 110 331656
I 18 018 24024 24024 24024 24024
Ostatni dané a
oty 37 332 37 332 37 332 37 332 37332
oKy 22500 18 815 14760 10 301 5399
Sociant néklady 148 017 115 897 113 539 117 733 207241
Daft 2 primu 127 644 90 236 87 484 92 348 196636
Cisty zisk 411 193 331674 325 839 336 240 557 800
Tabulka 20  Pfedpokladany penézni tok v K¢
1. rok 2. rok 3. rok 4. rok 5. rok
zisk 411193 | 331 674 | 325839 336 240 | 557 800
snizenijméni | -180 000 | -240 000 | -240 000 | -240 000 | 240 000
Zmeny v rozvaze | 289 258 | 314 818| 79 964| 16460 | 211 603
aver 188 145| -40540| -44595| -49054| -53 956
Cisty pendzni tok | 708 596 | -263 684 | 121 208 | 63 646 | 475 447
Tabulka21  Cista sou¢asna hodnota v K¢&
1. rok 2. rok 3. rok 4. rok 5. rok
Skutecne prijmy 2 856 434 | 2 642 429 | 2 712 316 | 2 644 786 | 2642429
Skutecné vydaje 21478382906 113 | 2 591 108 | 2 581 140 | 2166982
Cisty pendzni tok 708596 | -263684| 121208| 63646| 475447
Cista soucasna hodnola | e46 59| 219514 92066| 44109| 300 642
kumulovana CSH 646529| 427015| 519081| 563100 863832
diskontni faktor 0,912409| 0,83249 | 0,759571| 0,693039 | 0,632335




3.5.2 Zhodnoceni budouciho finan¢niho planu
Pomoci pomérovych ukazatelti posoudim likviditu, rentabilitu, vazanost

celkovych aktiv, rokové kryti a kryti fixnich plateb. Tyto vypocty jsou v piiloze 17.

Tabulka 22 Pomérové ukazatelé

1.rok |2.rok [3.rok |4.rok |[5.rok
Likvidita 2,58 15,17| 13,56| 11,27 4,13
Rentabilita celkovych vloZzenych aktiv | 76,04% | 81,96% | 72,71% | 68,06% | 68,26%
Rentabilita trzeb 18,72% | 15,10% | 14,84% | 15,31% | 25,40%
Celkova zadluzenost 65,26% [ 34,37% | 25,47% | 17,44% | 24,20%
urokové kryti 23,95 22,42| 28,00 41,61| 139,74
kryti fixnich plateb 2,58 1,88 1,99 2,11 8,73

Pti porovnani likvidity je vidét, Zze v prvni a patém roce je tento ukazatel znacné
niz$i nez ukazatelé ve tfetim az ¢tvrtém roce. Tento fakt je zptisoben leasingovymi
splatkami, které snizuji zaklad dané, a nevznikaji tak vysoké zavazky v podobé dani
Z ptijmu a SP a ZP.

Ukazatele rentability vlastniho kapitalu a celkovych vloZenych aktiv jsou velmi
vysoké. To je zplsobené tim, ze podnikatel nevkladal do podnikani témét zadné vlastni
prostiedky a financuje investici leasingem. Ukazatel rentability trzeb uz ma vétsi
vypovidaci schopnost. Je vidét, ze rentabilita trzeb se v patém roce znacn¢ zvysi. To je
zpusobené tim, Ze v tomto roce se splati posledni tii ¢astky za leasing a tim se tedy
zvysi zisk, nebot’ uz nebudou tak vysoké naklady.

Celkova zadluzZenost je nejvyssi v prvnim roce, coz je zpusobené nedostatkem
finan¢nich prosttedkl pro zacatek podnikani. Tento ukazatel v priibéhu dal$ich let velmi
rychle klesa. CoZ je ptiznivé pro banky, u kterych Zada o avér. Zde se nabizi ale otazka,
zda je vhodné mit az tak nizkou zadluzenost. Ukazatel irokového kryti udava velmi
vysoké hodnoty, které jsou zptisobené nizkou uvérovou zadluzenosti. Zde by tedy
nem¢l byt problém se splacenim tGrokd.

Ukazatel kryti fixnich plateb je v tomto ptipad¢ velmi dilezity. Z tohoto
ukazatele plyne, ze fixni platby jsou kryty ziskem ptiblizn¢ dvakrat. Protoze jde o
leasingové splatky, dle mého nézoru je tento ukazatel dostacujici a znazornuje, ze by

podnikatel nem¢l mit problémy se splacenim téchto leasingovych splatek.
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4 ZAavér

V této praci jsem analyzovala investi¢ni ¢innost podnikatele, ktery bude zakladat
novy podnik. Vydéle¢nou ¢innosti zde byla vnitrostatni nadkladni doprava a potizovana
investice byla v podobé tahace a navésu.

Nejdfive jsem kalkulovala predpokladané vynosy a néklady a sestavila budouci
hospodarské operace. V navaznosti na tyto hospodarské operace jsem stanovila Ctyii
mozné cenové varianty pofizované investice a sestavila budouci ucetni vykazy. Pro
hodnoceni jednotlivych variant jsem predpokladala plné vlastni financovani

Pro hodnoceni jednotlivych variant jsem pouzila metodu ¢isté soucasné hodnoty,
pramérnou vynosnost investicniho projektu, dobu navratnosti a vnitini vynosové
procento. PenéZni tok z investice jsem u prvni varianty diskontovala jak pro jednotlivé
mésicni penézni toky, tak 1 v ramci jednotlivych let, aby byl jasné vidét vliv sezonnosti.

Pro wvlastni hodnoceni jednotlivych variant jsem na zéklad¢ zjiSténych
skutecnosti zvolila vypocet ¢isté soucasné hodnoty, zalozené na mési¢nim diskontovani.
Hodnoceni jednotlivych variant z pohledu vyhodnosti je u ¢isté soucasné hodnoty dano
jeji nejvyssi hodnotu. Pro hodnoceni rozdilnych variant financovani jsem pouzila
metodu diskontovanych vydaju.

Vhodnost varianty jsem posuzovala ze dvou hledisek. Jako prvni jsem zvolila
¢istou soucasnou hodnotu, mésicné diskontovanou. Jako druhé hledisko jsem uvazovala
riziko bankrotu v piipadé poruchy tahace. Riziko bankrotu v piipadé¢ poruchy tahace
jsem zvolila vzhledem k mife jejich opotiebeni.

Po vyhodnoceni vysledkl jsem sestavila budouci finanéni plan projektu pro
zvolenou variantu, ktera predstavuje: pofizovaci cenu tahace 1 000 000 K¢ bez DPH,
pofizovaci cenu navésu 700 000 K¢ bez DPH, vklad podnikatele 15 000 K¢, avér na
financovani prvnich provoznich nakladi ve vysi 225 000 K¢. Pofizeni tahace a navésu
bude prostfednictvim leasingu s nulovou akontaci. Takto definovany projekt bude
generovat Cisty zisk v prvnim roce piiblizné 410 000 K¢, v druhém az tfetim roce okolo
330 000 K¢ a v patém roce stoupne asi na 550 000 K¢.

Pomoci pomérovych ukazatelii jsem posoudila likviditu, rentabilitu, vazanost
celkovych aktiv, arokové kryti a kryti fixnich plateb. Zajimavé jsou zde dva ukazatelé.
Ukazatel celkové zadluZenosti, ktery je v prvnim roce 65 %, ale v prub¢hu dalsich let
velmi rychle klesd. V patém roce je tato celkova zadluzenost uz jen 25 %. Druhym

zajimavym ukazatelem je ukazatel kryti fixnich plateb, ktery ukazuje, Ze fixni platby
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jsou kryty ziskem pfiiblizn¢ dvakrat. Dle mého nazoru je tento ukazatel dostacujici a

udava, ze by podnikatel nemél mit problémy s jejich splacenim.
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6 Summary and keywords

Investing activity belongs among the most important types of business decisions.
Important for investment decisions is respecting the time factor and the amount of risk
connected with an investment. It’s necessary to consider it in variant ways, on behalf of
possible manner of getting and financing an investment. It’s needed to set the profits
and costs first. After calculating the costs and profits it’s possible to proceed to future
economical processes modeling. Here, it’s important to distinguish between investment
and financial character decision-making. For investment character decision-making and
individual variants modeling, it’s important to consider fully individual financing. For
investment character assessment 1've used the net present value method, average rate of
return of an investment project and payback period. For financial character assessment
I"ve used the discounted cost method. After results evaluation I've drawn up a future
financial plan of the project for chosen variant. Using ratio indexes I've evaluated

liquidity, profitability, total assess turnover, interest cover and fixed charge coverage.

Keywords

Investi¢ni ¢innost - investing activity

Investi¢ni rozhodovani - investment assessment

Kalkulace nakladu a vynost - costing calculation

Budouci hospodaiské procesy - future economical processes

Rozhodovani investi¢niho charakteru - investment character decision-making
Rozhodovani finan¢niho charakteru - financial character decision-making
PIné vlastni financovani - fully individual financing

Cista sou¢asna hodnota - net present value

Primérna vynosnost investi¢niho projektu - average rate of return of an investment
project

Doba navratnosti - payback period

Metoda diskontovanych vydaju - discounted cost method

Budouci finanéni plan - future financial plan

Pom¢érové ukazatelé - ratios

Likvidita - liquidity

Rentabilita - profitability
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Véazanost celkovych aktiv - total assess turnover
Urokové kryti - interest cover

Kryti fixnich plateb - fixed charge coverage
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Piiloha 2 Detailnéjsi konstrukce a kalkulace 1. varianty

Planované hospodarské procesy u 1. varianty

1. rok 2. rok 3. rok 4. rok 5. rok

Zfizovaci vydaje 7 150

Pofizeni tahace 2 200 000

Garancéni prohlidka 40 000

DPH 19% 425 600

Celkem 2 665 600

Pofizeni navésu 700 000

DPH 19% 133 000

Celkem 833 000

pojisténi 50 000 50 000 50 000 50 000 50 000
Odpis tahace 246 400 498 400 498 400 498 400 498 400
Odpis navésu 77 000 155 750 155 750 155 750 155 750
Vybér pro osobni spotifebu 180 000 240 000 240 000 240 000 240 000
SP a ZP (zéloha) 30 730 179 952 107 952 101 484 104 712
SP a ZP 179 948 107 948 101 483 104 716 104 716
Pronajem parkovaciho mista 16 806 16 806 16 806 16 806 16 806
DPH 19% 3194 3194 3194 3194 3194
Celkem 20 000 20 000 20 000 20 000 20 000
Silni¢ni dan 18 018 24 024 24 024 24 024 24 024
Administrativa 13 500 18 000 18 000 18 000 18 000
Nafta 654 466 654 466 654 466 654 466 654 466
DPH 19% 124 382 124 382 124 382 124 382 124 382
Celkem 778 848 778 848 778 848 778 848 778 848
Trzby 2 196 000 2 196 000 2 196 000 2 196 000 2 196 000
DPH 19% 417 240 417 240 417 240 417 240 417 240
Celkem 2 613 240 2 613 240 2 613 240 2 613 240 2 613 240
Provize spedi¢ni spole€nosti 5% 109 800 109 800 109 800 109 800 109 800
mytné 37 332 37 332 37 332 37 332 37 332
DPH 19% 27 954 27 954 27 954 27 954 27 954
Celkem 175 086 175 086 175 086 175 086 175 086
Pneumatiky 120 000 120 000 120 000 120 000 120 000
DPH 19% 22 800 22 800 22 800 22 800 22 800
Celkem 142 800 142 800 142 800 142 800 142 800
Olej 4 500 4 500 4 500 4 500 4 500
DPH 19% 857 857 857 857 857
Celkem 5 357 5 357 5 357 5 357 5 357
Brzdy 30 000 15 000 15 000
DPH 19% 5 700 2 850 2 850
Celkem 35 700 17 850 17 850
Filtry 6 000 6 000 6 000 6 000 6 000
DPH 19% 1140 1140 1140 1140 1140
Celkem 7 140 7 140 7 140 7 140 7 140
Odvod DPH 236 913 236 913 231213 234 063
Nadmérny odpocet 382 019

dan z pfijmu (zaloha) 165 200 64 800 58 800 61 800
dan z pfijmu 164 828 80 956 73 436 77 212 77 212




Silnicni dan:

Nékladni auto se dvéma napravami o hmotnosti 40t.

Silni¢ni dan = 46 200 K¢

Da se predpokladat, ze novy taha¢ bude spliiovat limity vyssi trovné¢ EURO:

U vozidel spliuyjicich limity tirovné EURO 3 a limity vyss§i irovné se sazba dan¢ snizuje
0 48 % do 31. prosince 2007

46 200 — (48% z 46 200) = 46 200 — 22 176 = 24 024 K¢

Déle z pohledu legislativy a planované zmény uplatiiovani snizeni sazby u automobilt
splitujici emisni limity EURO budu ptedpokladat, ze u nového auta se sazba bude déle
snizovat 0 48%.

Poplatnik plati zalohy na dan, které jsou splatné do 15. dubna, 15. ¢ervence, 15. fijna

a 15. prosince.

Dan z pfijmt, SP a ZP, a jejich zalohy u 1. varianty

1. rok 2. rok 3. rok 4. rok 5. rok
835028 500922 470922 485922 485922

Zaklad dané (ZD) vynosy - naklady
(bez SP a ZP)

Vyméfovaci zaklad (VZ) (50% ze ZD) 417514 250461 235461 242961 242 961

SP (29,6% z VZ) 123584 74136 69696 71916 71916
ZP (13,5% z V2) 56364 33812 31787 32800 32800
SP a ZP celkem 179948 107948 101483 104716 104716
EBIT (zaklad dané - SP a ZP) 655080 392974 369439 381206 381206

dan (61212+(EBIT zaokrouhlen na
cela sta doll -331200)*0,32)

Zaloha na darn pro dalSi rok Ctvrtletni
(dan/4) po zaokrouhleni

Zaloha na dan pro dalSi rok pololetni
(dan * 40%) po zaokrouhleni

Zaloha SP a ZP pro 2. rok mésicéni
((SP + ZP)/12)

164828 80956 73436 77212 77212

41 300

32400 29400 30900 30900

14 996 8 996 8 457 8726 8726
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Priloha 3 Detailnéjsi

Planované hospodaiské procesy u 2. varianty

konstrukce a kalkulace 2. varianty

1. rok 2. rok 3. rok 4. rok 5. rok

Zfizovaci vydaje 7 150

Pofizeni tahace 600 000

DPH 19% 114 000

Celkem 714 000

Pofizeni navésu 700 000

DPH 19% 133 000

Celkem 833 000

pojisténi 50 000 50 000 50 000 50 000 50 000
Odpis tahace 66 000 133 500 133 500 133 500 133 500
Odpis navésu 77 000 155 750 155 750 155 750 155 750
Vybér pro osobni spotfebu 180 000 240 000 240 000 240 000 240 000
SP a ZP (zéloha) 30730 187 152 153 708 150 480 153 708
SP a ZP 187 146 153 710 150 477 153 710 153 710
Pronajem parkovaciho mista 16 806 16 806 16 806 16 806 16 806
DPH 19% 3194 3194 3194 3194 3194
Celkem 20 000 20 000 20 000 20 000 20 000
Silni¢ni dan 34 650 46 200 46 200 46 200 46 200
Administrativa 13 500 18 000 18 000 18 000 18 000
Nafta 757 803 757 803 757 803 757 803 757 803
DPH 19% 144 021 144 021 144 021 144 021 144 021
Celkem 901 824 901 824 901 824 901 824 901 824
Trzby 2 196 000 2 196 000 2 196 000 2 196 000 2 196 000
DPH 19% 417 240 417 240 417 240 417 240 417 240
Celkem 2 613 240 2 613 240 2 613 240 2 613 240 2 613 240
Provize spedi¢ni spole¢nosti 5% 109 800 109 800 109 800 109 800 109 800
mytné 50 508 50 508 50 508 50 508 50 508
DPH 19% 30 460 30 460 30 460 30 460 30 460
Celkem 190 768 190 768 190 768 190 768 190 768
Pneumatiky 120 000 120 000 120 000 120 000 120 000
DPH 19% 22 800 22 800 22 800 22 800 22 800
Celkem 142 800 142 800 142 800 142 800 142 800
Olej 3 360 3 360 3 360 3 360 3 360
DPH 19% 640 640 640 640 640
Celkem 4 000 4 000 4 000 4 000 4 000
Brzdy 15 000 15 000 30 000 15 000 15 000
DPH 19% 2 850 2 850 5700 2 850 2 850
Celkem 17 850 17 850 35 700 17 850 17 850
Filtry 6 000 6 000 6 000 6 000 6 000
DPH 19% 1140 1140 1140 1140 1140
Celkem 7 140 7 140 7 140 7 140 7 140
Odvod DPH 212 135 212 135 209 285 212 135
Nadmérny odpocet 85 385

dan z pfijmu (zaloha) 173 600 107 600 104 400 107 600
dan z pfijmu 173212 134 268 130 492 134 268 134 268




Silnicni dan:

Nékladni auto se dvéma napravami o hmotnosti 40t.

Silni¢ni dan = 46 200 K¢

Zde budu predpokladat, Ze starsi taha¢ s nejnizsi pofizovaci cenou nebudu spliiovat limity
EURO pro sniZeni sazby silnicni dan¢.

Poplatnik plati zalohy na dan, které jsou splatné do 15. dubna, 15. ¢ervence, 15. fijna

a 15. prosince.

Dan z pfijmu, SP a ZP, a jejich zalohy u 2. varianty

1. rok 2. rok 3. rok 4. rok 5. rok

Zaklad dané (ZD) vynosy - naklady
(bez SP a ZP) 868 423 713273 698273 713273 713273

Vymérovaci zaklad (VZ) (50% ze ZD)

434 212 356 637 349137 356637 356 637

0,
SP (29,6% z VZ) 128527 105564 103344 105564 105 564

0
ZP (13,5% 2 VZ) 58619 48146 47133 48146 48146

SP a ZP celkem 187 146 153710 150477 153710 153710

EBIT (zaklad dané - SP a ZP)
dan (61212+(EBIT zaokrouhlen na

681 277 559563 547796 559563 559 563

cela sta dold -331200)*0,32) 173212 134268 130492 134268 134 268
Zaloha na dan pro dalSi rok Ctvrtletni

(dan/4) po zaokrouhleni 43 400

Zaloha na dan pro dalSi rok pololetni

(dan * 40%) po zaokrouhleni 53800 52200 53800 53800

Zaloha SP a ZP pro 2. rok mésiéni
((SP + ZP)/12) 15596 12809 12540 12809 12809
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Priloha 4 Detailnéjsi

Planované hospodaiské procesy u 3. varianty

konstrukce a kalkulace 3. varianty

1. rok 2. rok 3. rok 4. rok 5. rok

zfizovaci vydaje 7 150,00

Pofizeni tahace 800 000

DPH 19% 152 000

Celkem 952 000

Pofizeni navésu 700 000

DPH 19% 133 000

Celkem 833 000

Pojisténi 50 000 50 000 50 000 50 000 50 000
Odpis tahace 88 000 178 000 178 000 178 000 178 000
Odpis navésu 77 000 155 750 155 750 155 750 155 750
Vybér pro osobni spotifebu 180 000 240 000 240 000 240 000 240 000
SP a ZP (zéloha) 30 730 192 996 151 728 148 488 151 728
SP azP 192 995 151 725 148 492 151 725 151 725
Pronajem parkovaciho mista 16 806 16 806 16 806 16 806 16 806
DPH 19% 3194 3194 3194 3194 3194
Celkem 20 000 20 000 20 000 20 000 20 000
Silni¢ni dan 20 790 46 200 46 200 46 200 46 200
Administrativa 13 500 18 000 18 000 18 000 18 000
Nafta 723 357 723 357 723 357 723 357 723 357
DPH 19% 137 475 137 475 137 475 137 475 137 475
Celkem 860 832 860 832 860 832 860 832 860 832
Trzby 2196 000 2196 000 2196 000 2196 000 2196 000
DPH 19% 417 240 417 240 417 240 417 240 417 240
Celkem 2613 240 2 613 240 2613 240 2 613 240 2613 240
Provize spedi¢ni spole€nosti 5% 109 800 109 800 109 800 109 800 109 800
mytné 50 508 50 508 50 508 50 508 50 508
DPH 19% 30 460 30 460 30 460 30 460 30 460
Celkem 190 768 190 768 190 768 190 768 190 768
Pneumatiky 120 000 120 000 120 000 120 000 120 000
DPH 19% 22 800 22 800 22 800 22 800 22 800
Celkem 142 800 142 800 142 800 142 800 142 800
Olej 2520 2520 2520 2520 2520
DPH 19% 480 480 480 480 480
Celkem 3 000 3000 3 000 3000 3 000
Brzdy 15 000 15 000 30 000 15 000 15 000
DPH 19% 2850 2850 5700 2850 2850
Celkem 17 850 17 850 35 700 17 850 17 850
Filtry 6 000 6 000 6 000 6 000 6 000
DPH 19% 1140 1140 1140 1140 1140
Celkem 7140 7 140 7140 7 140 7140
Odvod DPH 218 841 218 841 215991 218 841
Nadmérny odpocet 118 802

dan z pfijmu (zaloha) 180 400 105 600 102 600 105 600
dan z pfijmu 180 028 131 964 128 188 131 964 131 964




Silni¢ni dan:

Nékladni auto se dvéma napravami o hmotnosti 40t.

Silni¢ni dan = 46 200 K¢

Zde budu ptedpokléadat, Ze starsi tahac se stiedni potfizovaci cenou budu splilovat limity
EURO2 pro sniZeni sazby silni¢ni dané€. U vozidel spliujici limity airovné EURO 2 se sazba
dang snizuje o 40 % do 31. prosince 2007. Déle z pohledu legislativy a planované zmény
uplatiiovani snizeni sazby u automobill spliiujici emisni limity EURO budu pfedpokladat, Ze
u star§iho auta se snizeni sazby nebude déle uplatiiovat.

46 200 — (40% z 46 200) = 46 200 — 18 480 = 27 720 K¢

Poplatnik plati zalohy na dan, které jsou splatné do 15. dubna, 15. ¢ervence, 15. fijna

a 15. prosince.

Dan z pfijmu, SP a ZP, a jejich zalohy u 3. varianty

1. rok 2. rok 3. rok 4. rok 5. rok

Zaklad dané (ZD) vynosy - naklady
(bez SP a ZP) 895569 704059 689059 704059 704059

Vymérovaci zaklad (VZ) (50% ze ZD)

447 785 352030 344530 352030 352030

0
SP (29,6% z V2) 132544 104201 101981 104201 104201

0
ZP (13,5% 2 VZ) 60451 47524 46511 47524 47524

SP a ZP celkem 192 995 151725 148492 151725 151725

EBIT (zaklad dané - SP a ZP)
dan (61212+(EBIT zaokrouhlen na

702574 552334 540567 552334 552334

cela sta dold -331200)*0,32) 180028 131964 128188 131964 131964
Zaloha na darn pro dalSi rok Ctvrtletni

(dan/4) po zaokrouhleni 45 100

Zaloha na dan pro dalSi rok pololetni

(dan * 40%) po zaokrouhleni 52800 51300 52800 52800

Zaloha SP a ZP pro 2. rok mési¢ni
((SP + ZP)/12) 16083 12644 12374 12644 12644




wewr

Priloha 5 Detailnéjsi

Planované hospodaiské procesy u 4. varianty

konstrukce a kalkulace 4. varianty

1. rok 2. rok 3. rok 4. rok 5. rok

zfizovaci vydaje 7 150

Pofizeni tahace 1 000 000

DPH 19% 190 000

Celkem 1190 000

Pofizeni navésu 700 000

DPH 19% 133 000

Celkem 833 000

Pojisténi 50 000 50 000 50 000 50 000 50 000
Odpis tahace 110 000 222 500 222 500 222 500 222 500
Odpis navésu 77 000 155 750 155 750 155 750 155 750
Vybér pro osobni spotifebu 180 000 240 000 240 000 240 000 240 000
SP a ZP (zéaloha) 30 730 198 360 156 432 153 192 156 432
SP azP 198 364 156 427 153 194 156 427 156 427
Pronajem parkovaciho mista 16 806 16 806 16 806 16 806 16 806
DPH 19% 3194 3194 3194 3194 3194
Celkem 20 000 20 000 20 000 20 000 20 000
Silni¢ni dan 18 018 24 024 24 024 24 024 24 024
Administrativa 13 500 18 000 18 000 18 000 18 000
Nafta 688 912 688 912 688 912 688 912 688 912
DPH 19% 130 928 130 928 130 928 130 928 130 928
Celkem 819 840 819 840 819 840 819 840 819 840
Trzby 2196 000 2196 000 2196 000 2196 000 2196 000
DPH 19% 417 240 417 240 417 240 417 240 417 240
Celkem 2613 240 2 613 240 2613 240 2613 240 2613 240
Provize spedi¢ni spole€nosti 5% 109 800 109 800 109 800 109 800 109 800
mytné 37 332 37332 37 332 37 332 37 332
DPH 19% 27 954 27 954 27 954 27 954 27 954
Celkem 175 086 175 086 175 086 175 086 175 086
Pneumatiky 120 000 120 000 120 000 120 000 120 000
DPH 19% 22 800 22 800 22 800 22 800 22 800
Celkem 142 800 142 800 142 800 142 800 142 800
Olej 6 000 6 000 6 000 6 000 6 000
DPH 19% 1144 1144 1144 1144 1144
Celkem 7144 7144 7144 7144 7144
Brzdy 15 000 15 000 30 000 15 000 15 000
DPH 19% 2850 2850 5700 2850 2850
Celkem 17 850 17 850 35 700 17 850 17 850
Filtry 6 000 6 000 6 000 6 000 6 000
DPH 19% 1140 1140 1140 1140 1140
Celkem 7140 7 140 7140 7140 7140
Odvod DPH 227 230 227 230 224380 227 230
Nadmérny odpocet 151 092

dan z pfijmu (zaloha) 186 400 110 000 107 000 110 000
dan z pfijmu 186 300 137 436 133 660 137 436 137 436




silniéni dan:

Nékladni auto se dvéma napravami o hmotnosti 40t.

Silni¢ni dan = 46 200 K¢

Zde budu ptredpokléadat, Ze starsi tahac s vyssi potizovaci cenou bude spliovat limity EURO3
pro snizeni sazby silni¢ni dané. U vozidel spliujicich limity arovné EURO 3 a limity vyssi
urovn¢ se sazba dan¢ snizuje o 48 % do 31. prosince 2007

46 200 — (48% z 46 200) = 46 200 — 22 176 = 24 024 K¢

Déle z pohledu legislativy a planované zmény uplatiiovani snizeni sazby u automobilt
spliiujici emisni limity EURO budu piedpokladat, Ze u EURO 3 se sazba bude dale sniZovat o
48%.

Poplatnik plati zalohy na dan, které jsou splatné do 15. dubna, 15. ¢ervence, 15. fijna

a 15. prosince.

Dan z pfijmt, SP a ZP, a jejich zalohy u 4. varianty

1. rok 2. rok 3. rok 4. rok 5. rok

Zaklad dané (ZD) vynosy - naklady
(bez SP a ZP) 920482 725876 710876 725876 725876

Vymérovaci zaklad (VZ) (50% ze ZD)

460 241 362938 355438 362938 362938

0
SP (29,6% z V2) 136 231 107430 105210 107430 107430

0
ZP (13,5% 2 VZ) 62133 48997 47984 48997 48997

SP a ZP celkem 198 364 156 427 153194 156 427 156 427

EBIT (zaklad dané - SP a ZP)
dan (61212+(EBIT zaokrouhlen na

722 118 569449 557682 569449 569 449

cela sta dold -331200)*0,32) 186 300 137436 133660 137436 137 436
Zaloha na dan pro dalSi rok Ctvrtletni

(dan/4) po zaokrouhleni 46 600

Zaloha na dan pro dalSi rok pololetni

(dan * 40%) po zaokrouhleni 55000 53500 55000 55000

Zaloha SP a ZP pro 2. rok mésiéni
((SP + ZP)/12) 16530 13036 12766 13036 13036




Priloha 6

Vypocet mési¢niho istého penézniho toku a jeho diskontovani

Vypocet Cistého penéZniho toku 1. varianty

1. rok
leden unor bfezen duben kvéten Cerven Cervenec srpen zari fijen listopad prosinec celkem
Skute¢né
pfijmy 0 0 0 299 880 875 954 314 160 228 480 342 720 285 600 342 720 328 440 157080 3175034
Skute¢né
vydaje 0 0 23073 184 755 139 968 139 790 208 296 153 963 129 364 242 397 145 180 234 468 1601 254
penézni tok z
investice 0 0 -23073 115125 735 986 174 370 20184 188 757 156 236 100 323 183 260 -77388 1573780
diskontovany
penézni tok z
investice 0 0 -22 992 114 314 728 221 171921 19 830 184 795 152 417 97 525 177 521 -74 700 1548854
Investiéni
vydaje -3 505 750 -3 505 750
Cista soucasna
hodnota 0 0 -3528742 114 314 728 221 171 921 19 830 184 795 152 417 97 525 177 521 -74 700 -1 956 896
Diskontni faktor 0,996471  0,992954  0,989450  0,985958  0,982478  0,979011  0,975556  0,972113  0,968682  0,965264
2. rok
leden Gnor bfezen duben kvéten Cerven Cervenec srpen zafi fijen listopad prosinec celkem
Skute¢né
pFijmy 0 0 0 299 880 317 354 314 160 228 480 342 720 285 600 342 720 328 440 157080 2616434
Skute¢né
vydaje 96 828 36 496 411 842 202 684 151 891 193 013 220 219 165 886 182 587 254 320 157 103 287691 2360 560
penézni tok z
investice -96 828 -36 496 -411 842 97 196 165 463 121 147 8 261 176 834 103 013 88 400 171 337 -130 611 255 874
Cista sougasna
hodnota -93 135 -34 980 -393 342 92 502 156 917 114 484 7779 165 931 96 321 82 365 15 9077 -120 837 233 082
Diskontni faktor ~ 0,961857  0,958462  0,955080  0,951709  0,948350  0,945004  0,941669  0,938345 0,935034 0,931734  0,928445  0,925169
3. rok
leden unor bfezen duben kvéten Cerven Cervenec srpen zari fijen listopad prosinec celkem
Skute¢né
pfijmy 0 0 0 299 880 473 602 314 160 228 480 342 720 285 600 342 720 328 440 157080 2772682
Skute¢né
vydaje 90 828 30 496 50 496 196 684 145 891 178 113 214 219 159 886 135 287 248 320 151 103 308491 1909814
penézni tok z
investice -90 828 -30 496 -50 496 103 196 327711 136 047 14 261 182 834 150 313 94 400 177 337 -151 411 862 868
Cista soucasna
hodnota -83735 -28015 -46224 94133 297876 123225 12871 164435 134710 84302 157809 -134262 777125
Diskontni faktor ~ 0,921904  0,918650  0,915408  0,912178  0,908958  0,905750  0,902554  0,899369  0,896195  0,893032  0,889880  0,886740




4. rok

leden Gnor bfezen duben kvéten Cerven Cervenec srpen zari fijen listopad prosinec celkem
Skute€né
prijmy 0 0 0 299 880 323 823 314 160 228 480 342 720 285 600 342 720 328 440 157080 2622903
Skute€né
vydaje 84 589 29 957 58 593 196 145 145 352 174 574 213 680 159 347 134 748 247 781 150 564 287 102 1882432
penézni tok z
investice -84 589 -29 957 -58 593 103 735 178 471 139 586 14 800 183 373 150 852 94 939 177 876 -130 022 740 471
Cista souc¢asna
hodnota -74744 -26377 -51409 90694 155484 121179 12803 158070 129577 81262 151713 -110507 637 745
Diskontni faktor ~ 0,883610  0,880492  0,877384  0,874288  0,871202  0,868128  0,865064  0,862011  0,858969  0,855937  0,852917  0,849907
5. rok
leden Gnor bfezen duben kvéten Cerven Cervenec srpen zafi fijen listopad prosinec celkem
Skute€né
pFijmy 0 0 0 299 880 317 354 314 160 228 480 342 720 285 600 342 720 328 440 157080 2616434
Skutecné
vydaje 87 708 30 226 71870 196 414 145 621 176 343 213 949 159 616 135017 248 050 150 833 288871 1904518
penézni tok z
investice -87 708 -30 226 -71 870 103 466 171733 137 817 14 531 183 104 150 583 94 670 177 607 -131 791 711916
Cista soucasna
hodnota -74281 -25508 -60438 86702 143400 114673 12048 151281 123973 77666 145192 -107357 587 351
Diskontni faktor 0,846907 0,843918 0,840940 0,837972 0,835015 0,832068 0,829131 0,826205 0,823289 0,820384 0,817489 0,814604
Vypocet rocniho Cistého penézniho toku a jeho diskontovani
1. rok 2. rok 3. rok 4. rok 5. rok
1. rok 2. rok 3. rok 4. rok 5. rok Cisty zisk 490 252 312 018 296 003 303 994 303 994
Skutecné odpisy 323 400 654 150 654 150 654 150 654 150
prijmy 3175034 2616 434 2772682 2622 903 2616 434 ,
Skutecne zavazky 374 378 -470 294 152 715 22 327 -6 232
vydaje -1 601 254 -2 360 560 -1909 814 -1 882 432 -1904 518 snizeni jméni -180 000 - 240 000 -240 000 -240 000 -240 000
penézni tok z oo
investice 1573 780 255 874 862 868 740 471 711 916 penézni pfijem 1008 030 255 874 862 868 740471 711916
diskontovany Diskontovany
penézni tok z penézni pfijem 966 936 235 437 761581 626 908 578 161
investice 1509 622 235 437 761 581 626 908 578 161 -
Investiéni Investice -2 940 000
vydaje -3 505 750 Cista soucasna
Cista soucasna hodnota -1 973 064 235437 761 581 626 908 578 161
hodnota -1996 128 235 437 761581 626 908 578161 diskntni faktor 0959233 0920127 0882616 0846634 0812119
Diskontni faktor 0,959233 0,920127 0,882616 0,846634 0,812119




Priloha 7

Vypocet mési¢niho ¢istého penézniho toku a jeho diskontovani

Vypocet ¢istého penéZniho toku 2. varianty

1. rok
leden unor bfezen duben kvéten Cerven Cervenec srpen zari fijen listopad prosinec celkem
Skute¢né
pfijmy 0 0 0 299 880 564 354 314 160 228 480 342 720 285 600 342 720 328 440 157080 2863434
Skute¢né
vydaje 0 0 23073 200 452 156 373 156 423 217 994 171 934 144 432 258 779 162 393 266218 1758071
penézni tok z
investice -23073 99 428 407 981 157 737 10 486 170 786 141 168 83941 166 047 -109 138 1105 363
diskontovany
penézni tok z
investice 0 0 -22 992 98 727 40 3677 155 522 10 302 167 201 137 717 81 600 160 847 -105347 1087 254
Investiéni
vydaje -1 554 150 -1 554 150
Cista soucasna
hodnota -1577 142 98 727 403 677 155 522 10 302 167 201 137 717 81 600 160 847 -105 347 -466 896
Diskontni faktor 0,996471  0,992954  0,989450  0,985958  0,982478  0,979011  0,975556  0,972113  0,968682  0,965264
2. rok
leden Gnor bfezen duben kvéten Cerven Cervenec srpen zafi fijen listopad prosinec celkem
Skute¢né
pFijmy 0 0 0 299 880 317 354 314 160 228 480 342 720 285 600 342 720 328 440 157080 2616434
Skute¢né
vydaje 87 616 37 096 430 124 224 525 168 896 212 346 230 517 184 457 200 355 271 302 174 916 322141 2544 291
penézni tok z
investice -87 616 -37 096 -430 124 75 355 148 458 101 814 -2 037 158 263 85 245 71418 153 524 -165 061 72 143
Cista sougasna
hodnota -84 274 -35 555 -410 803 71716 140 790 96 215 -1918 148 505 79707 66 543 142 539 -152 709 60 756
Diskontni faktor ~ 0,961857  0,958462  0,955080  0,951709  0,948350  0,945004  0,941669  0,938345 0,935034 0,931734  0,928445  0,925169
3. rok
leden unor bfezen duben kvéten Cerven Cervenec srpen zari fijen listopad prosinec celkem
Skute¢né
pfijmy 0 0 0 299 880 390 128 314 160 228 480 342 720 285 600 342 720 328 440 157 080 2689 208
Skute¢né
vydaje 84 829 34 309 54 309 221 738 166 109 219 959 227 730 181 670 154 168 268 515 172 129 347604 2133069
penézni tok z
investice -84 829 -34 309 -54 309 78 142 224 019 94 201 750 161 050 131432 74 205 156 311 -190 524 556 139
Cista soucasna
hodnota -78 204 -31518 -49 715 71279 203 624 85 323 677 144 843 117 789 66 267 139 098 -168 945 500 518
Diskontni faktor ~ 0,921904  0,918650  0,915408  0,912178  0,908958  0,905750  0,902554  0,899369  0,896195  0,893032  0,889880  0,886740




4. rok

leden Gnor bfezen duben kvéten Cerven Cervenec srpen zari fijen listopad prosinec celkem
Skute€né
pfijmy 0 0 0 299 880 320 585 314 160 228 480 342 720 285 600 342 720 328 440 157 080 2619 665
Skute€né
vydaje 81710 34 040 76 932 221 469 165 840 218 090 227 461 181 401 153 899 268 246 171 860 327885 2128833
penézni tok z
investice -81 710 -34 040 -76 932 78 411 154 745 96 070 1019 161 319 131701 74 474 156 580 -170 805 490 832
Cista souc¢asna
hodnota -72 200 -29 972 -67 499 68 554 134 814 83 401 882 139 059 113 127 63 745 133 550 -145 168 422 293
Diskontni faktor 0,883610  0,880492 0,877384  0,874288  0,871202 0,868128 0,865064  0,862011  0,858969  0,855937 0,852917 0,849907

5. rok

leden Gnor bfezen duben kvéten Cerven Cervenec srpen zafi fijen listopad prosinec celkem
Skute€né
pFijmy 0 0 0 299 880 317 354 314 160 228 480 342 720 285 600 342 720 328 440 157080 2616434
Skutecné
vydaje 84 829 34 309 87 407 221738 166 109 219 959 227 730 181 670 154 168 268 515 172129 329754 2148317
penézni tok z
investice -84 829 -34 309 -87 407 78 142 151 245 94 201 750 161 050 131432 74 205 156 311 -172 674 468 117
Cista soucasna
hodnota -71842 -28954 -73504 65481 126292 78382 622 133060 108207 60877 127783 -140661 385743
Diskontni faktor 0,846907  0,843918  0,840940  0,837972 0,835015 0,832068 0,829131  0,826205  0,823289  0,820384  0,817489 0,814604




Priloha 8

Vypocet mési¢niho istého penézniho toku a jeho diskontovani

Vypocet ¢istého penéZniho toku 3. varianty

1. rok
leden unor bfezen duben kvéten Cerven Cervenec srpen zari fijen listopad prosinec celkem
Skute¢né
pfijmy 0 0 0 299 880 602 354 314 160 228 480 342 720 285 600 342 720 328 440 157080 2901434
Skutecné
vydaje 0 0 23073 195 598 151 395 151 345 212 071 166 458 139 802 250 835 157 141 250084 1706 802
penézni tok z
investice -23073 104 282 450 959 162 815 16 409 176 262 145 798 91 885 171 299 -102 004 1194632
diskontovany
penézni tok z
investice -22 992 103 547 446 201 160 529 16 121 172 562 142 234 89 323 165 934 -98461 1174998
Investiéni
vydaje -1792 150 -1792 150
Cista soucasna
hodnota -1815 142 103547 446201 160529 16121 172562 142234 89323 165934 -98461 -617 152
Diskontni faktor 0,996471  0,992954  0,989450  0,985958  0,982478  0,979011  0,975556  0,972113  0,968682  0,965264
2. rok
leden Gnor bfezen duben kvéten Cerven Cervenec srpen zafi fijen listopad prosinec celkem
Skutecné
pFijmy 0 0 0 299 880 317 354 314 160 228 480 342 720 285 600 342 720 328 440 157080 2616434
Skute¢né
vydaje 90 226 37 583 444 976 220 158 164 405 209 455 229 701 179 468 197 912 268 465 170151 321814 2534314
penézni tok z
investice -90 226 -37 583 -444 976 79722 152 949 104 705 -1221 163 252 87 688 74 255 158 289 -164 734 82 120
Cista sougasna
hodnota -86 785 -36 022 -424 988 75872 145 049 98 947 -1 150 153 187 81991 69 186 146 963 -152 407 69 843
Diskontni faktor ~ 0,961857  0,958462  0,955080  0,951709  0,948350  0,945004  0,941669  0,938345 0,935034 0,931734  0,928445  0,925169
3. rok
leden unor bfezen duben kvéten Cerven Cervenec srpen zari fijen listopad prosinec celkem
Skute¢né
pfijmy 0 0 0 299 880 407 061 314 160 228 480 342 720 285 600 342 720 328 440 157080 2706 141
Skutecné
vydaje 86 787 34 144 54 144 216 719 160 966 213716 226 262 176 029 149 373 265 026 166 712 343925 2093803
penézni tok z
investice -86 787 -34 144 -54 144 83161 246 095 100 444 2218 166 691 136 227 77 694 161 728 -186 845 612 338
Cista soucasna
hodnota -80 009 -31 366 -49 564 75 858 223 690 90 977 2002 149 917 122 086 69 383 143 919 -165 683 551 210
Diskontni faktor ~ 0,921904  0,918650  0,915408  0,912178  0,908958  0,905750  0,902554  0,899369  0,896195  0,893032  0,889880  0,886740




4. rok

leden Gnor bfezen duben kvéten Cerven Cervenec srpen zari fijen listopad prosinec celkem
Skute€né
pfijmy 0 0 0 299 880 320 590 314 160 228 480 342 720 285 600 342 720 328 440 157080 2619670
Skute€né
vydaje 83 667 33874 76 462 216 449 160 696 211 946 225 992 175 759 149 103 264 756 166 442 324305 2089451
penézni tok z
investice -83 667 -33874 -76 462 83431 159 894 102 214 2488 166 961 136 497 77 964 161 998 -167 225 530 219
Cista souc¢asna
hodnota -73929 -29826 -67087 72943 139300 88735 2152 143922 117247 66732 138171 -142126 456234
Diskontni faktor 0,846907  0,843918  0,840940  0,837972 0,835015 0,832068 0,829131  0,826205  0,823289  0,820384  0,817489 0,814604

5. rok

leden Gnor bfezen duben kvéten Cerven Cervenec srpen zafi fijen listopad prosinec celkem
Skute€né
pFijmy 0 0 0 299 880 317 354 314 160 228 480 342 720 285 600 342 720 328 440 157080 2616434
Skutecné
vydaje 86 787 34 144 86 745 216 719 160 966 213716 226 262 176 029 149 373 265 026 166 712 326 075 2108 554
penézni tok z
investice -86 787 -34 144 -86 745 83161 156 388 100 444 2218 166 691 136 227 77 694 161 728 -168 995 507 880
Cista soucasna
hodnota -73501 -28815 -72947 69687 130586 83576 1839 137721 112154 63739 132211 -137664 418586

Diskontni faktor 0,846907 0,843918 0,840940 0,837972 0,835015 0,832068 0,829131 0,826205 0,823289 0,820384 0,817489 0,814604




Priloha 9

Vypocet mési¢niho istého penézniho toku a jeho diskontovani

Vypocet ¢istého penéZniho toku 4. varianty

1. rok
leden unor bfezen duben kvéten Cerven Cervenec srpen zari fijen listopad prosinec celkem
Skute¢né
pfijmy 0 0 0 299 880 640 354 314 160 228 480 342 720 285 600 342 720 328 440 157080 2939434
Skutecné
vydaje 0 0 23073 189 638 145 075 145 075 209 439 159 518 134 201 245 720 150 511 254960 1657210
penézni tok z
investice -23073 110 242 495 279 169 085 19 041 183 202 151 399 97 000 177 929 -97880 1282224
diskontovany
penézni tok z
investice -22 992 109465 490054 166711 18707 179357 147698 94295 172357 -94480 1261172
Investiéni
vydaje 2 030 150 2030150
Cista soucasna
hodnota -2 053 142 109465 490054 166711 18707 179357 147698 94295 172357 -94480 -768 978
Diskontni faktor 0,996471  0,992954  0,989450  0,985958  0,982478  0,979011  0,975556  0,972113  0,968682  0,965264
2. rok
leden Gnor bfezen duben kvéten Cerven Cervenec srpen zafi fijen listopad prosinec celkem
Skutecné
pFijmy 0 0 0 299 880 317 354 314 160 228 480 342 720 285 600 342 720 328 440 157080 2616434
Skute¢né
vydaje 93 352 38 030 458 564 209 101 158 532 205 132 222 896 172 975 194 258 259 177 163 968 315017 2491002
penézni tok z
investice -93 352 -38 030 -458 564 90 779 158 822 109 028 5584 169 745 91 342 83 543 164 472 -157 937 125 432
Cista sougasna
hodnota -89791 -36450 -437965 86395 150619 103032 5258 159279 85408 77840 152703 -146118 110 210
Diskontni faktor ~ 0,961857  0,958462  0,955080  0,951709  0,948350  0,945004  0,941669  0,938345 0,935034 0,931734  0,928445  0,925169
3. rok
leden unor bfezen duben kvéten Cerven Cervenec srpen zari fijen listopad prosinec celkem
Skute¢né
pfijmy 0 0 0 299 880 408 251 314 160 228 480 342 720 285 600 342 720 328 440 157080 2707 331
Skutecné
vydaje 89 858 34 536 54 536 205 607 155 038 210 038 219 402 169 481 144 164 255 683 160 474 337773 2036590
penézni tok z
investice -89 858 -34 536 -54 536 94 273 253 213 104 122 9078 173 239 141 436 87 037 167 966 -180 693 670 741
Cista soucasna
hodnota -82840 -31726 -49923 85994 230160 94309 8193 155806 126754 77727 149470 -160228 603 696
Diskontni faktor ~ 0,921904  0,918650  0,915408  0,912178  0,908958  0,905750  0,902554  0,899369  0,896195  0,893032  0,889880  0,886740




4. rok

leden Gnor bfezen duben kvéten Cerven Cervenec srpen zari fijen listopad prosinec celkem
Skute€né
pfijmy 0 0 0 299 880 320 592 314 160 228 480 342 720 285 600 342 720 328 440 157080 2619672
Skute€né
vydaje 86 738 34 266 77 926 205 337 154 768 208 268 219 132 169 211 143 894 255 413 160 204 318153 2033310
penézni tok z
investice -86 738 -34 266 -77 926 94 543 165 824 105 892 9 348 173 509 141 706 87 307 168 236 -161 073 586 362
Cista souc¢asna
hodnota -76643 -30171 -68371 82658 144466 91928 8087 149567 121721 74729 143491 -136897 504565
Diskontni faktor 0,846907  0,843918  0,840940  0,837972 0,835015 0,832068 0,829131  0,826205  0,823289  0,820384  0,817489 0,814604

5. rok

leden Gnor bfezen duben kvéten Cerven Cervenec srpen zafi fijen listopad prosinec celkem
Skute€né
pFijmy 0 0 0 299 880 317 354 314 160 228 480 342 720 285 600 342 720 328 440 157080 2616434
Skutecné
vydaje 89 858 34 536 88 207 205 607 155 038 210 038 219 402 169 481 144 164 255 683 160 474 319923 2052411
penézni tok z
investice -89 858 -34 536 -88 207 94 273 162 316 104 122 9078 173 239 141 436 87 037 167 966 -162 843 564 023
Cista soucasna
hodnota -76101 -29146 -74177 78998 135536 86637 7527 143131 116443 71404 137310 -132653 464909
Diskontni faktor 0,846907  0,843918  0,840940  0,837972 0,835015 0,832068 0,829131  0,826205  0,823289  0,820384  0,817489 0,814604




Priloha 10

Vypocet priimérné vynosnosti investi¢niho projektu

1. varianta

1. rok 2. rok 3. rok 4. rok 5. rok
Cisty zisk 490252 312018 296003 303994 303994
Pofizovaci
cena 2 940 000 2 940 000 2 940 000 2 940 000 2 940 000
Opravky -323 400 -977 550 -1 631 700 -2 285 850 -2 940 000
Zustatkova
cena 2 616 600 1962 450 1 308 300 654 150 0

Primérna ro¢ni hodnota investi¢niho majetku v ziistatkové cené = 6 541 500 / 4 = 1 635 375 K&

Prumérna vynosnost investi¢niho projektu:

490252 + 312018 + 296003 + S03384 + 303994 _ 0,208669 = 20.87%
3+ 1 B35 375
2. varianta
1. rok 2. rok 3. rok 4. rok 5. rok
Cisty zisk 508 065 425 295 417 304 425 295 425 295
Pofizovaci
cena 1 300 000 1 300 000 1 300 000 1 300 000 1 300 000
Opravky -143 000 -432 250 -721 500 -1 010 750 -1 300 000
Zustatkova
cena 1 157 000 867 750 578 500 289 250 0

Primérna ro¢ni hodnota investi¢niho majetku v ziistatkové cené = 2 892 500 / 4 = 723 125K¢

Prumeérna vynosnost investi¢niho projektu:

S08 065 + 425 295 + 417 304 + 425205 + 405 J95

= 0, 0,608817 = 60,9 %
5- 723125
3. varianta
1. rok 2. rok 3. rok 4. rok 5. rok
Cisty zisk 522 546 420 370 412 379 420 370 420 370
Pofizovaci
cena 1 500 000 1 500 000 1 500 000 1 500 000 1 500 000
Opravky -165 000 -498 750 -832 500 -1 166 250 -1 500 000
ZUstatkova
cena 1 335 000 1 001 250 667 500 333 750 0

Primeérna ro¢ni hodnota investi¢éniho majetku v zlistatkové cené = 3 337 500 / 4 = 834 375 K¢



Prumeérna vynosnost investi¢niho projektu:

B22 546+ 420370 + 412 579 + 420370 + 420 370 0, 0,52639 = 52,64 %

5+ 834 375
4. varianta

1. rok 2. rok 3. rok 4. rok 5. rok
Cisty zisk 535 818 432 013 424 022 432 013 432 013
Pofizovaci
cena 1 700 000 1 700 000 1 700 000 1 700 000 1 700 000
Opravky -187 000 -565 250 -943 500 -1 321 750 -1 700 000
Zustatkova
cena 1513 000 1134 750 756 500 378 250 0

Primérna ro¢ni hodnota investi¢niho majetku v ztistatkové cené 3 782 500 / 4 = 945 625 K&

Prumeérna vynosnost investiéniho projektu:

535818 + 432 013 + 424 022 + 432013 + 432013 — 0477119 = 47.7 %
5 945625




Piiloha 11  Vypocet doby navratnosti u jednotlivych variant

1. varianta: PC = 2 940 000 K¢&

1. rok 2. rok 3. rok 4. rok 5. rok
odpisy 323400 654150 654150 654150 654150
Cisty zisk 490252 312018 296003 303994 303994
celkovy penézni pfijem 813652 966168 950153 958144 958144
Kumulativni penézni pfijem 813652 1779820 2729973 3688117 4646261

Doba névratnosti = 3 + (2 940 000 — 2729973) / (3688117 — 2729973) = 3,22 roku

2. varianta: PC =1 300 000 K¢&

1. rok 2. rok 3. rok 4. rok 5. rok

odpisy 143 000 289 250 289 250 289 250 289 250
Cisty zisk 508 065 425295 417 304 425295 425 295
celkovy penézni pfijem 651065 714545 706554 714545 714545

Kumulativni pené&zni pfijem 651065 1365610 2072164 2786709 3501254

Doba névratnosti = 1 + (1 300 000 — 651065) / (1365610 — 651065) = 1,92 roku

3. varianta: PC =1 500 000 K¢&

1. rok 2. rok 3. rok 4. rok 5. rok

odpisy 165000 333750 333750 333750 333750
Cisty zisk 522546 420370 412379 420370 420370
celkovy penézni pfijem 687546 754120 746129 754120 754120

Kumulativni pené&zni pfijem 687546 1441666 2187795 2941915 3696035

Doba névratnosti = 2 + (1 500 000 — 1441666) / (2187795 — 1441666) = 2,09 roku

4. varianta: PC =1 700 000 K¢&

1. rok 2. rok 3. rok 4. rok 5. rok

odpisy 187000 378250 378250 378250 378250
Cisty zisk 535818 432013 424022 432013 432013
celkovy penézni pfijem 722818 810263 802272 810263 810263

Kumulativni pené&zni pfijem 722818 1533081 2335353 3145616 3955879

Doba névratnosti = 2 + (1 700 000 — 1533081) / (2335353 — 1533081) = 2,22 roku



Piiloha 12 Vypocet priimérné sazby dané z prijmu

Priimérnou sazbu dané vypoctu jako soucet dil¢ich dani u jednotlivych variant a let, a tu potom vydélim souctem dil¢ich zakladi dané, ze

kterych jsem u jednotlivych variant tuto dan pocitala.

1. varianta 2. varianta 3. varianta 4. varianta

1. rok 2. rok 3. rok 4. rok 5. rok 1. rok 2. rok 3. rok 4. rok 5. rok 1. rok 2. rok 3. rok 4. rok 5. rok 1. rok 2. rok 3. rok 4. rok 5. rok

Dan 164828 80956 73436 77212 77212 173212 134268 130492 134268 134268 180028 131964 128188 131964 131964 186300 137436 133660 137436 137436
EBIT 655080 392974 369439 381206 381206 681277 559563 547796 559563 559563 702574 552334 540567 552334 552334 722118 569449 557682 569 449 569 449

2616 525
Primérna sazba dan€ = jqg75g57 = 0,238387 = 23.84%



Priloha 13 Vypocet ro¢nich splatek leasingu a umorovaci plan pro uvér

Porizeni investice na uvér u 1. varianty

Roc¢ni splatka aveéru =1 300 000 * umotovatel (Slet, 15%)

0,151 +0,15°
Rocni splatka avéru = 1300000 * 177155 1 = 387810 K¢

Umotovaci plan:

Pocéatecni Konecény stav
Rok e Rocni splatka  Ro¢ni urok Roc¢ni amor e

stav uvéru avéru
1 1300 000 387 810 195 000 192 810 1107 190
2 1107 190 387 810 166 079 221731 885 459
3 885 459 387 810 132 819 254 991 630 468
4 630 468 387 810 94 570 293 240 337 228
5 337 228 387 810 50 584 337 226 2

Porizeni investice na uvér u 2. varianty

Roc¢ni splatka aveéru =1 700 000 * umotovatel (Slet, 15%)

0,151 +0,155
Ro¢ni splatka avéru =1 700 000 * a+oiss -1 - 207136KE

Umofovaci plan:

Pocéatecni Konecny stav
Rok Rocni splatka  Rocni urok Roéni umor

stav uvéru avéru
1 1 700 000 507 136 255 000 252 136 1447 864
2 1447 864 507 136 217 180 289 956 1157 908
3 1157 908 507 136 173 686 333450 824 458
4 824 458 507 136 123 669 383 467 440 991
5 440 991 507 136 66 149 440 987 4




Pofizeni investice na leasing u 1. varianty
Roc¢ni splatka leasingu = 1 300 000 * umotovatel (5let, 13%)

0,13 (1 +0,15°

Roc¢ni splatka leasingu = 1 300 000 * =369 609 K¢

(1+0,13)¢ -1
Radna splatka zakladu splaceni pofizovaci ceny = 1 300 000 : 5 = 260 000 K¢
Leasingova marze = 369 609 — 260 000 = 109 609 K¢
Celkova rocni splatka = 369 609 K¢

Porizeni investice na leasing u 2. varianty

Ro¢ni splatka leasingu = 1 700 000 * umotovatel (5let, 13%)

0,13 (1 +0,13)°

Roc¢ni splatka leasingu = 1 700 000 * =483 335 K¢

(1+0,13)" -1
Radna splatka zakladu splaceni potizovaci ceny =1 700 000 : 5 = 340 000 K¢
Leasingova marze = 483 335 — 340 000 = 143 335 K¢

Celkova rocni splatka = 483 335 K¢



Priloha 14  Konstrukce a hodnoceni ¢tyF variant pocatecni akontace

Potiena ptijcka = 164 067 K¢ + mésicni splatka leasingu + akontace

Mg¢sicni splatka leasingu = 1 700 000 * umotovatel (48 mésict, 13/12%)

Me¢sicni splatka leasingu = (1 700 000 — 170 000)* umotovatel (48 meésict, 13/12%)
M¢siéni splatka leasingu = (1 700 000 — 340 000)* umotovatel (48 mésicu, 13/12%)
M¢siéni splatka leasingu = (1 700 000 — 510 000)* umotovatel (48 mésicu, 13/12%)

Akontace 0% 10% 20% 30%
Jednoraz.spl. predem(JSP) 0 170000 340000 510 000
DPH k JSP 0 32 300 64 600 96 900
JSP véetné DPH 0 202300 404600 606 900
PC po odectu akontace bez DPH (mésicni) 35417 31875 28 333 24 792
DPH z PC 6729 6 056 5383 4710
Leasingova splatka bez DPH 45 606 41 045 36 485 31924
Marze 10 189 9170 8 152 7132
DPH 19% z marZe 1936 1742 1549 1355
pojisténi mésiéni (PR+HP) 4186 4186 4186 4186
splatka celkem s DPH a pojisténim 58 457 53 029 47 603 42 175
umorovatel 0,026827 0,026827 0,026827 0,026827

Urokové sazby pro Gvér budou rozdilné podle vyse Gerpané &astky.

Diskontni faktor = 0,15 * (1 — 0,2384).

1. varianta:
0% akontace, uver = 164 067 + 58 457 = 222 524 = 225 000 K¢, 1= 10%, Slet

2. varianta:
10% akontace, avér = 164 067 + 53 029 + 170 000 = 387 096 = 390 000 K¢ i=12%, 5 let

3. varianta:
20% akontace, uveér = 164 067 + 47 603 + 340 000 = 551 670 =555 000 K¢, i = 14%, 5 let

4. varianta:
30% akontace, avér = 164 067 + 42 175 + 510 000 = 716 242 = 720 000 K¢, 1 = 15%, 5 let
1. varianta: 0% akontace, uvér =225 000 K¢, 1= 10%, 5 let



celkové  Uspora danova
Roéni Leasingov snizeni naSPa Uspora Oddurocitel Soucasna
splatka splatka bez dariového ZP 23,84%(1- i= hodnota
Rok uvéru urok DPH zakladu  21,55%  0,2155) Vydaj 0,11424 vydaju
1 59 355 22500 410 454 432954 93302 80973 295534 0,897473 265 234
2 59 355 18815 547 272 566 087 121 992 105872 378763  0,805457 305 077
3 59 355 14760 547 272 562032 121118 105114 380395 0,722876 274 978
4 59355 10301 547 272 557573 120157 104 280 382190 0,648761 247 950
5 59 355 5396 136 818 142214 30647 26 597 138929 0,582246 80 891
Celkem 1174130
2. varianta: 10% akontace, uvér = 390 000 K¢ i=12%, 5 let
celkové Uspora danova
Roc¢ni Leasingov  snizeni naSPa Uspora Odduro¢itel Soucasna
splatka splatka danového ZP 23,84%(1- i= hodnota
Rok uvéru urok  bez DPH zakladu 21,55% 0,2155) Vydaj 0,11424 vydajl
1 102882 46800 369405 416205 89692 77 841 304 754 0,897473 273508
2 102 882 40070 492540 532610 114777 99611 381034 0,805457 306 907
3 102882 32533 492540 525073 113153 98 202 384 067 0,722876 277 633
4 102882 24091 492540 516631 111 334 96 623 387 465 0,648761 251 372
5 102882 14636 123135 137771 29690 25767 170560 0,582246 99 308
Celkem 1208 728
10% akontace, avér = 390 000 K¢ 1= 10%, 5 let
celkové Uspora danova
Roc¢ni Leasingov  snizeni naSPa Uspora Odduro¢itel Soucasna
splatka splatka danového ZP 23,84%(1- i= hodnota
Rok uvéru urok  bez DPH zékladu 21,55% 0,2155) Vydaj 0,11424 vydajl
1 102 882 39000 369405 408405 88011 76 382 307894 0,897473 276 327
2 102 882 32612 492540 525152 113170 98 216 384 036 0,805457 309 324
3 102882 25585 492540 518125 111 656 96 902 386 864 0,722876 279 655
4 102882 17855 492540 510395 109990 95457 389975 0,648761 253 001
5 102882 9352 123135 132487 28551 24778 172688 0,582246 100 547
Celkem 1218 854
3. varianta: 20% akontace, uvér = 555 000 K¢, 1 = 14%, 5 let
celkové Uspora danova
Roc¢ni Leasingov  snizeni naSPa Uspora Odduro¢itel Soucasna
splatka splatka darfiového ZP 23,84%(1- i= hodnota
Rok uvéru urok  bez DPH zékladu 21,55% 0,2155) Vydaj 0,11424 vydajl
1 146 409 77700 328365 406065 87507 75944 311323 0,897473 279 404
2 146 409 68081 437820 505901 109 022 94 616 380591 0,805457 306 550
3 146 409 57115 437820 494935 106 658 92 565 385006 0,722876 278 312
4 146 409 44614 437820 482434 103 964 90 227 390 038 0,648761 253 041
5 146 409 30362 109455 139817 30131 26 149 199584 0,582246 116 207
Celkem 1233514




20% akontace, avér = 555 000 K¢, 1 = 10%, 5 let

celkové Uspora danova
Roéni Leasingov  snizeni naSPa Uspora Odurocitel Souc€asna
splatka splatka dafiového ZP 23,84%(1- i= hodnota
Rok uvéru urok bez DPH zakladu 21,55% 0,2155) Vydaj 0,11424 vydajl
1 146 409 55500 328365 383865 82723 71792 320259 0,897473 287 424
2 146 409 46 409 437820 484229 104 351 90 563 389 315 0,805457 313576
3 146 409 36409 437820 474229 102 196 88 693 393340 0,722876 284 336
4 146 409 25409 437820 463229 99826 86 635 397 768 0,648761 258 056
5 146 409 13309 109455 122764 26456 22 960 206 448 0,582246 120 204
Celkem 1263 596
4, varianta: 30% akontace, uvér = 720 000 K¢, 1 = 15%, 5 let
celkové Uspora  danova
Roéni Leasingov snizeni naSPa Uspora Odurocitel Soucasna
splatka splatka danového ZP 23,84%(1- i = hodnota
Rok aveéru Urok  bez DPH zakladu 21,55% 0,2155) Vydaj 0,11424  vydajl
1 189936 108000 287316 395316 85191 73934 318127 0,897473 285510
2 189936 89329 383088 472417 101 806 88 354 382 864 0,805457 308 380
3 189936 75244 383088 458332 98771 85719 388534 0,722876 280 862
4 189936 59187 383088 442275 95310 82716 394998 0,648761 256 259
5 189936 40 882 95772 136654 29449 25558 230701 0,582246 134 325
Celkem 1265 336
30% akontace, avér = 720 000 K&, 1= 10%, 5 let
celkové Uspora dariova
Rocéni Leasingov  snizeni na SP a Uspora Odurocitel Soucasna
splatka splatka darfiového ZP 23,84%(1- i = hodnota
Rok aveéru Urok  bez DPH zakladu 21,55% 0,2155) Vydaj 0,11424 vydaju
1 189936 72000 287316 359316 77433 67 201 332 618 0,897473 298 516
2 189936 60206 383088 443294 95530 82 907 394 587 0,805457 317 823
3 189936 47233 383088 430321 92734 80481 399809 0,722876 289 012
4 189936 32963 383088 416051 89659 77 812 405553 0,648761 263 107
5 189936 17 266 95772 113038 24 360 21141 240207 0,582246 139 860
Celkem 1308 318




Priloha 15  Planované hospodaiské procesy zvolené varianty

1. rok 2. rok 3. rok 4. rok 5. rok

Darové uznatelna splatka leasingu 410454 547 272 547272 547272 136 818
DPH z PC 60 561 80 748 80 748 80 748 20 187
DPH 19% z marze 17 424 23 232 23 232 23 232 5808
pojisténi mésicni (PR+HP) 37 674 50 232 50 232 50 232 50 232
uroky 22 500 18 815 14 760 10 301 5399
zfizovaci vydaje 7 150

Vybér pro osobni spotfebu 180000 240000 240000 240000 240000
SP a ZP (zaloha) 30730 148020 115896 113544 117732
SP aZzP 148 017 115897 113539 117733 207 241
Pronajem parkovaciho mista 16 806 16 806 16 806 16 806 16 806
DPH 19% 3194 3194 3194 3194 3194
Celkem 20 000 20 000 20 000 20 000 20 000
Silni¢ni darn 18 018 24 024 24 024 24 024 24 024
Administrativa 13 500 18 000 18 000 18 000 18 000
Nafta 688912 688912 688912 688912 688912
DPH 19% 130928 130928 130928 130928 130928
Celkem 819840 819840 819840 819840 819840
Trzby 2196 000 2196 000 2196 000 2196 000 2 196 000
DPH 19% 417240 417240 417240 417 240 417 240
Celkem 2613240 2613240 2613240 2613240 2613240
Provize spedi¢ni spole¢nosti 5% 109800 109800 109800 109800 109 800
mytné 37 332 37 332 37 332 37 332 37 332
DPH 19% 27 954 27 954 27 954 27 954 27 954
Celkem 175086 175086 175086 175086 175 086
Pneumatiky 120000 120000 120000 120000 120 000
DPH 19% 22 800 22 800 22 800 22 800 22 800
Celkem 142800 142800 142800 142800 142800
Olej 6 000 6 000 6 000 6 000 6 000
DPH 19% 1144 1144 1144 1144 1144
Celkem 7144 7144 7144 7144 7144
Brzdy 15 000 15 000 30 000 15 000 15 000
DPH 19% 2 850 2 850 5700 2 850 2 850
Celkem 17 850 17 850 35 700 17 850 17 850
Filtry 6 000 6 000 6 000 6 000 6 000
DPH 19% 1140 1140 1140 1140 1140
Celkem 7140 7140 7140 7140 7140
Odvod DPH 119918 123250 123250 120400 175 240
dan z pfijmu (zaloha) 128 000 72 200 70 000 74 000
dan z pfijmu 127 644 90 236 87 484 92348 196 636




Priloha 16  Mési¢ni penéZni tok pro prvni rok zvolené varianty

leden  Unor bfezen duben kvéten cerven cervenec srpen zari fijen listopad prosinec celkem
pocet pracovnich dni 0 0 0 21 22 22 16 24 20 24 23 11 183
Castka Castka  Castka Castka Castka Castka Castka Castka Castka Castka Castka Castka Castka

Prijem uvéru 225 000 225 000
Vklad podnikatele 15 000 15 000
Leasingova splatka 58 457 58457 58457 58457 58457 58457 58457 58457 58457 526 113
splatka Gvéru 59 355 59 355
zfizovaci vydaje 7 150 7 150
Vybér pro osobni spotfebu 20000 20000 20000 20000 20000 20000 20000 20000 20000 180 000
SP a ZP (zéloha) 3073 3073 3073 3073 3073 3073 3073 3073 3073 3073 30 730
Pronajem parkovaciho mista 20 000 20 000
Silnigni dari 6 006 6 006 6 006 18 018
Administrativa 1500 1500 1500 1500 1500 1500 1500 1500 1500 13 500
Nafta 94080 98560 98560 71680 107520 89600 107520 103040 49280 819 840
Trzby 299 880 314 160 314160 228 480 342 720 285600 342 720 328 440 157 080 2 613 240
Provize spediéni spolegnosti 5% 20092 21049 21049 15308 22962 19135 22962 22005 10524 175086
Pneumatiky 142 800 142 800
Olej 893 893 893 536 893 893 893 893 357 7 144
Brzdy 17 850 17 850
Filtry 3570 3570 7 140
Odvod DPH 65 341 57771 123 112
Nadmérny odpodet 3194 3194
Pfijmy 240 000 299 880 317 354 314 160 228 480 342 720 285 600 342 720 328 440 157 080 2 856 434
Vydaje 30223 198 095 203 532 203532 241901 217 975 192 658 278 182 208 968 372 772 2 147 838

Cisty penézni tok 209 777 101785 113822 110628 -13421 124745 92942 64538 119472 -215692 708 596




Priloha 17 Pomérové ukazatelé

1. rok 2. rok 3. rok 4. rok 5. rok
Penézni prostiedky 708596 444912 566120 629 766 1105213
Kratkodobé zavazky 274 258 29 327 41761 55864 267 467
Likvidita 2,58 15,17 13,56 11,27 4,13
EBIT 538837 421910 413323 428588 754 436
Aktiva 708596 514799 568477 629766 1105213
Rentabilita celkovych vloZzenych aktiv. ~ 76,04%  81,96% 72,71% 68,06%  68,26%
Cisty zisk 411193 331674 325839 336240 557800
trzby 2196 000 2196000 2196000 2196000 2196000
Rentabilita trzeb 18,72%  15,10%  14,84%  1531%  25,40%
Cizi kapitél 462 403 176932 144771 109 820 267 467
Celkem aktiva 708596 514799 568477 629766 1105213
Celkova zadluZenost 65,26%  3437%  2547%  17,44%  24,20%
EBIT 538837 421910 413323 428588 754 436
aroky 22500 18815 14760 10301 5399
Urokové Kkryti 23,95 22,42 28,00 41,61 139,74
EBIT 708596 514799 568477 629766 1105213
dlouhodobé splatky 410454 547272 547272 547272 136818
aroky 22500 18815 14760 10301 5399
kryti fixnich plateb 2,58 1,88 1,99 2,11 8,73




Piiloha 18

Vypocet vnitiniho vynosového procenta

1. varianta
Penézni diskontni  Cisty penézni diskontni faktor,  Cisty penézni
prijmy faktor, i=5% prijem i=15% prijem
1 1573 780 0,952381 1498 838 0,869565 1 368 504
2 255 874 0,907029 232 085 0,756144 193 478
3 862 868 0,863838 745 378 0,657516 567 350
4 740 471 0,822702 609 187 0,571753 423 367
5 711916 0,783526 557 805 0,497177 353 948
Celkem 3643293 2 906 647
Kapitalovy vydaj -3 505 750 -3 505 750
CSH 137 543 -599 103
VVP 6,87
2. varianta
Penézni diskontni  Gisty penézni diskontni faktor,  Cisty penézni
pFijmy faktor, i=15% prijem i=30% pfijem
1 1105 363 0,869565 961185 0,769231 850279
2 72143 0,756144 54550 0,591716 42688
3 556 139 0,657516 365670 0,455166 253136
4 490 832 0,571753 280635 0,350128 171854
5 468 117 0,497177 232737 0,269329 126077
Celkem 1894777 1444034
Kapitalovy vvydaj 1554150 1554150
CSH 340 627 -110 116
VVP 26,34
3. varianta
Penézni diskontni  Gisty penézni diskontni faktor,  Cisty penézni
pFijmy faktor, i=15% prijem i=30% pfijem
1 1194632 0,869565 1038810 0,769231 918948
2 82 120 0,756144 62095 0,591716 48592
3 612 338 0,657516 402622 0,455166 278715
4 530 219 0,571753 303154 0,350128 185645
5 507 880 0,497177 252506 0,269329 136787
Celkem 2059187 1568687
Kapitalovy vvydaj 1792150 1792150
CSH 267 037 -223 463
VVP 23,17




4. varianta

Penézni diskontni  Gisty penézni diskontni faktor,  Cisty penézni

pFijmy faktor, i=15% prijem i=30% pfijem

1 1282 224 0,869565 1114977 0,769231 986326

2 125 432 0,756144 94845 0,591716 74220

3 670 741 0,657516 441023 0,455166 305298

4 586 362 0,571753 335254 0,350128 205302

5 564 023 0,497177 280419 0,269329 151908

Celkem 2266518 1723054

Kapitalovy vydaj 2030150 2030150

CSH 236 368 -307 096
VVP 21,52
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