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1. Uvod

V dnesni dobé se sinvesticemi a investovanim setkava kazda vyrobni i
nevyrobni spole¢nost. Jejich financovani se proto stalo nedilnou soucasti
manazerskych rozhodnuti. Rozhodovani je vyznamné pro dal$i uspé€Snou cinnost
firmy, nebot’ zabezpecit tispéch a dlouhodoby rozvoj podniku je v podminkach trzni
ekonomiky slozitou zalezitosti. Tlak konkurence neustale stimuluje manazery ke
hledani novych cest, které by umoznily dlouhodobou prosperitu podniku. Obzvlaste
V soucasné dob¢, kdy se situace svétové ekonomiky opétovné zhorsuje, a objevuji se
obavy zdruhého kola recese, bude rozhodnuti o investici patfit k tomu

wev

nejslozitéjsimu manazerskému rozhodnuti.

Protoze tlak konkurence nuti firmy hledat nové cesty k preziti, bude.soucasna
investice patiit k hlavnim determinantam, které¢ ovlivni budoucnost spole¢nosti. Na
rozdil od béznych operativnich rozhodnuti, kdy chyby, které takto vzniknou, je
mozné napravit, realizace investice, popfipad¢ jeji zamitnuti, ma zdsadni vliv na
budoucnost spole¢nosti. Nespravné investicni rozhodnuti se mulze stat pro
budoucnost podniku osudovym, na druhou stranu vSak spravné zvolend investice
muze podniku pomoci ptredhonit své konkurenty a =zajistit tak dlouhodobou

perspektivu a stabilitu na trhu.

V ramci predinvesticni pfipravy je zapotfebi vénovat zvySenou pozornost
informacim a poznatkiim marketingové, technické, financ¢ni a ekonomické povahy,
které lze ziskat na zakladé provedenych ptfedprojektovych analyz, protoze na nich
z velkeé casti zavisi uspéch nebo neuspech planovaného projektu. Zpracovani téchto
analyz nebyva nejlevnéjsi zalezitosti, presto cena této predprojektové piipravy by
neméla podnik odradit od jejich provedeni. Je to jediny zptlisob, jakym je mozné
predejit obrovskym ztratam souvisejicim s vkladem financnich prostfedkt do
Spatného projektu, ktery miZze v lepSim pfipad€ skoncit netspéchem, v horSim
pifipadé€ az bankrotem podniku.

Jak uz bylo vySe uvedeno, podnik se musi v ramci piedprojektové piipravy
zabyvat mnoha analyzami. Za jednu z nejzasadnéjsi je povazovana financni analyza,
nebot’ na zdklad€¢ ukazateli finan¢ni analyzy jsou manazefi podniku schopni
zhodnotit celkovou financ¢ni situaci podniku. Jednd se o ukazatele rentability,

ukazatele aktivity, ukazatele zadluzenosti a ukazatele likvidity.



Téma této diplomové prace je zhodnoceni planované investice do obnovy
vozidel malé vyrobni spoleCnosti. V teoretické ¢asti jsou popsany obecné
charakteristiky, které se tykaji investic, investi¢nich projekti a jejich c¢asti, dale
jednotlivé zpisoby hodnoceni efektivnosti investic, charakteristika jednotlivych

moznosti pofizeni investice a jejich vyhodnost.

V praktické casti je provedena kratka charakteristika vyrobni spolecnosti. Poté je
provedena finan¢ni analyza na zdklad¢ ukazateli finan¢ni analyzy, tj. ukazatelt
rentability, aktivity, zadluzenosti a likvidity, tykajici se roku 2009, 2010, 2011. Na
zéklad¢ takto ziskanych informaci je provedeno celkového zhodnoceni financni

situace vyrobni spole¢nosti a doporuceni dal§ich moznosti investovani.

Dalsi cast je vénovana stavu vozového parku. Je zde nastinéna planovana
investice, kterd vychdzi zpouzivani jednotlivych vozidel, jsou sestaveny
planovaného toky hotovosti investice a provedeno porovnani s dal$imi moznymi
formami autodopravy. V zavéru je provedeno hodnoceni investice a vybér nejlepsi

varianty s ohledem na celkovou finanéni situaci podniku.



2. Investice

2.1 Pojem investice

S pojmem investice se v odborné ekonomické literatuie setkavame v rdznych
formach. Z makroekonomického pohledu predstavuji investice uziti dnesnich uspor,
pii némz se investor vzdava soucasné spotieby za tcelem dosazeni vyssi budouci

spotieby.

Z podnikového hlediska se investice definuji jako ,,penézni vydaje, u nichz se
ocekava jejich pfeména na budouci penézni piijmy béhem delsiho ¢asového useku.*

Delsim ¢asovym usekem se obvykle rozumi jeden rok.

Z finan¢niho hlediska je mozné podnikové investice charakterizovat jako
jednorazové vynalozené zdroje, které budou piindSet penézni piijmy béhem delSiho
budouciho obdobi.

Rozhodovani o investicich je jednim z nejdilezitéjSich a nejslozitéjSich
manazerskych rozhodnuti o budoucim vyvoji podniku. Je nezbytné uvazovat faktor
Casu, rizika zmény po dobu pfipravy a realizace projektu. Financni strdnkou

investi¢niho rozhodovani se zabyva kapitalové planovani.

Kapitdlovym planovanim se rozumi proces rozhodovani o pfijeti ¢i zamitnuti
investice. Tento proces zafina stanovenim dlouhodobych cilli v rdmci investi¢ni
strategie a pokracuje vyhleddvanim novych investi¢nich pfilezitosti, zpracovanim
investi¢nich (kapitalovych) rozpoctl, ohodnocenim efektivnosti investice a konci
Z hlediska stanovenych podminek vybérem nejvhodnéjSiho investi¢niho projektu a

naslednou kontrolou realizace projektu.

Cilem investi¢ni politiky je tedy pfiprava, vybér a realizace takovych
investi¢nich projekti a variant, které piinasSeji rlst trzni hodnoty podniku. K ristu
trzni hodnoty podniku pak pfispivaji jen takové investiéni projekty, jejichz &ista
soucasnd hodnota je kladnid. ZvySenim trzni hodnoty podniku neni cena nové

investice, ale budouci penézni ptijmy, které investice pfinese.

Z vécné stranky je planovani investic proces rozhodovéani o technickém a
vyrobnim charakteru investice. Pro podnik je tedy dilezité znat odpovéd’ na otazku,

jakou konkrétni investici potfebuje realizovat, jaky je jeho cil, zda potiebuje rozsitit



vyrobni kapacity, jaké stroje a zafizeni chce obnovit nebo nové potidit apod. Na zakladé

takto stanovenych cili jsou pak hledany a vybirany optimalni moznosti, které jsou

predmétem investi¢nich projekti.

2.2 Klasifikace investic a investi¢nich projektu

Investice je mozné z hlediska financovani, Ucetnictvi a dani rozd¢€lit na

nasledujici skupiny:

finan¢ni investice — nakup dlouhodobych cennych papirt, vklady do
investi¢nich a jinych spole¢nosti, dlouhodobé ptij¢ky, apod.,

hmotné investice — vytvareji nebo rozsifuji vyrobni kapacitu podniku —
vystavba novych budov, staveb, ndkup stroji, vyrobnich =zafizeni,

dopravnich prosttedki, apod.,

nehmotné investice — nakup know-how, licenci, softwaru, autorskych

prav, vydaje na vyzkumné ¢innosti, na vzdélani, socialni rozvoj, apod.

Vzhledem k tomu, Ze se dale v praci budu zabyvat investici do hmotného

majetku, dalsi teoreticka Cast se bude tykat pouze hmotnych investic.

Z divodu rozhodovani, které se tyka pofizeni hmotnych investic a volby

metody jejich hodnoceni, je mozné investi¢ni projekty klasifikovat do nékolika

skupin:

nahrada zafizeni — jednd se o nezbytnou nahradu opotfebovaného
zafizeni,

vyména zafizeni za UCelem snizeni nakladi — jednd se o vyménu
zastaralého, ale provozuschopného zafizeni,

expanze dosavadniho vyrobku a rozsiteni trhu,

vyvoj, vyroba a prodej nového vyrobku a expanze na nové trhy,

investi¢ni projekty v oblasti bezpecnosti prace, ekologie a jiné — investice,
které neptinaseji zddné vynosy,

vyzkum a rozvoj,



- dlouhodobé smlouvy, které pfinaseji vynosy a vyzaduji naklady pro fadu

let, jsou uréené pro specifické zdkazniky,

- ostatni investi¢ni projekty.



3. Investicni rozhodovani

Ptiprava a realizace podnikatelskych projekti je zékladnim zplisobem
naplnovani zvolené podnikatelské strategie firmy. Kvalitni pfiprava je jednim ze

zékladnich ptedpokladl k dosazeni podnikatelského uspéchu.

Proces investicniho rozhodovani a snim spojeny proces dlouhodobého

financovani investic je mnohostrannou ¢innosti podniku, kterd zahrnuje nasledujici
etapy:

- stanoveni dlouhodobych cilli a investi¢ni strategie firmy,

- vyhledavani novych projekti a jejich pfedinvesti¢ni ptiprava,

- vypracovani kapitalovych rozpoc¢ti a progndza stavajicich i budoucich

penéznich tokt v souvislosti s projekty,

- zhodnoceni u¢innosti projektd z riznych hledisek, zejména pak zhodnoceni

jejich souhrnné finan¢ni efektivnosti,
- vybér optimalni varianty financovani projekti,
- kontrola vydajii na projekty a nasledné zhodnoceni realizovanych projekta.

Podniky v ramci svych aktivit sleduji mnohé cile, z nichz dominantni pozici

maji cile finan¢ni. Hlavnimi cily podnikatelské ¢innosti jsou:

efektivnost a finan¢ni stabilita podniku vyjadfené trzni hodnotou firmy,

vynosnosti investic a likviditou,
- podil podniku na trhu, jeho zachovani, rist a tim uspokojovani poptavky,
- inovace vyrobniho programu, zafizeni a technologii,

- socialni cile vyjaditené mzdovym a socidlnim zajiS§ténim pracovnikd,

rozvojem jejich kvalifikace, stimulace,

respektovani pozadavkili na ochranu zivotniho prostiedi.

V soucasné dobé se za zasadni cil podnikani povazuje maximalizace trzni
hodnoty firmy, v ptipad¢ akciové spoleCnosti maximalizace trzni ceny akcii. Podnik
ale pfi vybéru investice mize upifednostiovat i1 jiné faktory, naptiklad ocekavany

vynos investice, riziko, anebo jaky bude dusledek investice na likviditu podniku.



Investor tedy zvoli takovou investi¢ni strategii, jaky faktor bude pfi vybéru investice

zohledniovat.

3.1 Proces pripravy podnikatelskych projektu

Vzhledem k tomu, Ze se na uspéchu nebo netGspéchu zamysleného projektu
Vv nemalé mife podili jeho pfiprava, je zapotiebi vénovat predinvesti¢ni fazi zvySenou
pozornost. Jako zaklad kone¢ného rozhodnuti o realizaci nebo zamitnuti projektu je

vhodné zpracovat piedb&znou technicko-ekonomickou studii.*

Cilem zpracovani predbézné technicko-ekonomické studie je posoudit
vSechny mozné varianty projektu, urcit atraktivitu projektu pro investora, posoudit
dopad investice na Zivotni prostiedi, zhodnotit, zda jiz v této fazi je mozné
rozhodnout o realizaci, popfipad¢, zda se projektem dale zabyvat a provést dalsi
podrobna Setfeni pomoci marketingovych prizkumi, laboratornich testi,
poloprovoznim ovéfovanim apod., poptipad€é zda provést detailni analyzu v podobé
technicko-ekonomické studie projektu nebo rozhodnout o zastaveni dalSich praci na

ptipravé vzhledem k riiznym negativnim signalam.

Dalsi fazi predprojektové pripravy je zpracovani technicko-ekonomické studie?,
ktera by méla podat informace potfebné pro investiéni rozhodnuti. ,, Vysledkem je
pak formulace projektu vcéetné jeho cili a zakladnich charakteristik, zahrnujicich
marketingovou strategii, dosazitelny podil na trhu, velikost vyrobni jednotky, jeji
umisteni, zakladni suroviny a materialy, vhodnou technologii a vyrobni zarizeni a

V pripadeé potreby i zhodnoceni vlivu na Zivotni prostredi. “(Fotr, 1995, 5. 12)
,, Technicko-ekonomicka studie by méla obsahovat tyto casti:
- analyza trhu a marketingova strategie,
- velikost vyrobni jednotky,
- materidlové vstupy a energie,
- umisténi vyrobni jednotky,

- pracovni sily (lidské zdroje),

L angl. pre-feasiblity studies
2 angl. feasibility study



- organizace a Fizeni,
- financni analyza a hodnoceni,

- analyza rizika,

plan realizace. ** (Fotr, 1995, s. 19)

Technicko-eckonomickda studie by tedy méla byt v zasadé co

nejkomplexnéj$im popisem projektu

Rozhodnuti o investici je zavislé na vyrobnim programu podniku, jeho velikosti,
technologickém procesu apod. Pro podnik jsou dulezitd dvé rozhodnuti, jednim z nich je
rozhodnuti investi¢ni, tj. pro jakou investici se rozhodne, a druhym rozhodnutim je
rozhodnuti financni, tj. jaka bude velikost a struktura zdroji, kterymi investici bude
financovat. Zaklad pro investi¢ni i1 finan¢ni rozhodnuti tvoii toky hotovosti (cash flow)

projektu po celou dobu jeho zivota — dobu vystavby a dobu provozu.

3.2 Toky hotovosti projektu

Toky hotovosti projektu jsou tvofeny vS§emi piijmy a vSemi vydaji, které projekt
vytvaii po celou dobu Zivota — v obdobi realizace, v dobé jeho provozu i pfi jeho
likvidaci. Charakteristickym znakem obdobi realizace jsou vydaje investi¢niho
charakteru, které podnik vynaklada a které jsou dlouhodobé vazany v projektu.
Obdobi provozu generuje vydaje 1 piijmy. Vydaje mohou byt investicniho i
provozniho rdzu. Investi€énimi vydaji jsou vydaje na dokonceni vystavby, vydaje na
roz§ifeni stavajici vyrobni kapacity. Vydaje, které souviseji s provozem dané
investice, jsou tvofeny jednotlivymi slozkami nakladd, které vyvolava bézny provoz.
Likvidace projektu po uplynuti zivotnosti byva spojovana jak s pfijmy, tak i s vydaji

V zavislosti na daném stavu a situaci.

Investicni ndklady projektu

Investiéni naklady jsou souhrnem vSech kapitdlovych ndkladd nutnych
k vybudovani vyrobni jednotky a zajisténi jejiho provozu. Rozdéluji se dvou skupin,
prvni skupina jsou nédklady na zajiSténi hmotného a nehmotného investicniho
majetku. Néklady na zajiSténi hmotného investicniho majetku jsou generovany

pofizenim pozemkd, vystavbou budov a hal, pofizenim strojl, zatizeni a dopravnich
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prosttedkil, véetné zpracovani projektové dokumentace, apod. Naklad vynalozeny na
pofizeni nehmotného investicniho majetku ptredstavuji ztizovaci vydaje, naklady na
ziskani pramyslovych prav, patentti, v€etné poplatkli na zalozeni a registraci firmy,

apod.

Stejnou pozornost, jaka se vénuje stanoveni nakladl souvisejicich se zajisténim
investicniho majetku, je nutné vénovat i zajisténi projektu pracovnim kapitalem.
Jedna se o prostiedky, které jsou dlouhodobé vazany v zasobach, pohledavkach,
kratkodobém majetku. Bez téchto obéZnych aktiv by projekt nemohl pracovat,
oznaduji se jako hruby pracovni kapital. Cisty pracovni kapital je definovan jako
rozdil obéznych aktiv (tj. zasob, kratkodobych pohledavek a finanéniho majetku) a
kratkodobych zavazkl (tj. dluhd u dodavatelii surovin, materidlt, energii apod.,
zavazkll vi¢i zaméstnancim, kratkodobych bankovnich Uvéra aj.), ktery je kryt
dlouhodobym kapitalem. V ramci projekéni piipravy je pro posouzeni financnich
narokil na pracovni kapital zapotiebi urcity kvalifikovany odhad, protoze potifebna
vyse pracovniho kapitalu bude zaviset na stupni vyuziti vyrobni kapacity po uvedeni

do provozu.
Prijmy a vydaje v obdobi provozu

Toky hotovosti, které¢ v pribéhu provozu generuje projekt, je mozné urcit
pfimou nebo nepiimou metodou. Pfima metoda je postavena na stanoveni veSkerych
pfijml a vydaji projektu v jednotlivych letech provozu, pficemz je nutné rozliSovat
pfijmy a vynosy, vydaje a naklady. Piijmy budou oproti vynosim niz§i napt. o
priristek zasob vlastni vyroby, pfirtistek pohledavek, obdobné rozdily budou i mezi
naklady a vydaji. Vétsi odchylky mezi pfijmy a vynosy, vydaji a naklady budou
vznikat v poc¢ateénim obdobi provozu. V dobé¢, kdy jiz byva provoz ustalen, se

vyznamnéj$i zmény mezi témito polozkami nepfedpokladaji.

Na zaklad€ nepfimé metody stanoveni tokli hotovosti projektu jsou urcovany
vynosy a naklady — stanovenim planové vysledovky projektu - které se pracovnim
kapitalem upravuji na ptijmy a vydaje.

Vynosy — pfedstavuji piedevSim vynosy za prodané produkty nebo poskytované
sluZzby. Vynosy z trzeb je mozné urcit na zdkladé ocekavanych objemil prodeje
jednotlivych produktl v naturdlnim vyjadfeni a predpokladanych prodejnich cen,

Vv pfipad€ prodeje do zahrani¢i je nutné uvazovat kromé cen i devizové kurzy. Pii
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stanoveni ocekdvanych vynost ztrzeb je potifeba uvazovat redlné az skepticky,

protoze realita dosahovanych vynosi se mize zna¢n¢ odliSovat od plant.

Dalsimi polozkami vynosu projektu mohou byt pfirtistky zasob vlastni vyroby,

dale ostatni vynosy provozniho charakteru, v nékterych ptipadech i financ¢ni vynosy.

Naéklady — Vv jednotlivych letech provozu generuje projekt rizné druhy nakladu,
a to spotiebu materidlu a energie, sluzby, osobni néklady, odpisy, ostatni naklady
apod. Spotiebu materidlu je mozné rozdé€lit na spotfebu piimého a rezijniho
materidlu. Spotfebu pifimého materidlu je mozné stanovit dle predpokladaného
objemu produkce a ceny daného materialu. Spotiebu rezijniho materialu je nutné
odhadnout ve vztahu Kk charakteru vyroby. Obdobnym zpisobem, jako se stanovi
spotfeba materialu, je mozné urcit i spotfebu energii. U sluzeb, které jsou tvofeny
opravami a udrZzovanim investice, pfepravnym, poStovnym, je nutné provést
kvalifikovany odhad opét v zavislosti na povaze projektu a charakteru vyroby.
Osobni néklady jsou tvofeny mzdami, ndklady na zdravotni pojisténi a socialni
zabezpeceni, odménami orgdniim spolecnosti a ostatnimi osobnymi naklady. Mzdové
naklady stanovime jako sou¢in objemu produkce a primérného hodinové mzdy u
délnikti, u rezijnich pracovnikii jako soucin ptedpokladaného poctu rezijnich
pracovnikll a primérné velikosti jejich ro¢ni mzdy. Odmény orgdniim spolecnosti a
ostatni osobni naklady je nutné odhadnout. Néklady na zdravotni pojisténi a socialni
zabezpeceni se stanovi v souladu s pfislusnou legislativou. Odpisy investi¢niho
majetku jsou vyznamnou néakladovou polozkou. Prestoze si podnik muze stanovit
vlastni podminky k odepisovani jednotlivych polozek investiéniho majetku, pro
stanoveni zékladu dané z piijmi je nutné respektovat pfisluSnou legislativu, tj. zdkon
o danich zpfijmu, ktery zatfiduje investicni majetek do odpisovych skupin a
stanovuje zpusob odepisovani. Mezi ostatni ndklady je mozné zahrnout dané¢,
poplatky a ostatni provozni ndklady. VySe finan¢nich nakladd, kde vyznamnou
polozku tvofi uroky z investicniho uvéru, je zavisld na vysi investicniho Gvéru a
zpusobu uhrady. Investicni Uvér je mozné hradit na zdkladé individualniho
splatkového planu, ktery je vysledkem dohody mezi dluznikem a poskytovatelem
kapitalu. Uvér je také mozné splacet rovnom&mymi a pravidelnymi &astkami. Pak je
urok roven soucinu dluzné Castky uvéru a urokové sazby pro piislusné obdobi. Pii

splaceni Givéru anuitou je soucet splatek a tirokti za obdobi konstantni.
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Porovnanim vynost a nakladi za jednotlivé roky provozu projektu je mozné
stanovit hospodaisky vysledek projektu, tj. zisk pfed zdanénim. Takto stanoveny
zéklad dané se upravi o odcitatelné a pficitatelné polozky. Vysledkem je upraveny

zéklad dan€, z néhoz je mozné zjistit dan z piijmu, v konec¢né fazi i zisk po zdanéni.

Prijmy (vydaje) spojené s likvidaci projektu

Vzhledem Kk tomu, ze ve vétsiné piipadi ma projekt po skonceni doby Zivota
urcitou hodnotu, pak i jeho likvidace generuje urcité naklady, které je nutné vzit na
védomi pii zpracovani tokd hotovosti. V piipadé, Zze je majetek mozné prodat, jsou
ptijmy z takto prodaného majetku, oznacovany jako piijmy z likvidace. Pti likvidaci
majetku vznikaji 1 znacné vydaje, které v nckterych ptipadech mohou pievysit i
pfijmy. Rozdilem mezi pfijmy a vydaji z likvidace upravenym o ptipadné zdanéni

jsou tzv. Cisté prijmy z likvidace.

Dulezitou ¢asti ptijmt z likvidace byva pracovni kapital, tj. obézna aktiva kryta
dlouhodobymi zavazky. Jsou uhrazeny vSechny pohledavky a firma ma k dispozici

dlouhodobé¢ vazané prostiedky.

DalSim vyznamnym pifijmem z likvidace mize byt zlstatkova hodnota projektu,
tj. hodnota pozemk, zlstatkova hodnota budov, staveb, stroji a zafizeni. Soucet
zustatkové hodnoty projektu a pracovniho kapitalu sniZzeny o pfedpokladané vydaje
spojené s likvidaci je pfiblizn€ vycislenym cistym piijmem z likvidace. Pii takto
provadéném propoctu je nutné zohlednit i1 faktor ¢asu, protoZe ¢im jsou piijmy a

vydaje Casove vzdalengjsi, tim je vaha pro stanoveni ekonomické efektivnosti mensi.

Toky hotovosti projektu

Toky hotovosti projektu tvoii pfijmy a vydaje, tj. kladné a zaporné toky.
Kladnymi toky jsou vynosy z trzeb, zména stavu zasob vlastni vyroby, ostatni
provozni, ptipadné financni vynosy, Cisté piijmy z likvidace projektu. Zapornymi
toky jsou ptirastky hmotného a nehmotného investicniho majetku, piirastky
pracovniho kapitalu, naklady bez odpist z vykazu zisku a ztraty, dan z piijmu.
Rozdilem kladnych a zapornych tokii v dobé vystavby i provozu jsou cisté toky

hotovosti. Cisté toky hotovosti jsou v obdobi vystavby projektu zaporné, protoZe
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jsou nulové ptijmy. V obdobi provozu by mély byt Cisté toky hotovosti kladné, tj.

mély by pfevazovat piijmy nad vydaji.
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4. Zakladni metody hodnoceni efektivnosti
investi€éniho projektu

Celkovou efektivnost investi¢nich projektd je nutné posuzovat podle toho,
jakym zpasobem pfispivd k zakladnimu cili podnikani, tj. k maximalizaci trzni
hodnoty. Dominantni uloha je tak dédna finan¢nim kritériim, jejichz véha siln¢ plisobi

na rozhodnuti o pfijeti ¢i nepfijeti investice.

RozliSujeme né€kolik zakladnich metod posuzovani efektivnosti investi¢nich
projektd, které mizeme rozdélit podle toho, zda respektuji nebo nerespektuji faktor
Casu, na statické metody a dynamické metody. DalSimi hlediskem pro tfidéni metod
hodnoceni mohou byt efekty z investic, jako je uspora nakladid, Gcetni zisk nebo

o¢ekavany penézni tok z investice.

4.1 Cista souc¢asna hodnota®

., Tuto metodu miizeme definovat jako rozdil mezi diskontovanymi penéznimi
prijmy z investice a kapitalovym vydajem. Jestlize se kapitdlovy vydaj uskuteciuje
delsi dobu, pak je Cista soucasnd hodnota rozdil mezi diskontovanymi penéznimi
prijmy z investice a diskontovanymi kapitalovymi vydaji v jednotlivych letech.

(Hrdy, 2008, s. 45)

n 1Py n IV n IPTy
CSH=SHP-SHV =Y ——— -Y————— = 2%

k=0 L+i)f k=0 @+i) k=0 (1 +i)
kde
CSH - &ista soutasna hodnota
SHP - soucasna hodnota investi¢nich penéznich ptijmit
SHV - soucasna hodnota investi¢nich penéznich vydaji
n - doba existence investice

% angl. Net present value
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1P - investi¢ni penézni piijem v k-tém roce existence investice
IV - investi¢ni penézni vydaj v k-tém roce existence investice

i - zvazovana urokova mira

Aby byla investice pro investora pfijatelnd, musi byt Cistd soucasnd hodnota
kladnd. Zaroven plati, ze ¢im bude Cista soucasnd hodnota vyssi, tim je zamysSlena
investice vynosnéj$i. Pokud by byla Cistd soucasnd hodnota zdporna, je tfeba od
realizace navrhované investice odstoupit. V ptipadé, ze Cista souhrnna hodnota bude
ve vysi nula, je lhostejné, zda bude podnik tuto investici realizovat ¢i zda se

rozhodne pro jinou alternativni variantu.

4.2 Index ziskovosti*

Index ziskovosti dopliuje metodu Cisté soucasné hodnoty, je-li hodnota indexu
vetsi nez 1, je mozné investici pfijmout a naopak, je-1i index ziskovosti mensi nez 1,
investice neni vhodné realizovat. Index ziskovosti ve vysi 1 znamend, ze je stejné
vyhodné investici realizovat nebo nerealizovat. Pokud je Cista soucasnd hodnota

kladn4, je vypocet indexu ziskovosti zbytecny.

n 1Py
SHP 2
ICSH = = k=0 (1+i)
SHV n Vi
2
k=0 (L +i)

kde

ICHS - index ¢isté soucasné hodnoty

* angl. profitability index
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n - doba existence investice

1P - investi¢ni penézni piijem v k-tém roce existence investice
IV - investi¢ni penézni vydaj v kK-tém roce existence investice

i - Zvazovana urokova mira

4.3 Vnitini vynosové procento’

,, Vnitrni vynosové procento je takova zvazovana urokova mira, pri niz se

«

soucasnd hodnota prijmu z investice rovna soucasné hodnoté vydajit na investici. *

(Marek, 2006, s. 362)
n 1Py n IV
0= 2 - X

k=0 (1 + VVP) k=0 (1 + VVP)

kde

VVP - vnitini vynosové procento

n - doba existence investice
1P - investi¢ni penézni ptijem v k-tém roce existence investice
IV - investi¢ni penézni vydaj v k-tém roce existence investice

i - zvazovana urokova mira

Vnitini vynosové procento porovnavame s piedpokladanou urokovou mirou,
pokud je vnitini vynosové procento vyssi nez tato predpokladand urokova mira, je
mozné zamyslenou investici realizovat, je-li mensi, od investice ustoupime.

Vzhledem k omezené vypovidaci schopnosti vnitiniho vynosového procenta, je

vhodné vSude tam, kde je znama ¢ista soucasna hodnota, nebo pii volbé mezi vice

investicnimi variantami, kdy ukazatel Ccisté soucasné hodnoty preferuje jinou

> angl. internal rate of return
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investici nez vnitini vynosové procento, dat na doporuceni kritéria Cisté soucasné

hodnoty.

4.4 Prosta doba navratnosti®

., Prosta doba ndvratnosti predstavuje pocet let, za néz se prijmy z investice

vyrovnaji vydajum na investici. “ (Marek, 2006, s. 370)

PDN mi
> CIPc = X CIvy

k=0 k=0

kde

PDN - prostd doba névratnosti

mi - konec mi-tého obdobi

CIPx - &isty investiéni pfijem na konci k-tého obdobi

CIVy - &isty investiéni penézni vydaj na konci k-tého obdobi

Pokud bude pro vybér investice zvoleno toto kritérium, pak bude vybrana ta
investice, kterd bude mit krats$i dobu navratnosti, doba navratnosti musi byt kratsi nez
doba zivotnosti investice. Toto kritérium ma ale znacné nedostatky, nebere v uvahu
Cas, tj. pfijmy dosazené diive maji vySsi hodnotu nez ptijmy pozd¢jsi, dale neuvazuje
S penéznimi toky, které vzniknou po dob¢ navratnosti investice. Toto kritérium neni

vhodné pouzit v ptipadé vybéru investice s nekonvencnimi penéznimi toky.

4.5 Diskontovana doba navratnosti’

,, Diskontovana doba navratnosti je pocet let, za néz se soucasnd hodnota prijmii

Z investice vyrovna soucasné hodnote vydaju na investici. *“ (Marek, 2006, s. 373)

® angl. payback period
" angl. discounted payback period
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poNn  CIPy mi CIVk
y - =y

k=0 (1+i )¢ k=0 (1+i)*

kde

DDN - diskontovana doba névratnosti

mi - konec mi-tého obdobi

CIP, - ¢isty investi¢ni piijem na konci k-tého obdobi

CIVi - ¢&isty investi¢éni penéZni vydaj na konci k-tého obdobi

Pokud bude pro vybér investice zvoleno toto kritérium, pak bude stejné jako u
pfedchozi metody vybréna ta investice, ktera bude mit krat$i dobu navratnosti. Oproti
prosté dob& navratnosti toto kritérium uvazuje faktor casu, ale stejné jako u
pfedchozi metody neuvazuje s penéznimi toky, které¢ vzniknou po dobé navratnosti
investice a nelze je pouzit v ptipadé vybéru investice s nekonvenénimi penéznimi

toky.

4.6 Metoda primérnych nakladt

Pomoci této metody se porovndvaji primémé roc¢ni naklady pftisluSnych
srovnatelnych variant investi€nich projekt. Srovnatelnost predstavuje predevSim

stejny rozsah produkce, které investicni varianty zajiStuji, a stejné ceny. Za

v

nejvhodnéjsi je povaZzovana varianta s nejmensimi primérnymi néklady.

R=0+i*J+V

kde
R -ro¢ni primérné naklady varianty

O  -ro¢ni odpisy
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I - pozadovana vynosnost v %
J - investi¢ni naklad
V - ostatni ro¢ni provozni naklady (tj. celkové provozni naklady — odpisy)

Pokud podnik piedpoklada, ze investicni majetek bude ke konci doby Zivotnosti
prodan za ur€itou likvida¢ni cenu, je zapotiebi tuto skutecnost promitnout do ro¢nich

primérnych nékladii investice.

R=0+i*J+V-L/n

kde
L - likvidaéni cena (snizena o ptipadné naklady likvidace)
n - doba zivotnosti investice

4.7 Metoda diskontovanych naklad

Na ziklad¢ této metody, kterd je zaloZena na stejném principu jako metoda
prumérnych ro¢nich nékladl, 1ze porovnavat souhrn investi¢nich a diskontovanych
provoznich nékladt jednotlivych variant projektu za celou dobu jeho zivotnosti.

Varianta, kterd ma niz$i diskontované naklady, je povaZzovéana za nejvyhodné;si.

D=J+Vy

kde
D - diskontované naklady investi¢niho projektu
J - investi¢ni naklad (obdoba kapitalového vydaje)

Vyq - diskontované ostatni ro¢ni provozni ndklady (tj. celkové provozni naklady

minus odpisy)
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4.8 Ukazatelé rentability

., Ukazatelé rentability davaji do vzajemného vztahu zisk projektu a vloZené

prostredky, resp. viozeny kapital. ** (Fotr, 1995, s. 86)

Vyhodou ukazatelli rentability je jednoduchost vypoctu a srozumitelnost, jsou
vhodné k rychlému posouzeni vyhodnosti podnikatelskych projekti, a to predev§im u
téch, které maji kratkou zivotnost. Nedostatkem je zavislost na stanovenych

principech ucetnictvi a ignorovani odlisné ¢asové hodnoty penéz.

Rentabilita vlastniho kapitalu

Tento ukazatel by mél byt vyssi nez Grokovéd mira dlouhodobych vkladi,
protoze pak pro podnik neni vyhodné investici realizovat, kdyz volné prosttedky,
které by podnik ulozil jako dlouhodoby vklad, ponesou vyssi a zaruceny vynos.
Pokud je rozdil rentability vlastniho kapitalu a tirokové miry kladny, jedna se o tzv.

rizikovou prémii, jejiz vySe vyjadiuje tspéSnost dané¢ho projektu.

RVK = (Z/VK ) * 100

kde
RVK  -rentabilita vlastniho kapitalu vyjadiena v %
YA - ro¢ni zisk po zdanéni

VK - velikost vlastniho kapitalu

Ucetni rentabilita investic

Tento ukazatel odstranuje nedostatek spojeny s faktorem casu, protoze se

pouzije jen na predem urceny rok Zivota projektu.

URP = (PZ/PIM) * 100
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kde

URP - ucetni rentabilita projektu vyjadiena v %
Pz - primérna ro¢ni vyse zisku po zdanéni
PIM - prumérna hodnota pofizené investicniho majetku

Rentabilita celkoveho kapitalu

Tento ukazatel se pouzije v piipadé, kdy je dand investice financovana jak
vlastnim, tak i cizim kapitdlem. U tohoto ukazatele je nutné upravit Cisty zisk po

zdanéni o uroky, které jsou efektem zhodnoceni zaptijceného kapitalu.

RIK=[(Z+U)/TK] *100

kde

RTK - rentabilita celkového kapitalu vyjadiena v %
Z - rocni zisk po zdanéni

U - uroky

TK - celkovy kapital
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5. Charakteristika moznych zpuasobl pofizeni

dlouhodobého majetku a analyza jejich vyhodnosti

K realizaci investi¢niho projektu jsou nutné dostatecné finanéni zdroje.
Zdroje financovani mohou mit dvoji podobu, pokud podnik ziskava kapital svoji
¢innosti, pak se jedna o interni financovani. Pokud podnik ziskavéa kapital z externich

zdroji, pak se jedna o financovani externi.

Mezi vlastni zdroje financovani patfi pocatecni vklady vlastnikli, odpisy
hmotného a nehmotného investiéniho majetku, vynosy z prodeje nebo likvidace
investicniho majetku a zasob, zisk firmy pouzity k financovani jejiho rozvoje,

rezervni fondy a ostatni vlastni zdroje — kapitalové fondy.

Mezi zakladni zdroje externiho financovani patii finan¢ni uvéry, bez ohledu

na to, kdo je poskytuje, emitované dluhopisy a vystavené smenky.

Je vhodné se zastavit jeSté u dalSich zdroji financovani, které nemaji
charakter ani zdrojl vlastnich ani zdrojl cizich. V této diplomové praci jsou presto
dale zarazeny jako cizi zdroje. Jedna se o leasing, faktoring, forfaiting, tiché

spolecenstvi a rizikovy kapital.

5.1 Pocatecni vklady vlastnika

Dle § 59 zakona ¢. 513/1991 Sb., obchodniho zakoniku, v platném znéni, je
vkladem spolecnika souhrn penéznich prostiedkli - penézity vklad, nebo jinych
penézi ocenitelnych hodnot - nepenczity vklad, které se urcitd osoba zavazuje vlozit

do spole¢nosti za ticelem nabyti nebo zvysSeni ucasti ve spolecnosti.

Souhrn pocatecnich vklada spolecnikli se nazyva zakladnim jménim. Zakladnim
jménim obchodnich spolecnosti je pak souhrn penézitych i nepenézitych vkladi
vlozenych spolecniky do dané spolecnosti.

Vzhledem k tomu, ze pfedmétem této diplomové prace je spoleCnost, ktera

vznikla jiz v roce 1994, nejsou pocatecni vklady vlastnika detailn€ji rozpracovany.
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5.2 Odpisy

., Odpisy nepredstavuji pro podnik nové vytvorené zdroje financovani. Jsou ale
penéznim vyjadirenim opotrebovani hmotného i nehmotného investicniho majetku
V pribéhu prislusného obdobi, za které se zuctovavaji do ndkladi. Z hlediska
penéznich prijmii, neboli z hlediska cash flow, vSak predstavuji casto hlavni a pFitom

stabilni prijem — zdroj interniho financovani. “ (Wawrosz, 1999, s. 92)

Odpisy predstavuji skutecnost, kdy pouzivany investicni majetek vstupuje
postupné, nikoli jednordazove, do nakladi podniku po nékolik obdobi. Zaroven se
timto zptsobem snizuje hodnota tohoto majetku. Castku, kterd je tak jednorazové
investovana, ziskava podnik zpét postupné v trzbach po celou dobu odepisovani.

Odpisy jako jedna znakladovych polozek, aniz by byly v dany moment
vydajem, snizuji zisk, a tim i dan z piijmu.

Vyse odpist je uréena zvolenou metodou odepisovani, odpisovou zédkladnou a
ptfisluSnymi sazbami odpist. Vychodiskem pro odpisovou zikladnu je objem,
struktura a ocenéni majetku. Odepisuje se ze vstupni ceny, tou muize byt cena
potizovaci, reprodukéni nebo v ptipad¢ pofizeni investice ve vlastni rezii - vlastni
naklady. Odpisové sazby by mély byt stanoveny dle miry a intenzity vyuziti daného
majetku vcetn€ zohlednéni jeho fyzické 1 moralni Zivotnosti. DilezZita je 1 zvolena
metoda odepisovani, kterd muze byt linedrni, degresivni, progresivni a

nerovnomerna.

Na zéklad¢ linearni metody je majetek odepisovan rovnomémne po celou dobu

odpisovani. Tato metoda ale nevyjadfuje realny pribéh opotiebeni.

RO =VC/N

kde

RO - roc¢ni odpisy

VC - vstupni cena

N - doba odpisovani
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Degresivni metoda odepisovani je zaloZena na vysSich ¢astkach odpisti zpocatku
uvedeni investice do provozu. V prib¢hu fungovani investice pak objem odpist
Klesa. Tento zpisob umoziuje rychlej$i obnovu techniky a jeji modernizaci. Je
mozné pouzit rtizné metody, napi. metodu klesajici bilance, ktera vychazi

z odpisovani zustatkové ceny.

RO=(2*ZC)/N

kde
RO - roc¢ni odpisy
ZC - zastatkova cena pocatkem roku

N - doba odpisovani

Dalsim zptisobem, ktery je mozné pouzit pro vypocet degresivnich odpisti, jsou
tzv. digitalni odpisy, kdy do vypoctu vstupuje cela vstupni cena a roc¢ni odpisy klesaji

rovnomeérné o stejné absolutni ¢astky.

RO=VC*(M/K)

kde

RO - roc¢ni odpisy

VC - vstupni cena
M - pocet let do konce Zivotnosti
K - kumulativni soucet jednotlivych let Zivotnosti

Progresivni zplisob odepisovani znamend, ze vyse rocnich odpisli v Case roste.

Niz8i odpisy z pocatku zivota investice sice znamenaji vyS$i zisk, a tim vyssi

25



dividendy a zvySeni hodnoty akcii, ale také nevyhodu ve formé& vyssi danové

povinnosti.

Nerovnomérné odepisovani je kombinaci vySe uvedenych metod. Lze pouzit
ruzné postupy, kdy se v pocatecnich letech Zivota investice odepisuji vyssi castky
rovnomérné nebo stupiiovité, a pak nasleduji linearni odpisy, nebo se pouziva tzv.
zrychlené odpisovani. Zrychlené odpisovani je mozné provadét rliznymi zpusoby,
napt. pomoci vySe degresivnich metod, zkrdcenim doby odepisovani, kdy je
zachovan linearni zpisob odpisti, ale jsou zvySeny odpisové sazby nebo
nerovnomérnym odpisovanim, kdy se na zac¢atku pouzivani majetku postupné nebo
jednorazoveé odepise veétsi ¢ast.

Vyhodou zrychleného odpisovani je rychlejsi obnova a modernizace majetku
podniku, vys§i nédklady a stim souvisejici niz§i zdklad dané z pocatku Zivota
investice. Nevyhodou naopak muze byt predCasné a nehospodarné vytazovani

majetku a zvySujici se zaklad dan€ ke konci zivota investice.
Technické opotitebeni majetku by mélo byt vyjddieno odepisovanim podle
vykonu. Vyse odpist je zavisla na predpokladaném celkovém vykonu rozlozenym do

jednotlivych let zivota investice.

OoS,=VC/V

RO =0S, *V;

kde

OS, - odpisova sazba na jednotku vykonu
VC - vstupni cena

Vv - celkovy vykon

RO - rocni odpisy
OS, - odpisova sazba na jednotku vykonu

Vi - o¢ekavany vykon v jednotlivych letech
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Ackoliv ucetni odpisy zachycuji realnou vysi opotiebeni majetku, nebot
podniky si je urcuji samy v souladu s odpisovym planem, pro potieby stanoveni
zékladu dan€ z piijmu lze ucetni odpisy pouzit pouze do vyse tzv. danovych odpist.
Danové odpisy vymezuje zakon ¢. 586/1992 Sb., o danich z ptijmi, v platném znéni,
na zéklad¢ taxativné vymezenych podminek, kdy pro jednotlivé druhy hmotného a
nehmotného majetku jsou stanoveny odpisové skupiny se stanovenou dobou
odpisovani. Déle jsou zde vymezeny zplsoby odepisovani, a to rovhomérné nebo

zrychlené odepisovani v¢etné zpisobu jejich vypoctu.

5.3 Zisk

,Zisk je nejvyznamnéjsim zdroj financovani, ktery podnik ziskava vlastni
cinnosti. Obecné zisk predstavuje rozdil mezi vynosy a naklady. “ (Wawrosz, 1999, s.

125)

Zisk, ktery je mozné pouzit k investovani, je nazyvan nerozdéleny zisk. Je
mozné ho stanovit jako nerozdéleny zisk na zacatku roku véetné zisku po zdanéni
bézného roku a odeétenim vyplacenych dividend nebo tvorby fondii ze zisku. Pouziti
zisku Kk financovani investic se nazyva samofinancovani. Podminkou
samofinancovani je, Ze investice, kterd je financovana z nerozdélené¢ho zisku, musi

pfinést vyssi vynosnost, nez je dividendovy vynos akcionafi.

Za vyhodu samofinancovani je povazovdna moZnost financovat i investice
s vy$$im rizikem, kdy je sloZzité zajistit externi zdroj financovani, stabilni pocet
akcionafi nebo véfitell, nulové ndklady emise a sniZeni finan¢niho rizika disledkem
vysSiho zadluzeni. Nevyhodou je mala stabilita zadrzen¢ho zisku jako finan¢niho

zdroje.

5.4 Rezervni fond a ostatni slozky vlastnich zdroj

,Dalsi slozkou viastnich zdroju podniku je rezervni fond. Rezervni fond vsak
nevznikda sam o sobé, zdrojem prostredkii rezervniho fondu je (Cisty) disponibilni

zisk. Ditvodem, proc se rezervni fond oddéluje od zisku, je jeho ucel — rezervni fond
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primarné slouzi ktomu, aby se z néj kryly ztraty a dalsi negativni jevy, které mohou

nastat v zivoté spolecnosti. “ (Wawrosz, 1999, s. 164)

Rezervni fond lze rozliSit na povinné vytvareny a dobrovoln¢ vytvaieny. Zakon
¢. 513/1991 Sb., obchodni zékonik, v platném znéni, upravuje tvorbu a uziti
povinnych rezervnich fondii. Tvorba dobrovolnych rezervnich fondd byva
pfedepsana ve stanovach spolecnosti. Tyto fondy byvaji obvykle uréeny na piesné

vymezené ucely.

Ostatni slozky vlastnich zdrojt, jako je emisni 4zio a ostatni kapitalové fondy
mohou slouzit jako zdroje financovani. Emisni 4zio mtze byt, pokud je splaceno
Vv penézich, pouzito jako zdroj financovani. Ostatni kapitdlové fondy mohou byt
tvoteny vklady spole¢niki nad vysi vkladl stanovenou ve spole¢enské smlouvé, dary

nebo dotacemi (vyjma téch, které jsou urCeny na uhradu nakladi nebo uslych

vynosu).

Podniky mohou vedle internich zdroji vyuzivat i celou fadu externich zdroji. Ty
umoznuji sndze a rychleji reagovat na potfebné zmény na trhu, podporuji rast
rentability vlastniho kapitdlu a zvySovani efektivnosti podnikéni, to vSe za
podminky, Ze ndklady na pofizeni externiho kapitdlu jsou niZ§i neZ rentabilita
celkového kapitalu. Zapojeni externich zdroji financovani sebou nese i mnohé
nevyhody, jako je zvySovani nékladii podniku, ndrokl na udrzovéni likvidity nebo

rozsifeni poctu akcionafi €1 véfitell.

5.5 Akcie

,, Akcie je cenny papir majetkového charakteru, ktery stvrzuje viastnictvi podilu
na zdakladnim kapitdalu akciové spolecnosti. DrzZitel akcie je akciondr. Drzeni akcie
prinasi akcionari urcita prava k dané spolecnosti - obvykle jisty podil na

rozhodovani a hospodarskych vysledcich.* [29]

Jx)

Akcie je mozné Clenit podle rozsahu prav akcionafi na kmenové a prioritni.
Zékladni charakteristikou kmenovych akcii je pohyblivd dividenda, nemaji pevné
datum splatnosti, jsou snaze prodejné nez akcie prioritni, zvySuji divéru u vétiteld,

jejich majitel mé pravo se zacastnit hlasovani na valné hromadé. Nevyhodou téchto

28



akcii jsou vyssi néklady spojené s emisi oproti obligacim nebo prioritnim akciim,
dividendy nejsou polozkou snizujici zéklad dané, dals$i nevyhodou je rozSifovani

hlasovacich prav.

Dalsi moznosti, jak mlze spolecnost rozsitit sviij kapital, je emise prioritnich
akcii. Prioritni akcie se vyznacuji stdlou vysi dividend bez ohledu na zisk, zaroven
jejich vyplata ma ptfednost pred vyplatou dividendy z kmenovych akcii. Dalsi
vyhodou je, ze jejich majitelé nemaji obvykle hlasovaci pravo. K emisi prioritnich
akcii pfistupuje spolecnost zpravidla tehdy, kdyz se zmenSuje zdjem o rozSiieni
kmenovych akcii a zapottebi zvysit vlastni kapital, podil prioritnich akcii na
akciovém kapitalu nesmi byt vyssi nez 50 %. Za dalsi vyhodu je mozné povazovat i
to, Ze neschopnost vyplatit dividendy z prioritni akcie neni pro podnik natolik
zavaznou skutecnosti, jako neschopnost uhradit pevné stanovené splatky urokl
z dlouhodobych dluhti. Nevyhodu prioritnich akcii 1ze spatfovat v tom, Ze jsou drazsi

nez obligace a dividendy z téchto akcii nejsou polozkou snizujici zéklad dané.

5.6 Dluhopisy (obligace)

, Dluhopis je zastupitelny cenny papir, s nimz je spojeno prdvo na splaceni
dluzné castky a povinnost emitenta toto prdavo uspokojit. Dluhopis miize byt vydan

V listinné nebo zaknihované podobeé. *“ [30]

Zakladni charakteristikou dluhopisu je splatnost za urCitou dobu, piedem
stanoveny urok a nemoznost véfitele podilet se na rozhodovani podniku. Emise
dluhopist jsou vzhledem k ochrané véfitelll upraveny zdkony. Ty stanovi jejich
nalezitosti, podminky povoleni emise, formu emise vcetné splaceni, zplsoby

stanoveni uroki a zvlastnosti riznych druhd dluhopist.

Vyhodou obligaci z pohledu emitenta je vySe uroku, ktery byva nizs$i nez
dividenda, je pevné stanoven a je polozkou snizujici zédklad dané. Emisi obligaci
neztraceji akcionafi kontrolu nad podnikem.

Nevyhodou obligaci je predev§im pevné stanovena splatka, emisni naklady,
zvySené finanéni riziko a stim spojené zvySeni ndkladii na pofizeni kapitalu.

Zvysovat kapital formou emise dluhopisi je vhodné tehdy, kdyZ podnik ma stabilni
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trzby a vynosy, popfipadé, kdyz ocekéava jejich rist. Pfi emisi dluhopisit by mé¢l

management podniku zvazit i stavajici miru zadluzeni.

Rozhodnuti podniku o tom, zda vyuzije nebo nevyuzije obligace jako zdroj
financovani investic, zavisi na uroku z obligace, dobé& Zivotnosti, zplisobu splaceni
uroku a také na hodnoceni ratingové agentury. Je mozné vyuzit moznosti zaruky za

obligace, popfipadé nastavit rizné omezujici podminky véfitela.

5.7 Uvéry

., Uver miizeme obecné charakterizovat jako ndvratny penézni vztah, tj. jako
vztah, pri nemz veéritel poskytuje dluznikovi urcité konkrétni hodnoty vyjadrené
V penézni podobé k docasnému uzivani dluznikovi a dluznik se zavazuje ke splaceni

techto hodnot v dobé predem stanovené.“ (Wawrosz, 1999, str. 174)

Uvérové financovani je jednim z nejrozsitendjsich externich druht financovani,
timto zplsobem mohou ziskat finanéni prostiedky 1 ty podniky, které nemaji
moznost emitovat obligace. Uvéry jsou poskytovany kapitalové silnymi finanénimi
spole¢nostmi. Existuji rizné¢ formy uvért, v soucasnosti jsou nejvice vyuzivané
uvéry stiednédobé, dlouhodobé a hypotécni. Jsou pouzivany zejména na pofizeni
hmotného nebo nehmotného dlouhodobého majetku, staveb, strojii a zafizeni, nebo i

zasob.

Finan¢ni instituce pozaduji za poskytnuti finan¢nich prostfedki zaruky, stanovi
lhatu splatnosti uvéru, podil internich zdrojii podniku na kryti investice. Znacna
pozornost je poskytovana analyze firmy, kdy se zjiStuje jeji bonita vEetné dopadi
finan¢nich efektli pofizované investice. Pljcky mohou byt hrazeny bud’ anuitnimi
pravidelnymi platbami nebo rizné vysokymi piedem urcenymi splatkami. Ackoliv
firma touto formou financovani uSetii naklady, které se vztahuji k emisi obligaci,

uroky z uvéru byvaji vyssi nez troky z obligaci.

Zvlastni formou uUverovani jsou dodavatelské uvery. Ty jsou poskytovany na
dodavky zbozi znacné hodnoty, jako jsou investi¢ni celky, strojni zafizeni a stavby.
V rdmci tohoto uvéru si firmy pomadahaji pifi ziskdvani narocnych investi¢nich
zakazek. Timto zplsobem je zvyhodnén dluznik, véfitel se vystavuje riziku platebni

nekazng, inflace nebo ménového kurzu.
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Uvérem v obracené formé jsou zélohy. Zalohy byvaji poskytovany na dodavky
velkych investi¢nich celkll, je mozné je zajistit bankovni zarukou. Vyse uhrazené

zalohy zavisi na dohod¢ mezi odbératelem a dodavatelem.

5.8 Faktoring a forfaiting

Faktoring je zvlastni kratkodobou formou financovani podniku. Jedna se o
prodej kratkodobé pohledavky pted splatnosti faktorovi, kterym je specializovana
finan¢ni instituce nebo banka. Vyhodou je sniZzeni miry zadluZeni, protoze podnik

rychle ziska své penézni prostfedky, nevyhodou provize faktora.

Forfaiting znamena odkoupeni stiednédobych a dlouhodobych pohledavek pied
splatnosti forfaitrem, kterym je také specializovana finan¢ni instituce nebo banka.
Byvé poskytovan na investi¢ni celky, a to pfedev§im v ramci zahrani¢niho obchodu.
Vyvozce dodad pifedmét obchodu do zahrani¢i. Pokud nechce cekat na datum
splatnosti, prodd pohledavku forfaitrovi, ktery po odecteni provize, vyplati
pfedmétnou castku dodavateli. Vzhledem ke zvySené mife rizika byva u tohoto
zptisobu obchodu pozadovana zaruka v zemi odbératele, rucitelem byva obvykle

banka.

5.9 Leasing

., Leasing miizeme definovat jako prondjem riiznych casti majetku (strojii, budov,
vyrobkii dlouhodobé spotieby) za sjednané ndjemné bud’ na urcité obdobi, nebo na

dobu neurcitou s vypovédni lhutou. “ (Valach, 1999, s. 228)

Podstatou leasingu je poskytnuti fixniho majetku najemci za tplatu na zakladé
smlouvy, kdy po celou dobu pronajmu vlastni tento majetek pronajimatel, ktery dany

majetek také odepisuje.

Leasing lze clenit na provozni a finan¢ni. Provozni leasing je v podstaté
kratkodoby pronajem, predmét leasingu je zapujcen na dobu urcitou a po uplynuti
lhiity byva pronajat dalSimu néjemci, pronajimatel zajiStuje jak financ¢ni, tak i
technickou stranku. Tuto smlouvu mohou obé¢ strany vypovédét, byva uzaviena na
obdobi krat$i, nez je doba Zivotnosti piedmétu, platby obvykle nepokryji cenu

daného zafizeni.
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Finan¢ni leasing je dlouhodobym prondjmem, pronajimatel ru¢i pouze za
finan¢ni zalezitosti. Z pohledu najemce je financni leasing dlouhodoby zavazek,
ktery splaci pravidelnymi splatkami. Doba pronajmu se Casto blizi dob¢ Zivotnosti a
po skonceni leasingu ma podnik moznost majetek za ¢astku sjednanou ve smlouvé

koupit . Tato smlouva nebyva vypovéditelna.

Mezi vyhody leasingu bezesporu patii moznost pofizeni majetku, kdy podnik
nemusi vynaloZit jednorazové znaénou sumu penéznich prostfedkt. Uhrada je pak
provadéna postupné pravidelnymi splatkami, zaroven se timto zpisobem také
eliminuje riziko spojené s investovanim. Vzhledem ke zna¢né pruznosti leasingu je
firma schopna rychle reagovat na zménu poptavky bez zajisStovani patiicnych
investic. Oproti uvéru spociva vyhoda leasingu v tom, Ze byva dostupnéjsi a obvykle
se splaci az po uvedeni zafizeni do provozu. Leasingové splatky je mozné po splnéni

zakonem stanovenych podminek zahrnout do nakladi a snizit tak zéklad dané.

Mezi zasadni nevyhody leasingu patii predevSim to, ze vySe splatek vyrazné
pfevysuje pofizovaci cenu majetku. Pofizeni majetku formou leasingu je obvykle
draz$i nez potizeni majetku z vlastnich zdroji nebo na uvér. Pfestoze pofizeni
majetku na leasing ma své klady i zapory stejné jako potizeni majetku na uvér, nelze
jej jednozna¢né zamitnout a pii volbé mezi témito dvéma zplisoby financovani je
nutné zvazit danové zatizeni, irokové a odpisové sazby, vysi leasingovych splatek a

diskontni faktor.

5.10 Tiché spoleéenstvi

,, Tiché spolecenstvi miuize byt pro podniky zajimavym zdrojem financovani, kdy
od konkrétni osoby, ktera se nazyva tichy spolecnik, ziskava vklady, které miize
pouzit ke svéemu podnikani. Protoze tichym spolecnikem miize byt kdokoliv, fyzicka i
pravnickad osoba, jde timto zpusobem ziskat i relativné vysoké castky penez, zvlaste
V pripadech, kdy jsou ostatni zdroje financovani obtizné dostupné.* (Wawrosz, 1999,
s. 302 — 303)

Nevyhodou tohoto zplsobu financovani je skutecnost, Ze tichy spolecnik
vzhledem Kk tomu, Ze se podili jak na zisku, tak i na vytvofené ztraté, pozaduje vyssi

podil na zisku nez akcionai nebo spolecnik, a tento vyplaceny podil neni mozné
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zahrnout do nékladl a snizit tak zaklad dan¢. Dal$im nedostatkem je fakt, ze tichy

spole¢nik mize smlouvu kdykoliv vypovédeét.

5.11 Rizikovy kapital®

., Rizikovy kapital miizeme chapat jako velkou kapitalovou investici provadénou
zpravidla ve formé zvyseni zakladniho jmeni, kdy specializovana instituce investujici
rizikovy kapital vstupuje do podniku, ktery ma urcity podnikatelsky zamér nebo ktery
Zjineho divodu potrebuje financni prostiedky. Rizikovy investor vsak pouze
Neposkytuje kapitdalové investice, ale zdroven zejména svymi odbornymi znalostmi
napomahd rozvoji firmy a pravidelné monitoruje jeji ekonomickou situaci. Rizikovy
kapital tak firmé, do které vstupuje, prindsi synergicky efekt dany spojenim investic a

odbornych znalosti. “ (Wawrosz, 1999, s. 313)

Vlozeni rizikového kapitalu do podniku se vyznacuje n€kolika specifiky a
management firmy by mél zvazit, zda je ochoten na podminky smlouvy, ktera je
zdkladnim dokumentem rizikového investovani a jsou v ni stanovena prava a
povinnosti investora, pristoupit. Rizikovy investor se ve firm¢ stdva mensinovym
spole¢nikem, ackoliv vysi vlozeného kapitalu by za béznych podminek ziskal
majoritni podil. Zaroven se tento investor podili na fizeni podniku, jeho podil na
fizeni vSak byva vétSinou mensi, nez kolik ¢ini obchodni podil. Tato Gcast spociva
predev§im ve strategickém fizeni, kdy bez jeho souhlasu nesmi byt pfijato Zadné

zasadni rozhodnuti.

5.12 Pouziti jednotlivych zdrojt

Management podniku by mél pifi vybéru zdroje, kterym chce financovat stavajici
nebo pldnované Cinnosti, posoudit a zhodnotit mnohé faktory ovlivilujici jeho
rozhodovéni. Jednd se o velikost finan¢ni potfeby a ucel financovani. Sménky,
kratkodobé uveéry, leasing, faktoring a forfaiting, nerozdéleny zisk a vklady
spolecniki by mély byt pouzivany pro financovani provozni c¢innosti. ZvySeni
zdkladniho jméni, dlouhodobé uvéry, emise dlouhodobych dluhopist, forfaiting,

leasing by mély byt pouzity k financovani strategickych investic.

8 angl. venture capital
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Stejné dalezitym kritériem je 1 doba investice. Potfeby kratkodobého charakteru
by mély byt financovany uvéry, faktoringem, forfaitingem, sménkami, poptipadé
nerozdélenym ziskem nebo vklady spole¢nikli. Dlouhodobé investice je vhodné

financovat emisi dluhopisti, zvysenim zakladniho jméni nebo leasingem.

Pokud se podnik rozhodne pro jakykoliv zdroj externiho financovani, je dilezité,
aby mu byly zndmy podminky, za kterych je mozné piipadny zdroj ziskat vcetné
nakladii s tim spojenych a dalSich administrativnich podkladt. DalSimi rozhodnymi
skutecnostmi jsou podminky ¢erpani dané¢ho zdroje, rychlost jeho ziskani a moznost
flexibilniho spléaceni. Podnik by mél sva rozhodnuti o pouziti ciziho kapitalu
dikladné uvazit. Vysoky podil cizich zdroji narusuje jeho stabilitu, protoze naklady
souvisejici s cizim kapitalem je nutné splacet bez ohledu na stavajici financni situaci.
Dle Wawrosze (1999, s. 326) by podil ciziho kapitdlu na celkovém kapitalu nemél
presahnout 70 %. Naopak je tfeba uvazit i nakladovost kazdého jednotlivého
kapitalu. Cizi kapital generuje naklady, které 1ze obecné nazvat Grokovou mirou. U
vlastniho kapitadlu se jednd napiiklad o vyplacené dividendy nebo vyplacenou
odménu spolecnika. Obecné je tak vlastni kapitdl povazovan za nakladnéj$i nez
kapital cizi.
financovani, je vynosnost investice. Je zapotiebi v rdmci volby ptipadnych zdrojh

porovnat vynosy investice s naklady, které jednotlivé zdroje budou generovat.
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6. Cile, metodika, hypotézy

6.1 Cil

Cilem diplomové prace bude zhodnotit vyhodnost realizace vybraného
investi¢niho projektu a posoudit dopad daného projektu na vynosnost a financni

stabilitu podniku.

Hlavnim pfedmétem c¢innosti spoleCnosti je vyroba stroji, zafizeni a dalsi
drobna kovovyroba, z¢asti se jedna o kusovou vyrobu a z¢asti o zakazkovou vyrobu.
Spolecnost i do budoucna ptedpoklada, ze v této Cinnosti bude pokracovat.
Vzhledem k charakteru vyroby, kdy je nutno rychle reagovat na zadanou zakazku a
je proto nakupovén riznorody materidl v men$im mnozstvi, si spolecnost zajist'uje
dopravu tohoto materialu v¢etné dopravy polotovari k dal§imu opracovani, jako je
galvanizace, piskovani nebo barveni popiipad¢ dalsi mozné upravy kova dle prani
zakaznika, ve vlastni rezii. K této ¢innosti proto pouziva starSi nakladni automobil
znacky IVECO s celkovou hmotnosti do 10 tun. Déle firma v souc¢asné dobé vlastni
osobni automobil SKODA FABIA, ktery pouziva vedouci provozu ke sluzebnim
cestiam a k drobnym nakuptim. Podnik hotové vyrobky dopravuje do matetské
spole¢nosti sidlici ve Spolkové republice Némecko, kterd zajiStuje distribuci
findlnich vyrobkl zakaznikiim. Tato doprava je nékolikrat tydné provadéna najatym

autodopravcem.

Na zakladé¢ konzultace s vedoucim provozu spole€nost uvazuje o obnové
stavajicich vozidel, kterd jsou jiz opotfebovand, a o pofizeni jednoho nékladniho
automobilu s celkovou hmotnosti do 25 tun, ktery bude pouZivan k piepravé

hotovych vyrobkd.

6.2 Hypotézy

S ohledem na zmény zakona ¢. 235/2004 Sb., o dani z pfidané hodnoty, kdy
doslo ke zméné sazby dan¢ z ptidané hodnoty u leasingu, a leasingové splatky tak
podléhaji zdkladni sazb¢ dané z ptidané hodnoty a nikoliv sniZené, neni jiz leasing
preferovanou formou pofizeni investicniho majetku. Pfedpokladam proto, ze

vyhodnégj§im zpiisobem pofizeni investice bude uvér, kdy stejné jako u finan¢niho
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leasingu by zakladni uhrazena castka byla miniméln¢ 30 % ceny vozidel. Nakup

vozidel z vlastnich zdroju vSak povazuji za nejvyhodnéjsi variantu pofizeni.

6.3 Metodika

K moznému zhodnoceni planované investice je zapotiebi postupovat

Vv nasledujicich krocich:

6.3.1 Zhodnoceni sou¢asného stavu

V tomto oddile bude provedena finan¢ni analyza podniku za sledovana obdobi,
kterymi jsou roky 2009, 2010, 2011, a také zhodnoceni stdvajiciho stavu
pouzivanych vozidel. Za tato obdobi jsou sledovany veskeré naklady, které se tykaji
stavajicich vozidel, v€etné¢ nakladii najimané dopravy. Zdrojem budou doklady

spole¢nosti, poptipad¢ vlastni vypocty.

Finan¢ni analyza podniku bude provedena pomoci ukazatela aktivity, rentability,
likvidity a zadluzenosti. Na zaklad¢ posouzeni finan¢ni situace podniku, budou

naznaceny mozné zpusoby pofizeni investice.

6.3.2 Stanoveni planovaného cash flow investice

Celkove 1 jednotlivé néklady investice béhem jeji zivotnosti budou zjiStény na
zakladé planovanych penéznich tokl. Vozidla, kterd spole¢nost v soucasné dobé
pouziva, jsou témé&f 10 let stard. Spolecnost pfedpokladd, Ze budou odprodana na

nahradni dily, poptipadé ekologicky zlikvidovana.

Plan nékladi bude sestaven pro tii navrzené zpuisoby financovani — leasing, uveér
a financovani vlastnimi zdroji. Takto pfipravené podklady budou slouzit jako néstin
nakladového zatiZeni spolecnosti na predpokladany pocet let a stanou se soucasti
financniho planu. Planované toky budou stanoveny dle priméru poctu ujetych

kilometra za sledované roky a spotiteby pohonnych hmot.
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Stanoveni nakladii na spotrebu nafty

Podle vyhlasky €. 429/2011 o zméné sazby zakladni ndhrady za pouzivani
silni¢nich motorovych vozidel a stravného a o stanoveni primérné ceny pohonnych
hmot pro ucely poskytovani cestovnich ndhrad je stanovena primérna cena motorové
nafty pro rok 2012 ve vysi 34,70 K¢ a benzinu automobilového 95 oktantli ve vysi
34,90 K¢. Ackoliv jsou ceny pohonnych hmot u rtiznych prodejct a distributort
znacn¢ odlisné a maji trvale vzestupnou tendenci (viz piiloha 1), budou
predpokladany skutecné vydaje na jeden litr pohonnych hmot ve vysi danych sazeb.
Sazby tak budou pouzity v planované kalkulaci investice pro dil¢i naklad spotieby

nafty nebo benzinu v K¢.

Stanoveni nakladii na pojisténi

Spole¢nost predpoklada, Ze pojisténi vozidel bude sjednano u pojistovny
Kooperativa, a.s.. U vSech vozidel vznikd povinnost uzavfit pojisténi odpoveédnosti
Z provozu vozidla (dale jen ,,povinné ruceni). Vzhledem k tomu, Ze firma zvazuje
moznost financovani z cizich zdroji — formou leasingu a pomoci uvéru, vznika
povinnost dle smluv, které jsou uzavirany s leasingovymi spole¢nostmi, uzavfit k
predmétnym vozidlim havarijni pojisténi.

Pojistovna Kooperativa a.s. poskytuje komplexni pojisténi vozidel NAMIRU,
kdy lze kombinovat rizné typy pojisténi vozidel — povinné ruceni, havarijni a
dodatkova pojisténi. Toto pojiSténi je mozné uzaviit pro vSechny kategorie vozidel,
pii sjednani povinného ruceni je pojistovnou poskytovana sleva 5 % na havarijni
pojisténi a pfi nadstandardnim zabezpeceni vozidla je poskytnuta sleva az 20 % na
havarijni poji§téni. V rdamci pojisténi vozidel NAMIRU je mozné zvolit pii
sjednavani povinného ruceni ze tfi limith pojisténi pro Skody na zdravi ¢i v ptipadé
usmrceni az do vyse 100 (70, 35) miliont K¢ na kazdého zranéného / usmrceného a
pro Skody na majetku véetné uslého zisku poskozeného rovnéz do vyse 100 (70, 35)

miliont K¢. [39]
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Tabulka 1: PojiSténi vozidel

Druh vozidla Povinné Havarijni pojisténi
ruceni (K¢) Spoluticast Sazba | Sazba (K¢&)
(K¢&) | poslevé 5 %
Osobni 4.556,- 3% (min 3.000 K¢) | 15.878,- | 15.084,10
Nakladni 10 t 20.220,- 3% (min 3.000 K¢) | 30.611,- | 29.080,45
Nakladni 25 t 29.272,- 3% (min 3 000 K¢) | 50.148,- | 47.640,60

Zdroj: Kooperativa, a.s. (dostupné na http://www.koop.cz/nase-produkty/pojisteni-
vozidel/)

Stanoveni nakladu na dalnicni znamku nebo mytné

Zpoplatnéni dalnic a rychlostnich silnic upravuje zakon ¢. 13/1997 Sb., o
pozemnich komunikacich, v platném znéni. Ten uklada fidi¢i pied pouzitim takovéto
komunikace zaplatit poplatek, ktery se doklada dvoudilnou dalni¢ni znamkou. Pro
dobu platnosti od 1. prosince 2011 do 31. ledna 2013 je stanovena pro vozidla o

celkové hmotnosti do 3,5 tuny ro¢ni dalni¢ni zndmka ve vysi 1.500,- K¢.

Vysi sazeb mytného stanovi Natizeni vlady Ceské republiky ze dne 9.
listopadu 2011 ¢. 354/2011 Sb.. Pro uctovani mytného za uziti urcitého useku
zpoplatnéné komunikace je rozhodujici délka tseku a kategorie daného vozidla, ktera

je zavisla na poctu naprav vozidla a emisni tfid¢ vozidla.

Tabulka 2: Sazby mytného pro nova vozidla (v K¢)

EurolV/2 | EuroV/2
napravy napravy

Sazby mytného | Obdobi patek od 15.00 do 21.00 3,31 2,12
pro délnice a hod (K¢ / km)

rychlostni Ostatni doba mytného (K¢ / km) 2,61 1,67
silnice

Sazby mytného | Obdobi patek od 15.00 do 21.00 1,56 1,00
pro silnice 1. hod (K¢ / km)

tridy Ostatni doba mytného (K¢ / km) 1,23 0,79

Zdroj: Natizeni vlady ¢. 354/2011 Sb.

Spole¢nost do dnesniho dne neméla zddné naklady, které by se tykaly mytného,
nebot’ vramci své c¢innosti nebyly pouZivany z4dné komunikace, které by byly
pfedmétem tohoto poplatku. Naklady na mytné proto budou stanoveny jako soucin

stanovené sazby a minimalni vysi (cca 1 %) celkovych predpokladanych kilometra
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ujetych nékladnim vozidlem do 10 t, pro nékladni automobil do 25 t nebudou

naklady tykajici se mytného kalkulovany.

Stanoveni nakladi na silnicni dan

Dle § 2 odst. 1 zdkona ¢. 16/1993 Sb., o dani silni¢ni, v platném znéni, jsou
predmétem této dané silni¢ni motorova vozidla registrovana a provozovana v Ceské

republice, jsou-li pouzivana k podnikani.

Spole¢nost planuje pofidit osobni automobil, kde je v souladu s vyse citovanym
zékonem zékladem dan& zdvihovy objem motoru v cm?, a to o zdvihovém objemu
motoru 1.800 cm®. Dal§imi planovanymi vozidly jsou nakladni automobily s dvéma
napravami a celkovou hmotnosti 10 a 25 tun. Zékladem dan¢ je u téchto vozidel

v souladu se zakonem ¢. 16/1993 Sb., o dani silni¢ni, v platném znéni, nejvétsi

povolend hmotnost v tunach a pocet naprav.

Tabulka 3: Sazby dané silni¢ni (v K¢)

Druh Zaklad dané Sazba dané
vozidla Objem motoru Povolena hmotnost K¢
/ po€et naprav
Osobni | nad 1.500 cm® do 2.000 cm® 3.000
Nakladni nad 9,5tdo 11t 9.600
Nakladni nad 24 tdo 27 t 40.500

Zdroj: zdkon €. 16/1993 Sb., o dani silni¢ni, v platném znéni

Dle § 6 odst. 6 zédkona ¢. 16/1993 Sb., o dani silni¢ni, v platném znéni, se sazba
dané snizuje o 48 % po dobu nasledujicich 36 kalendainich mésicii od data jejich
prvni registrace a o 40 % po dobu nasledujicich dalSich 36 kalendainich mésict a o
25 % po dobu nasledujicich dal§ich 36 kalendarnich mésicii. Narok na pfislusné
sniZeni sazby dan¢ vznika pocinaje kalendafnim mésicem prvé registrace vozidla a

kon¢i u téhoz vozidla po 108 kalendéainich mésicich.
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Tabulka 4: Vypocet dané silni¢ni (v K¢)

Obdobi od 1. Snizeni Vypoétena rocni danova povinnost v K¢
registrace dané Osobni Nakladni 10 t | Nakladni 25t

1 —36 mésict 48 % 1.560 4.992 21.060

37 — 72 mésict 40 % 1.800 5.760 24.300

73 — 108 mésict 25 % 2.250 7.200 30.375

109 a vyse 0% 3.000 9.600 40.500

Zdroj: zékon €. 16/1993 Sb., o dani silni¢ni, v platném znéni + vlastni vyzkum

Stanoveni nakladii na financni leasing

Pro financovani investic formou leasingu byla vybrdna

EUROLEASING CZ s.r.o.. Splatnost leasingu byla stanovena na dobu 3 nebo 4 let

spolecnost

s ptredpokladanou akontaci 30 % z celkové pofizovaci ceny vozidla.

Tabulka 5: Vypocet finan¢niho leasingu (v K¢)

Porizovaci | Akontace VysSe mésicni splatky Celkové ro¢ni naklady
cena 30 % bez pojisténi

vozidia Varianta | Varianta | Varianta ¢. | Varianta ¢.
¢. 1 -36[¢ 2 - 48 1 2
mésicil mésicl

208.250,- 62.475,- 4.642,- 3.578,-

1.710.000,- | 513.000,- 38.122,- 29.384,- 457.464,- 352.608,-

1.043.784,- | 313.135,- 23.270,- 17.936,- 279.240,- 215.232,-

Zdroj: http://www.euroleasing.cz/index.php?id_document=30/ + vlastni vyzkum

Stanoveni ndkladu na uveérové financovani

Financovéni investice uvérem v celkové vysi 2.102.578,- K¢ bude zajiSténo
spoleénosti SKOFIN CZ a.s., kdy na osobni auto budou zaptijéeny prostfedky ve vysi
174.930,- K¢ s trokovou mirou 10,16 %. K profinancovani ndkladnich automobila
budou zapijceny financni prostiedky v celkové vysi 1.927.648,- K& s trokovou
mirou 8,9 %. Splatkové kalendare na jednotliva vozidla jsou uvedeny v pfiloze 2, 3,

4,5 6af7.
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Stanoveni nakladii na opravy, nahradni dily, reZie vcéetné mzdovych ndkladii a

cestovného

Naklady na opravy, ndhradni dily, rezii v€etné¢ mzdovych nékladl a cestovného
budou stanoveny kvalifikovanym odhadem dle soucasného stavu jednotlivych
polozek nakladd a s ohledem na vyvoj inflace. Do ostatni rezie budou zapocitany
drobné opravy a ¢innosti tykajici se udrzby vozidel, jako je vyména oleje, brzdové

kapaliny, brzdovych desticek, vymeéna pneumatik.

Vyvoj inflace

Dle metodiky Ceského statistického titadu ,,mira inflace vyjadiena piiristkem
primérného roc¢niho indexu spotiebitelskych cen vyjadfuje procentni zménu
primérné cenové hladiny za 12 poslednich mésict proti priméru 12-ti pfedchozich

mésica®. [34]

Tabulka 6: Mira inflace v roce 2001 — 2011

Rok 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Mira inflace v % 4.7 1,8 0,1 2,8 19 2,5
Rok 2007 2008 2009 2010 2011

Mira inflace v % 2,8 6,3 1,0 15 19

Zdroj: http://www.czso.cz/csu/redakce.nsf/i/mira_inflace/

Dle makroekonomické predikce Ceské republiky ziijna 2011, kterd je
publikovana ministerstvem financi, ¢ini odhad inflace pro rok 2012 3,2 %. Pro
stanoveni vySe jednotlivych nakladovych polozek v ptedpokladanych letech Zivota
investice vSak bude pfi vypoctu tempa rustu inflace vychdzeno ze skutecnych udaju,

a to z primérné miry inflace za obdobi 2001 az 2011.

Porovnani s najimanou dopravou

Dal$im moznym zplsobem, jak zajistit dopravu materialu, hotovych vyrobkl a
mobilitu spolecnosti, je vyuZzit moznosti prondjmu vozidel. Tuto moZnost je nutno

zajistit smluvné za urcitych konkrétn¢ stanovenych podminek. Tento zptisob bude
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pouzity pouze u ndkladni dopravy. Nabizené cena se u nékladnich vozidel do 10 tun
pohybuje ve vysi 29,- K¢ bez DPH, tj. 34,80 K¢ véetné DPH za 1 ujety kilometr, u
vozidel do 25 tun se nabizena cena za 1 ujety kilometr pohybuje ve vysi 33,- K¢ bez

DPH, tj. 39,60 K¢ v¢etné DPH.

Kuréeni nakladi na dopravu bude stanovena cena dopravy vynasobena
primémym poctem ujetych kilometrd v letech 2009, 2010 a 2011. Takto zjisténa
celkovd castka, kterd by byla placena najimané dopravé, bude porovnana
s celkovymi naklady, které by byly vygenerovany pii poiizeni vozidel tvérem,
formou finan¢éniho leasingu nebo vlastnimi zdroji. Zjisténé hodnoty budou
porovnany na obdobi 10 let, coz je predpokladana doba Zivotnosti pofizovanych

vozidel.

U osobniho automobilu, ktery je pouzivany denné, a kde spole¢nost ptedpoklada
pouziti vozidla vedouciho provozu, budou stanoveny naklady dle vyhlasky 429/2011
Sb., 0 zméné¢ sazby zakladni nahrady za pouzivani silni¢nich motorovych vozidel a
stravného a o stanoveni primérné ceny pohonnych hmot pro ucely poskytovani
cestovnich nahrad, kde je urcena sazba zdkladni nahrady za 1 km jizdy podle § 157
odst. 4 zakoniku prace u osobnich silni¢nich motorovych vozidel ve vysi 3,70 K¢
véetné primérné ceny za 1 litr pohonné hmoty podle § 158 odst. 3 véty tieti
zakoniku préce, kterd ¢ini 34,90 K¢ u benzinu automobilového 95 oktant. Tyto
¢astky budou v dalSich letech upraveny primémym tempem rlstu obou téchto

hodnot obdobi let 2000 — 2012. Vyvoj danych polozek je uveden v tabulce ¢.7.

Tabulka 7: Vyvej sazeb zakladni niahrady a primérné ceny benzinu dle

vyhlasek MPSV (v K¢)

Rok 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006
Cena nahrady 3,30 3,30 3,40 3,40 3,50 3,80 3,80
Prim. cena benzinu 28,89 | 27,23 | 24,36 | 24,59 | 26,72 | 28,59 | 29,82
Rok 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012

Cena nahrady 3,80 4,10 3,90 3,90 3,70 3,70

Prim. cena benzinu 29,72 | 30,34 | 26,80 | 28,70 | 31,60 | 34,90

Zdroj: http://www.mpsv.cz/cs/1490
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Pro uréeni nakladi na dopravu budou opét takto stanovené ¢astky vynasobené
prumémym poctem ujetych kilometrd za obdobi let 2009, 2010, 2011. K takto
stanovenym ndkladim bude u osobniho automobilu jesté pfipoctena silni¢ni dan,
kterou je spole¢nost povinna hradit i za vozidlo zaméstnance, pokud vyplaci cestovni
nahrady svému zaméstnanci za pouziti osobniho automobilu. Porovnani bude opét

provedeno za obdobi deseti let.

Ndjem vozidel formou operativniho leasingu

DalSim zptsobem, jak je mozno zajistit potiebna vozidla pro podnik, je ndjem
vozidel formou operativniho leasingu. Tento zplsob je opétovné nutno smluvné

zajistit. Prondjmy obsahuji rtizné sluzby, za které jsou pozadovany i rtizné castky.

Spoleénost Auto Sebek nabizi prondjem osobnich automobili za piedem
sjednanych podminek. Sazba prondjmu je stanovena podle dnti, zahrnuje dalni¢ni
znamku CR, silniéni daf, komplexni pojidténi s 5% spolutcasti véetné zakonného
pojisténi, ndhradni vozidlo v pfipad& oprav, servisu, poruchy nebo havérie po celé
Evropé. Spolecnost pozaduje poplatek 14.000,- K¢ za mésic za jedno pronajaté
vozidlo pfi neomezeném poctu kilometri. Automobil je zaptjcen s plnou nadrzi, kdy

je povinnost automobil s plnou nadrzi vratit.

Nakladni automobily zaptjcuje TIR pijcovna za podobnych podminek jako
ptedchozi spole¢nost. U nakladniho vozu do 10 t jsou automobily pronajaty za

poplatek 42.000,- K¢ za mésic, vznika zde povinnost slozit kauci 35.000,- K¢.

Spolecnost také pronajima ndkladni automobil do 25 t (moZnost automobil +
naveés) za celkovou Céastku pronajmu 81.600,- K& mésicné, opétovné zde vznika
povinnost sloZit kauci, a to ve vysi 68.000,- K& U obou nakladnich automobili je
cena bez omezeni poctu najetych kilometrd, po dohod¢ je mozné zaptjcit vozidlo i

na krat$i dobu nez jeden mésic.

K nakladiim na provoz pronajatych vozidel je nutné zohlednit i1 dalsi néklady,
jakymi jsou mzdové néklady fidice, ndklady na spotfebu pohonnych hmot, cestovni

nahrady.

43



Viastni hodnoceni investice

Protoze doprava neptinasi spolecnosti zadné piijmy, bude hodnoceni provedeno
metodou diskontovaného cash flow. Tato metoda porovnadva nakladové zatizeni
zvolenych zpiisobli financovani. Na jejim zakladu Ize zvolit nejvhodnéjsi zptisob

provozovani dopravy v daném podniku.
Urceni diskontni miry

Pokud pouzijeme k hodnoceni efektivnosti investic nékterou z metod zaloZzenych
na diskontovani, je zapotfebi urCit nadklady kapitalu, ktery jsme pouzili pro

financovani dané investice.

Diskontni sazbu jako o¢ekavanou miru vynosnosti lze stanovit jako soucet tzv.
Casové prémie a rizikové prémie (bezrizikové uUrokové miry, inflaéni prémie a

rizikové prémie).

Naklady vlastniho kapitalu budou uréovany od dividend akciovych spolecnosti,
popiipade u spolecnosti, které maji jinou pravni formu, od podilu na zisku. Jednou
zmetod Kur€eni nakladd kapitalu, je metoda ocenovani kapitalovych aktiv -

CAPM®:

KS: Krf+ RP
RP :ﬁ * (Km - Krf)

s:Krf+ﬁ*(Km—Krf)

kde

Ks - poZadovand mira navratnosti

RP - rizikové prémie

Kn - ofekdvana mira vynosu na kapitdlovém trhu, o¢ekavany vynos trzniho portfolia

Kyt - mira vynosnosti bezrizikovych cennych papira

% angl. capital assets pricing model
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S -, odhadnuty akciovych koeficient, ktery vyjadiuje index akciového rizika a ktery
udava vztah mezi navratnosti kmenovych akcii podniku a trzni navratnosti. “ (Synek,

2007, s. 85, 86)

Zjisténé hodnoty danych koeficientt:

Vynos patnactiletych statnich dluhopisi k 25. 1.2012 je 4,6 % [37]
Beta koeficient systematického rizika k 31.12.2011 ve vysi 0,651 [35]
Ocekavana mira vynosu na kapitalovém trhu je

kreditni ptirazka CR = 1 % p.a. [38]

kreditni prirazka USA = 5,731 % p.a. [33]

Podle modelu CAPM vychazi naklady kapitalu 5,99 %.

Vyse sazby bude pouzita pro vypocet diskontniho faktoru, ktery je tfeba upravit

na uroky po zdanéni.
r=i*(1-t
kde
r -urokova sazba upravena o dan z piijmi pravnickych osob
I - nominalni urokova mira
t -sazba dané z ptijmu v % / 100
Danou trokovou sazbu je nutné upravit o vliv inflace podle vztahu:
N=[QA+R)*(1+1)]-1
kde
N - nominalni diskontni koeficient
R - redlny diskontni koeficient

I - koeficient inflace.

Nominalni diskontni koeficient ¢ini 0,0861, inflace se predpoklada ve vysi 2,47

%. Zjisténé néklady kapitalu dané ve tvaru desetinného cisla, popfipad¢ procenta,
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budou slouzit k pfevedeni pfedpoklddanych ndkladi na stejny okamzik pomoci

vztahu:

1/(1+N)"

kde

N - nominalni diskontni koeficient

n - pocet let
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7. Hodnoceni stavajiciho stavu vozového parku

Podnik v sou¢asné dob& vlastni osobni vozidlo Skoda Fabia Combi s
obsahem motoru 1984 cm3 a nakladni automobil Iveco Euro Cargo o celkové
hmotnosti do 10 tun se dvéma népravami, tato vozidla podnik vlastni jiz t¢émét 10 let.
Nakladni automobil do 25 tun si podnik najima dle své potieby pii pieprave

hotovych vyrobkl do matetské spolecnosti ve Spolkové republice Némecko.

Celkové naklady

Z tabulky €. 8 je zfejmy meziro¢ni rast celkovych nakladi v letech 2009 a 2010,
a to 0 124 %. V nasledujicim roce celkové naklady poklesly o 34,56 %. Pokud tyto
naklady zhodnotime po rozlozeni na jednotlivé typy vozidel, nejvice vzrostly
naklady na nakladni automobil do 10 t, a to o 583,06 % v roce 2010, kdyz v roce
2011 doslo k poklesu o 67,16 %. Tento propad byl zplisoben pfedev§im ndrlstem
poctu ujetych kilometrti v téchto sledovanych obdobich. Co se vSak tykéa nakladi na

jeden ujety km, dochézi zde jen k nepatrnym zménam.

Opravy, nahradni dily, ostatni reZie

Na zaklad¢ udaji uvedenych v tabulce ¢. 9 je mozné fici, Ze jednotkové
naklady na opravy a udrzovani véetné ostatni reZie jsou ve vSech sledovanych letech
pfiblizn€ na stejné Urovni. V celkovych hodnotach jejich velikost je zavisla

predevsim na poctu ujetych kilometrt jednotlivych vozidel.

Mzdové naklady, cestovné, stravné

V polozce mzdové naklady a cestovné jsou zahrnuty — hrubd mzda, socialni a
zdravotni pojisténi hrazené zaméstnavatelem a cestovni nahrady. Pracovnik, ktery
fidi ndkladni automobil, je ¢astecn€é zaméstnan jako fidi¢ nakladniho automobilu a
¢astecné jako zdmecnik. Je odménovan ¢asovou mzdou. Na zaklad¢ knihy dochazky
— sménovky - je mozné rozlisit, jaké mzdové naklady jsou vynaloZeny v souvislosti

s dopravou.
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Co se tyka mzdovych nakladii vztahujicich se k osobnimu automobilu, tyto
nebudou zohlediovany, protoze vedouci ma plat stanoveny pevnou ¢astkou. Mzdové
naklady na vlastni nakladni automobil roste v jednotlivych sledovanych obdobich jen

zanedbatelné.

Silnicni dan

Sazba silni¢ni dan¢ je stanovena v souladu s ustanovenim § 6 odst. 1 a 2 zakona
¢. 16/1993 Sb., o dani silni¢ni, v platném, a to u osobniho automobilu o zdvihovém
objemu motoru nad 1.500 cm® do 2.000 cm® v &astce 3.000,- K& a u nakladniho

automobilu o dvou népravach s nejvétsi povolenou hmotnosti nad 9,5 tuny do 11 tun

V castce 9.600,- K¢.

Ucetni odpisy
Jednotkové ucetni odpisy jsou ucetni jednotkou stanoveny kvalifikovanym

odhadem. Z toho vyplyva, Ze celkové tcetni odpisy jsou stanoveny na zakladé

vykonu jednotlivych vozidel.

Sazba dalnicni znamky a mytného

Sazba casového poplatku a vySe sazby mytného za uzivani uréenych pozemnich
komunikaci je stanovena dle natfizeni vlady platnych v jednotlivych sledovanych
obdobich. Podnik v uvedenych obdobich nemél Zadné nédklady, které by se tykaly
mytného, nebot’ v rdmci své ¢innosti nebyly pouzivany zadné komunikace, které by

byly ptedmétem tohoto poplatku

Spotreba pohonnych hmot

Naklady souvisejici se spotfebou pohonnych hmot jsou zavislé na poctu ujetych
kilometrii a na cené¢ pohonnych hmot za jeden litr. Rlst jednotkovych nakladi je

zpiisoben pfedevsim rlstem cen pohonnych hmot.
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Pojistné

Podnik mé uzaviené pro svd dvé vozidla pouze povinné ruceni, vzhledem k

bezeskodnimu pribéhu je povinné ruceni snizeno o piiznané bonusy. Havarijni

pojisténi vzhledem ke snaze o snizeni nakladl neni pro vozidla sjednano.

Spolecnost v souc¢asné dobé uvazuje obnovit zastaraly vozovy park, tj. vyradit

osobni i nédkladni automobil a pofidit novy, a dale uvazuje o koupi nékladni

automobilu s celkovou hmotnosti do 25 tun, ktery si dosud pouze pronajima.

Tabulka 8: Naklady stavajiciho stavu autodopravy celkem

rok 2009 2010 2011

Ujeté km — OA 21.521 23.675 26.761
Ujeté¢ km — NA 10 t 5.020 35.021 11.215
Ujeté km — NA 251 4.225 4.684 5.163
Spotieba benzinu v | - OA 1.725 1.894 2.145
Spotieba nafty v I — NA 10 t 810 5.605 1.798
Spotieba benzinu v K¢ - OA 53.475 64.421 77.251
Spotieba nafty v KE - NA 10 t 23.498 196.130 64.836
Opravy a udrzba v K¢ - OA 12.573 15.645 14.833
Opravy a tdrzba v KE-NA 10 t 10.252 80.485 24.015
Silni¢ni dan v K¢ - OA 3.000 3.000 3.000
Silni¢ni dan v KE - NA 10 t 9.600 9.600 9.600
Ucetni odpisy v K& - OA 25.825 28.410 32.113
Ucetni odpisy v K& — NA 10 t 32.178 224.485 71.888
Mzdové naklady v K¢ - NA 10 t 17.100 123.300 39.600
Naklady na dopravu — kamion 243.117 270.426 303.375
Mytné a dalni¢ni znamka - OA 1.000 1.200 1.200
Mytné a dalnicni zndmka — NA 0 0 0
Ostatni rezijni naklady — OA 1.112 2.628 2.105
Ostatni rezijni ndklady — NA 10 t 2.315 14.516 3.013
Pojistné — povinné ruc¢eni OA 3.860 3.842 3.808
Pojistné — povinné ruceni NA 10 t 18.860 18.786 18.724
Niéklady celkem — OA 100.845 119.146 134.110
Naklady celkem — NA 10 t 113.803 667.302 231.676
Naklady celkem — NA 25t 243.117 270.426 303.375
Niklady celkem 457.765 1.056.874 669.161

Zdroj: podnikova data

Vysvétlivky: OA — osobni automobil, NA 10 t — nakladni automobil 10 tun, NA 25 t — nakladni

automobil 25 tun
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Tabulka 9: Naklady stavajiciho stavu autodopravy na 1 km/K¢

rok 2009 2010 2011

Spotteba benzinu - OA 2,49 2,72 2,90
Spotieba nafty — NA 10 t 4,68 5,61 5,78
Opravy a udrzba - OA 0,58 0,66 0,55
Opravy a udrzba— NA 10 t 2,04 2,30 2,14
Silni¢ni dan v K¢ - OA 0,14 0,13 0,11
Silni¢ni dan v KE -~ NA 10t 191 0,27 0,86
Ugetni odpisy v K& — OA 1,20 1,20 1,20
Ucetni odpisy v KE—-NA 10t 6,41 6,41 6,41
Mzdové naklady v KE— NA 10t 3,41 3,52 3,53
Dalni¢ni znamka — OA 0,05 0,05 0,04
Ostatni rezijni naklady — OA 0,05 0,11 0,08
Ostatni rezijni naklady — NA 10 t 0,46 0,41 0,27
Pojistné — povinné ruceni OA 0,18 0,16 0,14
Pojistné — povinné ruceni NA 10t 3,76 0,54 1,67
Naklady celkem osobni automobil 4.69 5,03 5,02
Niaklady celkem ndkl. aut. 10 t 22,67 19,06 20,66
Niaklady celkem ndkl. aut. 25 t 57,54 57,73 58,76

Zdroj: podnikova data, vlastni vyzkum
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8. Strué¢na charakteristika véetné finanéni analyzy

podniku

Spolecnost vznikla zapsdnim do obchodniho rejstiiku dne 10. srpna 1994 jako
spoleCnost s ruenim omezenym. Jejim hlavnim predmétem cinnosti je vyroba
zdvihacich a manipulacnich zafizeni a vyroba ostatnich strojii a zafizeni pro

vSeobecné ucely. Spole¢nost dale nesouhlasi s blizsi identifikaci.

V dalsi casti je provedena finan¢ni analyza podniku, a to na zaklad¢ ukazateld

aktivity, rentability, likvidity, zadluZenosti a produktivity prace.

8.1 Ukazatele rentability

Ukazateli rentability 1ze porovnat zisk, ktery byl dosazeny podnikanim, s vysi
zdrojti podniku, kterymi byl dany zisk dosazen. K hodnoceni se pouZziva rentabilita

vlastniho kapitélulo, popiipadé rentabilita celkového kapitalu.™

Tabulka 10: Ukazatele rentability

Obdobi 2009 2010 2011

Rentabilita celkovych aktiv - 14,03 % -20.27 % 6,66 %
Rentabilita trzeb - 8,69 % -13,24 % 410 %
Obrat aktiv 1,61 1,53 1,63
Financ¢ni paka 5,32 -107,14 17,56
Rentabilita vlastniho kapitalu - 74,59 % 2.171,82 117,06 %
Rentabilita kapitalu -16,57 % - 25,58 % 8,74 %

Zdroj: podnikova data, vlastni vyzkum

Hodnoceni

V podstaté nejlépe 1ze hodnotit rentabilitu celkovych aktiv v poslednim roce ze

sledovanych obdobi, tj. vroce 2011, kdy ¢ini 6,66 %. V ptedchozich dvou letech
hodnota tohoto ukazatele pouze koresponduje s vysi zisku pied uroky a zdanénim.

Ptesto je nutno fici, Ze takto vykazand rentabilita celkového kapitalu je velice nizka

a pfedstavuje znacné riziko pro ptipadné investory.

1% angl. — return on equity (ROE)
1 angl. — return on assets (ROA)
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Stejné jako u rentability celkovych aktiv lze i dalsi ukazatele, a to ukazatel
rentability trzeb, ukazatel rentability vlastniho kapitdlu a ukazatel rentability
kapitalu, zhodnotit jako nejlepsi v roce 2011, kdy rentabilita trzeb Cini 4,10 %,
rentabilita vlastniho kapitdlu ¢€ini 117,06 % a rentabilita kapitdlu ¢ini 8,74 %
(v ptipadé ukazatele rentabilita vlastniho kapitalu v roce 2010 jde o pomér dvou

zapornych ¢isel, neni proto mozné tento ukazatel hodnotit kladng¢).

8.2 Ukazatele aktivity

Ukazateli aktivity se méti vyuziti aktiv. Vyuziti aktiv je mozné sledovat na

ruznych Grovnich — vyuziti aktiv celkovych, dlouhodobych poptipadé ob&znych.

Tabulka 11: Ukazatele aktivity

Obdobi 2009 2010 2011

Obrat aktiv 1,61 1,53 1,63
Obrat zasob 3,35 3,13 3,14
Doba obratu aktiv 223,16 235,05 221,40
Doba obratu zasob 107,50 115,10 114,79
Doba inkasa pohledavek 10,49 12,69 12,13
Doba tihrady kratkodobych zavazki 34,25 48,75 52,65

Zdroj: podnikova data, vlastni vyzkum

Hodnoceni

Rychlost obratu aktiv zistdva ve sledovaném obdobi zhruba na stejné Grovni,

coz je patrné i na dob¢ obratu aktiv, ktera také ziistava na témef stejné tirovni.

Co se tyka obratu zasob, je podnik schopen pfeménit zdsoby v dals$i obézny
majetek — hotové vyrobky - a poté v opakované v nakup dalSich zasob pouze vice
nez tfikrat. Spolecnost ma ziejmé zbytecné disponované financni prostiedky v tomto
ob¢ézném majetku. Bylo by tedy vhodné snizit zadsoby, zvysit rychlost jejich obratu a

snizit tak dobu obratu.

Podniku se sice mirné¢ ve sledovaném obdobi zvySuje doba inkasa
pohledavek, ptesto se doba jejich splatnosti da hodnotit velice pozitivné. Tento trend

se da vysvétlit tim, Ze podnik se zabyva predevsim zakazkovou vyrobou.
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Naopak, co se tyka doby obratu zévazkd, ta se zvySuje, a to 0 42,34 % v roce
2010 oproti roku 2009, a 0 8 % vroce 2011 oproti roku 2010. Podnik tedy

k financovani své ¢innosti vyuZziva i tuto formu ,,avéru®.

8.3 Ukazatele zadluzenosti

Pomoci ukazatelli zadluzenosti lze sledovat vzajemny vztah mezi cizimi a

vlastnimi zdroji.

Tabulka 12: Ukazatele zadluZenosti

Obdobi 2009 2010 2011

Equity Ratio 18,80 % -0,93 % 5,69 %
Debt Equity |. 81,20 % 100,93 % 94,31 %
Debt Equity II. 81,20 % 100,93 % 94,31 %
Debt Equity Ratio 4,32 - 108,14 16,56

Zdroj: podnikova data, vlastni vyzkum

Hodnoceni

Z tabulky je ziejmé, Ze spolecnost vlastni minimum vlastniho kapitalu a pracuje
predevsim s kapitalem cizim. Nicméné se nejedna o tzv. uroceny cizi kapital, protoze
ze struktury pasiv v rozvaze je patrné, Ze tento cizi kapital je tvofen predevSim

dlouhodobymi zavazky, a to zavazky ke spole¢nikiim; a kratkodobymi zavazky.

8.4 Ukazatele likvidity

Pomoci ukazatell likvidity lze sledovat vzajemny vztah mezi cizimi a vlastnimi

zdroji.

Tabulka 13: Ukazatele likvidity

Obdobi 2009 2010 2011
Pracovni kapital (tis. K¢) 7.632 6.558 6.573
Pracovni kapital na aktiva 38,27 % 33,82 % 35,27 %

Ukazatel kapitalizace 0,54 0,57 0,54
Celkova likvidita 3,49 2,63 2,48
Bézna likvidita 0,36 0,27 0,30

53




Penézni likvidita 0,05 0,01 0,07

Doba tihrady kratkodobych zavazki 34,25 48,75 52,65

Zdroj: podnikova data, vlastni vyzkum

Hodnoceni

Podnik vykazuje vysoké hodnoty pracovniho kapitdlu, coz je zplsobeno
predevsim vysokym objemem zasob ve vSech sledovanych letech. I v poméru
k celkovym aktivim je hodnota pracovniho kapitalu zna¢né vysoka, pohybuje se

v rozmezi 33 — 39 % z celkovych aktiv.

Ukazatel kapitalizace porovnava celkova dlouhodobd aktiva k celkovym
dlouhodobym zdrojim, z vypocti je zfejmé, Ze veskery dlouhodoby majetek je plné

kryt dlouhodobymi zdroji.

Co se tyka porovnani ukazateld likvidity, je hodnota ukazatele celkové likvidity
vyrazné vysokd. Tato Uroveil je zpiisobena pfedev§im vysokym objemem zasob.
Vzhledem Kk tomu, Ze za optimum je povazovana hodnota 2, 1ze povazovat celkovou

likviditu za uspokojivou.

Naopak hrozivych hodnot dosahuji ukazatele bézné a penézni likvidity.
Kratkodobé zavazky jsou vice nez dvakrat vyS$i neZ obéznéd aktiva upravend o
hodnotu zasob. Spole¢nost ma velice nizky finan¢ni majetek, ktery nedostacuje na
uhradu kratkodobych zavazki, prestoze pro optimalizaci ukazateli bézné a penézni

likvidity by bylo vhodné snizit kratkodobé zavazky v co nejvyssi mozné mife.

8.5 Ukazatele produktivity prace

Tato skupina ukazateldi zachycuje vykonnost podniku ve vztahu k nakladiim na

zameéstnance.

Tabulka 14: Ukazatele produktivity prace

Obdobi 2009 2010 2011

Osobni néklady k ptidané hodnoté 1,42 2,83 0,69
Produktivita prace z piid. hod. (tis. K¢) 168,76 109,76 450,81
Produktivita prace z trzeb (tis. K¢) 1.286,80 1.747,12 1.893,88
Primérnd mzda — ro¢ni (tis. K<) 174,84 226,59 227,69
Primérnad mzda mésicni (tis. K¢) 14,57 18,88 18,97
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| Poget zaméstnancil \ 25 | 17 | 16 |

Zdroj: podnikova data, vlastni vyzkum

Hodnoceni

Produktivita prace z pfidané hodnoty (pfidana hodnota na jednoho zaméstnance)
vyrazné vzrostla v roce 2011, a to o téméf 311 % oproti predchozimu roku. Vyrazné
se zlepSuje také pomér trzeb k celkovému poctu pracovnikill, kde v roce 2010 doslo
K rustu o 35,77 % a vroce 2011 o 8,4 %. Zaroven lze také hodnotit, Ze spole¢nost
udrzela v roce 2011 rist mezd, které vzrostly jen o 0,48 %, kdyZ v ptedchozim roce

mzdy vzrostly 0 29,58 %

8.6 Zhodnoceni celkové finanéni situace podniku

Ukazatelé rentability, aktivity, zadluzenosti, likvidity a produktivity naznacuji
budouci vyvoj podniku. Pfesto, ze ve sledovanych obdobich neni situace pro podnik
piizniva, vroce 2011 se situace oproti piedchozim letiim obraci k lepSimu.
Spole¢nost ma z diivéjSich let vytvofenou vzhledem ke své velikosti znacnou ztratu,
ktera Cini vice nez 15 milioni K¢, a ta plsobi negativné na vSechny ukazatele

finan¢ni analyzy.

Rentabilita celkovych aktiv, rentabilita trzeb, rentabilita kapitalu i rentabilita
vlastniho kapitalu dosahuje v letech 2009 a 2010 zapornych hodnot. V roce 2011
nastal obrat a prestoze podnik dosahuje kladnych hodnot, z pohledu véfiteli a
investorl by se ziejmé vzhledem k vysi ukazatelli jednalo stile o ,,neuspokojivé*

vysledky.

Co se tyka ukazatelii aktivity 1ze hodnotit kladné pouze dobu inkasa pohledavek,
ktera je velice 1 presto, ze doSlo k mirnému zhorSeni, velice kratka. Podnik ma tak
vc€as finanéni prostiedky k dal§imu uziti. Obrat aktiv a obrat zasob zistava v celém
sledovaném obdobi na zhruba stejné Urovni. SpoleCnost ma zna¢né financni
prosttedky vdzané v zasobach. Pro zkraceni doby jejich obratu by bylo vhodné tyto
zasoby snizZit. Otazkou zistava 1 doba obratu aktiv. Spole€nost potidila v pfedchozich
letech poloautomatickou linku, ktera by méla slouzit k povrchové upravé kova i
nekovil. Tato linka, vzhledem k nevyjasnénym majetkovym sporim tykajicich se

pozemkil pod budovami spolecnosti, nebyla dosud uvedena do provozu. Pokud by
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byla linka uvedena do provozu, popfipadé odprodana, zvysila by se rychlost obratu

aktiv.

Analyza zadluzenosti ukazuje, ze podnik sice pracuje s cizim kapitdlem, ale
jedna se predevSim o zavazky ke spoleCnikiim a kratkodobé zavazky. Podnik
nevyuziva k financovani svych aktivit zddné uvéry — nebylo proto nutné provadét
analyzu urokového kryti. Pfesto by bylo zddouci snizovat zavazky ke spole¢niktim, a

tim snizovat i1 celkovou zadluZenost.

Z analyzy likvidity je zfejmé, Ze podnik nema dostatek finan¢nich prostredkt ke
kryti kratkodobych zavazki. ptestoze ukazatel celkové likvidity vykazuje vysoké
hodnoty, bézna a penézni likvidita dosahuji hodnot velice nizkych. S tim souvisi i

vyvoj doby uhrady kratkodobych zavazki, ktera se stale prodluzuje.

Z ukazatelii produktivity prace je patrné, ze podnik ma obrovsky potencial ve
svych zaméstnancich, o cemz svéd¢i vyrazné zlepSeni v poslednim ze sledovanych
obdobi, a to v roce 2011. Pokud by se podatilo udrzet tento trend, ziejmé by doslo ke

zlepseni celkové situace.
Podnik se zfejmé snazi o maximalni zlepSeni své situace, o cemz svéd¢i fakt, ze
vysledkem hospodateni za rok 2011 byl zisk. Z porovnani vykazi zisku a ztraty za

jednotliva sledovana obdobi je také ziejmé postupné snizovani nakladl, jak

mzdovych, tak predevSim ve spotfebé materiadlu a energie.

56



9. Plan cash flow investice

UvaZzovana investice by méla nahradit stdvajici pouzivana vozidla, ktera jsou
pouzivana predev§im k zajiSténi provozu spolecnosti. Je na mist¢ predpoklad, ze
investice nebude mit zadné piijmy a planovany cash flow tak bude obsahovat jen

naklady dle jednotlivych moznosti financovani.

V planu cash flow jsou uvedeny ro¢ni naklady planovanych vozidel v prib&hu
deseti let (doba odpisu dle zakona ¢. 586/1992 Sb., o danich z pfijmi, v platném
znéni, €ini jak u osobnich automobilti, tak u nékladnich automobild, 5 let, podnik
vSak vzhledem k vytizeni vozidel v uplynulych letech planuje ucetni odpisy rozlozit
do 10 let). Podnik piedpokladd v tomto casovém horizontu srovnatelné stejné

mnozstvi zakazek a zptsob vyroby jako doposud.

Pti sestavovani planu nékladi bude podnik vychézet z odhadu ujetych kilometrii
novych vozidel, ktery vychéazi z primérnych ujetych kilometri na jeden automobil
v predchozich letech a ze skuteéného fondu pracovni doby v planovanych letech

provozu investice.

Tabulka 15: Fond pracovni doby

Rok 2009 | 2010 | 2011 1. 2. 3.

Pocet prac. dni 251 253 253 252 252 251
Rok 4. 5. 6. 7. 8. 9. 10.
Pocet prac. dni 253 251 251 252 252 253 253

Zdroj: http://calendar.zoznam.sk/worktime-czcz.php?hy=2021

Pfi stanoveném poctu pracovnich dnii dle fondu pracovni doby byl zjistén
pramérny pocet ujetych kilometrti na jeden den u osobnich automobilu ve vysi 95,03
km, u nédkladniho automobilu do 10 tun ve vysi 67,58 km a u nakladniho automobilu
do 25 tun ve vysi 18,58 km. U ndkladniho automobilu do 25 tun bude tato hodnota
zdvojnasobena, protoze najimana spolecnost si zajiStuje pfi odvozu hotovych
vyrobkl do matetské spolecnosti vytiZzeni vozidla pii zpatecni cesté piepravou pro

jiny podnik, zpate¢ni cesta neni tedy podniku uctovana.

Odhad ujetych kilometrii novych automobilid bude vychazet z primémé denné

yjetych kilometri na jeden automobil a fondu pracovni doby v dalSich letech.
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Vzhledem k tomu, Ze vozidla nejsou vyuzivana pln€, bude tato hodnota pouzita ve

vypoctu ve vsech deseti planovanych letech.

Tabulka 16: Ujeté kilometry (minulost)

Ujet¢ km denné
Vprim. na os.
automobil 2009

85,74

Ujet¢ km denn¢ | 93,58
V prim. na os.
automobil 2010

Ujeté km denné | 105,77
V prim. na os.
automobil 2011

automobil

Ujeté km denné prumérné na osobni

95,03

Ujet¢ km denné
V prim. na nakl.
auto 10t 2009

20,00

Ujeté km denné¢ | 138,42
V prim. na nakl.
auto 10t 2010

Ujeté km denné¢ | 44,33
V prum. na nakl.
auto 10t 2011

Ujeté km denné
auto 10t

prumérné na nakladni

67,58

Ujet¢ km denné
V prum. na nakl.

33,66

Ujeté km denn¢ | 37,02
V prim. na nakl.

Ujeté km denné¢ | 40,82
V prim. na nakl.

auto 25t 2009 auto 25t 2010 auto 25t 2011
Ujeté km denné primérné na nakladni 37,16
auto 25t
Zdroj: podnikova data, vlastni vyzkum
Tabulka 17: Odhad ujetych kilometri (budoucnost)
Rok Osobni automobil Nakladni automobil Nakladni automobil
10t 25t
1. 23.948 17.030 9.364
2. 23.948 17.030 9.364
3. 23.853 16.963 9.327
4, 24.043 17.098 9.401
5. 23.853 16.963 9.327
6. 23.853 16.963 9.327
7. 23.948 17.030 9.364
8. 23.948 17.030 9.364
9. 24.043 17.098 9.401
10 24.043 17.098 9.401
celkem 239.480 170.300 93.640

Zdroj: podnikova data, vlastni vyzkum

Podle vyhlasky €. 429/2011 o zméné sazby zakladni nahrady za pouzivani

silni¢nich motorovych vozidel a stravného a o stanoveni priimérné ceny pohonnych

hmot pro tcely poskytovani cestovnich ndhrad je stanovena primérna cena motorové

nafty pro rok 2012 ve vysi 34,70 K¢ a benzinu automobilového 95 oktanli ve vysi

3490 K¢ Pocinaje prvnim rokem provozu vozidel bude tedy stanovena

58




pfedpokladand cena pohonnych hmot vychézejici ztéchto hodnot zvySena o
prumérné meziro¢ni tempo rustu, a to u nafty ve vysi 4,41 % a benzinu natural ve
vysi 3,92 %. Pro nésledujici roky provozu bude cena pohonnych hmot za mérnou
jednotku stanovena soucinem ceny v predchozim roce a uvedenymi tempy rastu

danych pohonnych hmot.

Tabulka 18: Pfedpokladany vyvoj cen pohonnych hmot (v K¢&/)

rok 1. 2. 3. 4. 5. 6. 7. 8. 9. 10.
cena 36,23 | 37,83 (39,50 | 41,24 | 43,06 | 44,96 | 46,94 | 49,01 | 51,17 | 53,43
nafty

cena 36,27 | 37,69 | 39,17 | 40,70 {42,30 |43,96 |45,68 |47,47 |49,33 | 51,26
benzinu

Zdroj: vlastni vyzkum

Dle soucasného stavu osobni automobil spotfebuje V priméru 8,01 litru
benzinu natural na 100 kilometri, nakladni automobil do 10 tun spotiebuje
V priméru 16,06 litru nafty na 100 kilometrti. Spotfeba nafty nakladniho automobilu
nad 25 tun je stanovena dle udaji vyrobce v technické dokumentaci, a to v priméru
20 litrd nafty na 100 kilometrd. Pro vypocet spotieby pohonnych hmot tak bude
pouzita hodnota 0,0801 litru benzinu natural, respektive 0,1606 a 0,2000 litru nafty a
predpokladaného poctu vozidly ujetych kilometri v jednotlivych letech planované

investice.

Tabulka 19: Predpokladany vyvoj spotifeby pohonnych hmot

rok 1. 2. 3. 4. 5.

predpoklad km OA 23.948 | 23.948 | 23.853 | 24.043 | 23.853
predpoklad spotf. benz. v | 1918 | 1918 | 1.911 | 1.926 | 1.911
predpoklad km NA 10 t 17.030 | 17.030 | 16.963 | 17.098 | 16.963
predpokl. spotf. nafty v I NA 10 t 2.735 | 2.735 | 2.724 | 2.746 | 2.724
predpoklad km NA 25 t 9.364 | 9.364 | 9.327 | 9.401 | 9.327
predpokl. spotf. nafty v I NA 25t 1.873 | 1.873 | 1.865 | 1.880 | 1.865
Celkem nafta 4.608 | 4.608 | 4.589 | 4.626 | 4.589
rok 6. 7. 8. 9. 10.

piedpoklad km OA 23.853 | 23.948 | 23.948 | 24.043 | 24.043
predpoklad spoti. benz. v 1 1911 | 1.918 | 1918 | 1.926 | 1.926
predpoklad km NA 10 t 16.963 | 17.030 | 17.030 | 17.098 | 17.098
predpokl. spotf. nafty v I NA 10 t 2.724 | 2.735 | 2.735 | 2.746 | 2.746
predpoklad km NA 25 t 9.327 | 9.364 | 9.364 | 9.401 | 9.401
predpokl. spotf. nafty v | NA 25 t 1.865 | 1.873 | 1.873 | 1.880 | 1.880
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| Celkem nafta | 4589 | 4.608 | 4.608 | 4.626 | 4.626 |

Zdroj: vlastni vyzkum

Naklady na spotfebu pohonnych hmot jsou stanoveny na zakladé predpokladané
ceny V jednotlivych obdobich a pfedpokladaného poctu ujetych kilometra. Dle
tabulky ¢. 20 budou piedpokladané naklady na pohonné hmoty Cinit 2.839.547,79 K¢
(z toho 832.338,25 K¢ naklady na spotiebu benzinu a 2.007.209,54 K¢ naklady na

spotiebu nafty).

Tabulka 20: Stanoveni nakladi na spotifebu pohonnych hmot

rok 1. 2. 3. 4, 5.
Spotf. benzinu v 1 1.918 1.918 1.911 1.926 1.911
Cena benzinu v K¢ 36,27 37,69 39,17 40,70 42,30
Spotieba nafty v 1 4.608 4.608 4.589 4.626 4.589
Cena nafty v K¢ 36,23 37,83 39,50 41,24 43,06
Nakl. benz. v K¢ 69.565,86 | 72.289,42| 74.853,87| 78.388,20| 80.835,30
Nakl. nafta v K¢ 166.947,84 | 174.320,64 | 181.265,50 | 190.776,24 | 197.602,34
Naklady celkem |236.513,70|246.610,06 | 256.119,37 | 269.164,44 | 278.437,64
v K¢

rok 6. 7. 8. 9. 10.
Spotf. benzinu v | 1.911 1.918 1.918 1.926 1.926
Cena benzinu v K¢ 43,96 45,68 47,47 49,33 51,26
Spotieba nafty v 1 4.589 4.608 4.608 4.626 4.626
Cena nafty v K¢ 44,96 46,94 49,01 51,17 53,43
Nakl. benz. v K¢ 84.007,56| 87.614,24| 91.047,46| 95.009,58| 98.726,76
Nakl. nafta v K¢ 201.732,44 | 210.493,44 | 218.741,76 | 228.200,58 | 237.128,76
Naklady celkem v | 285.740,00 | 298.107,68 | 309.789,22 | 323.210,16 | 335.855,52
K¢

Zdroj: vlastni vyzkum

Vychodiskem k urceni vySe predpokladanych nakladi na opravy a Gdrzbu byly
pouzity udaje za sledovana obdobi, a to 2009 — 2011, kdy byl stanoven pramér za
tato obdobi, ktery u nakladl na opravu a udrzbu ¢ini v ptipadé€ osobniho automobilu
0,60 K¢ na jeden kilometr, u ndkladniho automobilu do 10 tun 2,16 K¢ na jeden
kilometr. VVzhledem k tomu, Ze nejsou znamy udaje tykajici se nakladd na opravu a
udrzovani v pfipadé¢ nakladniho automobilu do 25 t, byly tyto stanoveny
kvalifikovanym odhadem, a to ve vysi 2,66 K¢ na jeden kilometr. Celkové naklady
pak budou vychazet ze soucinu odhadovanych kilometrii a predpokladanych ¢astek

vydanych na opravy a udrzovani u jednotlivych vozidel. Protoze nejsou vozidla plné
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vyuzivana, bude tento zplisob vypoctu pouzity ve vSech deseti planovanych letech.
Pro prvni rok planované investice jsou predpokladany naklady na opravu a tdrzbu u
osobniho automobilu 0,60 K¢ na jeden kilometr, u ndkladniho automobilu do 10 tun
2,16 K¢ na jeden kilometr a u nédkladniho automobilu do 25 tun 2,66 K¢ na jeden
kilometr. Vzhledem k tomu, Ze primérné tempo miry rastu inflace ¢ini 2,47 %, bude
o tuto procentualni ¢ast zvysena Castka nakladd na opravu a udrzovani v prvnim roce
zivota investice. Pro nésledujici roky provozu budou néklady na opravu a udrzovani
stanoveny jako soucin ceny v pfedchozim roce s uvedenym tempem rustu inflace.

Dle tabulky ¢. 21 budou ndklady na opravu a udrzbu stanoveny v celkové vysi
872.043,92 K¢.

Tabulka €. 21: Stanoveni nakladi na opravu a udrzovani

rok 1. 2. 3. 4, 5.
Ujeté km OA 23.948 23.948 23.853 24.043 23.853
Odhad nakladia OA 0,61 0,63 0,65 0,66 0,68
Ujeté km NA 10 t 17.030 17.030 16.963 17.098 16.963
Odhad naklada NA v K¢ 2,21 2,27 2,32 2,38 2,44
Ujeté km NA 25 t 9.364 9.364 9.327 9.401 9.327
Odhad naklada NA v K¢ 2,73 2,79 2,86 2,93 3,01
Naklady celkem v K¢ 77.808,30| 79.870,90| 81.533,83 | 84.106,55| 85.684,03
rok 6. 7. 8. 9. 10.
Ujeté km OA 23.853 23.948 23.948 24.043 24.043
Odhad naklada OA v K¢ 0,69 0,71 0,73 0,75 0,77
Ujeté km NA 10 t 16.963 17.030 17.030 17.098 17.098
Odhad nakladi NA v K¢ 2,50 2,56 2,63 2,69 2,76
Ujeté km NA 25t 9.327 9.364 9.364 9.401 9.401
Odhad naklada NA v K¢ 3,08 3,16 3,24 3,32 3,40
Naklady celkem v K¢ 87.707,19| 90.190,12 | 92.490,42 | 95.237,19| 97.415,39

Zdroj: vlastni vyzkum

Pokladem pro stanoveni vySe ptredpokladanych ostatnich reZijnich nakladd se
stal primér za sledovana obdobi, a to 2009 — 2011, ktery ¢ini v pfipadé osobniho
automobilu 0,08 K¢ na jeden kilometr, u nakladniho automobilu do 10 tun 0,38 K¢
na jeden kilometr. Vzhledem k tomu, Ze nejsou znamy udaje tykajici se nakladt na
opravu a udrzovani v ptipad¢é nakladniho automobilu do 25 t, byly tyto stanoveny
kvalifikovanym odhadem, a to ve vysi 0,48 K¢ na jeden kilometr. Celkové naklady
pak budou opétovné vychidzet ze soucinu odhadovanych kilometri a

predpokladanych castek vydanych na ostatni rezijni ndklady u jednotlivych vozidel.
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Protoze nejsou vozidla plné vyuzivana, bude tento zptisob vypoctu pouzity ve vSech
deseti planovanych letech. Pro prvni rok planované investice jsou piedpokladany
ostatni rezijni naklady u osobniho automobilu 0,08 K¢ na jeden kilometr, u
nakladniho automobilu do 10 tun 0,38 K¢ na jeden kilometr a u nékladniho
automobilu do 25 tun 0,48 K¢ na jeden kilometr. Vzhledem k tomu, Ze primérné
tempo miry rustu inflace ¢ini 2,47 %, bude o tuto procentudlni ¢ast zvySena Castka
nakladii na ostatni rezijni naklady v prvnim roce zivota investice. Pro nasledujici
roky provozu budou ostatni rezijni ndklady stanoveny jako soucin ceny v piedchozim
roce s uvedenym tempem rustu inflace. Dle tabulky ¢. 22 budou ostatni rezijni

naklady stanoveny v celkové vysi 147.559,90 K¢.

Tabulka 22: Stanoveni nakladi na ostatni rezijni naklady

rok 1. 2. 3. 4, 5.
Ujeté km OA 23.948 23.948 23.853 24.043 23.853
Odhad naklada OA v K¢ 0,08 0,08 0,09 0,09 0,09
Ujeté km NA 10 t 17.030 17.030 16.963 17.098 16.963
Odhad naklada NA v K¢ 0,39 0,4 0,41 0,42 0,43
Ujeté km NA 25 t 9.364 9.364 9.327 9.401 9.327
Odhad naklada NA v K¢ 0,49 0,5 0,52 0,53 0,54
Naklady celkem v K¢ | 13.145,90| 13.409,84 | 13.951,64 | 14.327,56 | 14.477,44
rok 6. 7. 8. 9. 10.
Ujeté km OA 23.853 23.948 23.948 24.043 24.043
Odhad naklada OA v K¢ 0,09 0,09 0,1 0,1 0,1
Ujeté km NA 10 t 16.963 17.030 17.030 17.098 17.098
Odhad nakladi NA v K¢ 0,44 0,45 0,46 0,47 0,49
Ujeté km NA 25 t 9.327 9.364 9.364 9.401 9.401
Odhad naklada NA v K¢ 0,56 0,57 0,58 0,6 0,61
Naklady celkem v K¢ | 14.833,61| 15.156,30| 15.659,72 | 16.080,96 | 16.516,93

Zdroj: vlastni vyzkum

Povinné ruceni, které je nabizeno pojistovnou Kooperativa a.s., ¢ini v ptipadé
osobniho automobilu 4.556,- K¢, u nadkladniho automobilu do 10 tun 20.220,- K¢ au
nakladniho automobilu do 25 tun 29.272,- K¢. Pfi sjednéni povinného ruceni je pak
pojistovnou poskytovana sleva 5 % na havarijni pojisténi, tj. u osobniho automobilu
snizeni z Castky 15.878,- K¢ na ¢astku 15.084,- K¢, u nakladniho automobilu do 10
tun sniZeni z ¢astky 30.611,- K¢ na ¢astku 29.080,- K¢ a u ndkladniho automobilu do
25 tun sniZeni z Castky 50.148,- K¢ na Castku 47.641,- K& Vzhledem k tomu, Ze

pojistovna zohlednuje k zékladni céstce, jak povinného ruceni, tak havarijniho
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pojisténi, bezeSkodni, respektive Skodni, pribéh provozu vozidla formou bonust,
respektive malust, nebude vyse pojistného po dobu planovaného provozu investice
zddnym zplsobem upravovana, ani zohlednénim primérného tempa ristu miry
inflace. Dle tabulky ¢. 23 budou naklady na povinné ruceni Cinit 54.048,- K¢ ro¢né,
na havarijni pojisténi 91.805,- K¢ ro¢n¢, za pldnované obdobi tak budou stanoveny

naklady na pojisténi v celkové vysi 1.458.530,- K¢.

Tabulka 23: Naklady na povinné ruceni a havarijni pojisténi (v K¢)

Automobil Povinné ruceni Havarijni Pojisténi celkem
pojisténi

Osobni 4.556,- 15.084,- 19.640,-

Nakladni 10t | 20.220,- 29.080,- 49.300,-

Nakladni 25t | 29.272,- 47.641,- 76.913,-

Celkem 54.048,- 91.805,- 145.853,-

Zdroj: vlastni vyzkum

Dle zakona ¢. 16/1993 Sb., o dani silni¢ni, v platném znéni, ¢ini dafova
povinnost pro osobni automobil, respektive ndkladni automobil 10 tun a 25 tun
prvnich 36 mésict 1.560,- K¢ rocné, respektive 4.992,- K¢ a 21.060,- K¢; v dalsich
36 mesicich 1.800,- K¢, respektive 5.760,- K¢ a 24.300,- K¢ ro¢né; v poslednich 36
mésicich 2.250,- K¢, respektive 7.200,- K¢ a 30.375,- K¢ ro¢né. Pocinaje desatym
rokem a vySe je stanovena silni¢ni dan ve vysi 3.000,- K¢, respektive 9.600,- K¢ a
40.500,- K¢. Na zéklad€ udaji v tabulce ¢. 24 budou stanoveny néklady na silni¢ni

dan celkové ve vysi 350.991,- K¢.

Tabulka 24: Stanoveni nakladu na silni¢ni dan (v K¢)

Rok Osobni automobil Nakladni automobil Nakladni automobil
10t 25t
1. 1.560,- 4,992,- 21.060,-
2. 1.560,- 4.992,- 21.060,-
3. 1.560,- 4,992,- 21.060,-
4, 1.800,- 5.760,- 24.300,-
5. 1.800,- 5.760,- 24.300,-
6. 1.800,- 5.760,- 24.300,-
7. 2.250,- 7.200,- 30.375,-
8. 2.250,- 7.200,- 30.375,-
9. 2.250,- 7.200,- 30.375,-
10 3.000,- 9.600,- 40.500,-
Celkem 19.830,- 63.456,- 267.705,-
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Zdroj: vlastni vyzkum

Nakladem za uzivani uréenych pozemnich komunikaci je dalni¢ni zndmka pro
vozidla o celkové hmotnosti do 3,5 tuny, respektive mytné pro vozidla nad 3,5 tuny.
Vzhledem Kk tomu, ze vedouci provozu pti svych sluzebnich cestach vyuziva dalnice
a rychlostni komunikace a i s ohledem na cenu poplatku platné pro kratsi ¢asova
obdobi, bude naklad na osobni automobil stanoven cenou roc¢ni dalni¢ni znamky.

Podle tabulky ¢. 25 doslo jiz ¢tyfikrat ke zméné sazby.

Tabulka 25: Vyvoj sazby ¢asového poplatku

Rok 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012

Cena |800 |[900 |900 |900 |900 |1.000]1.000 | 1.200 |1.200 | 1.500

Tempo | X 0,125 | 0 0 0 0,111 (0 0,200 | O 0,250
rastu

Zdroj: vlastni vyzkum

Sazba casového poplatku a vySe sazby mytného za uzivani urcenych pozemnich
komunikaci je stanovena dle nafizeni vlady platnych v jednotlivych sledovanych
obdobich. Podnik v uvedenych obdobich nem¢l zddné naklady, které by se tykaly
mytného, nebot’ v rdmci své ¢innosti nebyly pouzivany zddné komunikace, které by
byly pfedmétem tohoto poplatku. Pro sledované obdobi je stanoveno mytné ve vysi 1
% predpokladanych ujetych kilometrii a sazby pro dalnice a rychlostni komunikace
pouze u nakladniho automobilu do 10 tun s tim, Ze bude stanovena sazba pro vozidla
semisnim limitem EURO V. U nékladniho automobilu do 25 tun se mytné

nepiedpoklada.

Pro prvni rok Zivota investice bude stanovena sazba mytného zvySena o
predpokladanou inflaci, v nasledujicich letech provozu bude sazba mytného
stanovena jako soucin sazby v pfedchozim roce s uvedenym tempem ruastu inflace.
Sazba cCasového poplatku bude v prvnim roce sledovaného obdobi zvySena o
primérmné tempo rastu, tj. 6,5 %, v nasledujicich letech provozu bude tato sazba
stanovena jako soucin sazby v pfedchozim roce suvedenym tempem ristu. Dle
tabulky ¢. 26 budou naklady za uzivani urenych pozemnich komunikaci stanoveny

Vv celkové Castce 24.817,89 K¢.
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Tabulka 26: Naklady za uZivani uréenych pozemnich komunikaci

Rok 1. 2. 3. 4, 5.

Sazba poplatku v K¢ 1.598 1.701 1.812 1.930 2.055
Sazba mytného v K¢ 1,71 1,75 1,80 1,84 1,89
Ujeté km 170,30 170,30 169,63 170,98 169,63
Nakl. mytného v K¢ 291,21 298,03 305,33 314,60 320,60
Celkem K¢ 1.889,21 | 1.999,03| 2.117,33 2.244.6 2.375,6
Rok 6. 7. 8. 9. 10.

Sazba poplatku v K¢ 2.189 2.331 2.482 2.644 2.816
Sazba mytného v K¢ 1,93 1,98 2,03 2,08 2,13
Ujeté km 169,63 170,30 170,30 170,98 170,98
Nakl. mytného v K¢ 327,39 337,19 345,71 355,64 364,19
Celkem K¢ 2.516,39 | 2.668,19 | 2.827,71| 2.999,64 | 3.180,19

Zdroj: vlastni vyzkum

Mzdové nédklady jsou stanoveny casovou sazbou. Protoze fidi¢ ndkladniho
automobilu do 10 tun neni jako fidi¢ zaméstnan na plny uvazek, jsou mzdové
naklady stanoveny v pfepoCtu na jeden ujety kilometr. V soucasné dobé¢ jsou
vypocteny primérné naklady ve vysi 3,49 K¢ na jeden ujety kilometr. Stejna vyse
koeficientu bude zohlednéna ve vypoctu mzdovych nakladli pro ndkladni automobil
do 25 tun. Mzdové néklady u osobniho automobilu nebyly stanoveny, protoze se

jedna o plat vedouciho provozu, ktery je stanoven pevnou c¢astkou.

S ohledem na vysokou nezaméstnanost v daném regionu, kdy se dle stanoviska
Ministerstva prace a socialnich véci Ceské republiky jedna o region s nejvyssi
nezaméstnanosti v Plzenském kraji, a také s ohledem na usporu nakladd daného
podniku, je zvySeni mezd predpokladano po tiech letech, a to pouze o primérnou
miru inflace ve vysi 2,47 %. Celkové mzdové ndklady budou tedy stanoveny jako
soufin dané sazby za jeden kilometr, zvySené o piedpokladanou vysi inflace, a
mnozstvim ujetych kilometri. Celkové mzdové naklady jsou tak dle tabulky €. 27

stanoveny ve vysi 949.704,57 K¢.

Cestovni nahrady, piredevSim stravné, jsou upraveny zadkonem ¢. 262/2006 Sb.,
zakonik prace, v platném znéni. ProtoZe z dostupnych dat poskytnutych spole¢nosti
nelze stanovit délku ani pocet pracovnich cest danych vozidel, nejsou tyto ve

vypoctu mzdovych ndkladi zohlediiovany.
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Tabulka 27: Stanoveni mzdovych nakladia

rok 1. 2. 3. 4. 5.
Ujeté km NA 10 t 17.030 17.030 16.963 17.098 16.963
Odhad ndkl. NA v K¢ 3,49 3,49 3,49 3,58 3,58
Ujeté km NA 25 t 9.364 9.364 9.327 9.401 9.327
Odhad ndkl. NA v K¢ 3,49 3,49 3,49 3,58 3,58
Naklady celkem v

K¢ 92.115,06| 92.115,06| 91.752,10| 94.866,42| 94.118,20
rok 6. 7. 8. 9. 10.
Ujeté km NA 10 t 16.963 17.030 17.030 17.098 17.098
Odhad ndkl. NA v K¢ 3,58 3,67 3,67 3,67 3,76
Ujeté km NA 25 t 9.327 9.364 9.364 9.401 9.401
Odhad ndkl. NA v K¢ 3,58 3,67 3,67 3,67 3,76
Naklady celkem v

K¢ 94.118,20| 96.865,98| 96.865,98| 97.251,33| 99.636,24

Zdroj: vlastni vyzkum

Naéklady na financ¢ni leasing jsou predpokladany predevSim ve vysi mésicnich
splatek a dale rozpusténim prvni mimoiadné splatky, tzv. akontace, ve vysi 30 %
Z potizovaci ceny do jednotlivych let. Splatky hrazené leasingové spolecnosti za
jednotliva vozidla neobsahuji jejich pojiSténi. Leasing vSech vozidel je navrzen ve
dvou variantach — bud’ s moznosti rozvrhnout jednotlivé splatky do tii let a nebo je

rozvrhnout do ¢tyrletého obdobi.

Potizovaci cenou osobniho automobilu je ¢astka ve vysi 208.250,- K&. Uhradou
akontace ve vysSi 62.475,- K¢ budou jednotlivé mésicni splatky cinit 4.642,- K¢,
respektive 3.578,- K¢. Roc¢ni néklady jsou tedy stanoveny ve vysi 76.529,- K¢,
respektive 58.554,75 K&, coz predstavuje jednu tietinu, respektive jednu Ctvrtinu,

prvni mimotadné splatky a dvandct pravidelnych splatek v dané vysi.

Pofizovaci cenou nékladniho automobilu do 10 tun je ¢astka ve vysi 1.043.784,-
K&. Uhradou akontace ve vysi 313.135,- K& budou jednotlivé mésiéni splatky &init
23.270,- K¢, respektive 17.936,- K¢. Ro¢ni naklady jsou tedy stanoveny ve vysi
383.618,30 K¢, respektive 293.515,80 K¢&, coz predstavuje jednu tfetinu, respektive

jednu ¢tvrtinu, prvni mimotadné splatky a dvanact pravidelnych splatek v dané vysi.

Potizovaci cenou nakladniho automobilu je castka ve vysi 1.710.000,- K¢.
Uhradou akontace ve vysi 513.000,- K& budou jednotlivé mésicéni splatky &init

38.122,- K¢, respektive 29.384,- K¢. Roc¢ni ndklady jsou tedy stanoveny ve vysi
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628.464.- K¢, respektive 480.858,- K&, coz predstavuje jednu tfetinu, respektive

jednu ¢tvrtinu, prvni mimotadné splatky a dvanéct pravidelnych splatek v dané vysi.

Celkové ro¢ni néklady leasing ¢ini pro celou planovanou investici 1.088.611,-

K¢, respektive 832.928,50 K¢.

Tabulka 28: Stanoveni nakladi financniho leasingu (v K¢)

Osobni Nakladni Nakladni
automobil automobil 10 t | automobil 25 t
Pofizovaci cena 208.250,-- 1.034.784,-- 1.710.000,--
Akontace 30 % 62.475,-- 313.135,-- 513.000,--
Pravidelna més. splatka I. varianta 4.642,-- 23.270,-- 38.122,--
Roc¢ni splatka I. varianta 55.704,-- 279.240,-- 457.464,--
Prvni mimof. splatka 20.825,-- 104.378,30 171.000,--
rozpusténa dle varianty [.
Ro¢ni nakl. leasingu varianta I. 76.529,-- 383.618,30 628.464,--
Pravidelnda meés. splatka 1L 3.578,-- 17.936,-- 29.384,--
varianta
Roc¢ni splatka II. varianta 42.936,-- 215.232,-- 352.608,--
Prvni mimof. splatka 15.618,75 78.283,75 128.250,--
rozpus$téna dle varianty I1.
Ro¢ni nakl. leasingu varianta I1. 58.554,75 293.515,80 480.858,--
Roéni naklady leasingu celkem 1.088.611,--
varianta .
Ro¢ni néklady leasingu celkem 832.928,50
varianta Il.

Zdroj: vlastni vyzkum

Financovani investice formou uvéru je, stejné¢ jako v ptipadé finanéniho

leasingu, navrzeno ve dvou variantach, a to s dobou splaceni tfi roky, respektive
S moZnosti splacet dany tvér po dobu Ctyt let. Stejné jako v pfipadé finan¢ni leasingu
a pro srovnani s nim je u obou variant navrzena moznost uhradit na pocatku 30 %
dané investice. Nakladem moznosti financovat investice formou uvérovani je urok,

V prvnim roce Zivota investice bude nédkladem 1 ¢astecna tthrada ve vysi 30 %.

Pro pofizeni osobniho automobilu jsou zaplijCeny financni prostiedky ve vysi
145.775,- K¢, kdy urokovéa mira ¢ini 10,16 %. V piipad€ varianty splacet uveér tii
roky jsou stanoveny mési¢ni splatky ve vysi 4.714.71 K¢, tj. 56.576,52 K¢ ro¢né.
V piipadé této varianty zaplati podnik na trocich celkem 23.954,45 K¢, a to prvni
rok 12.809,89 K¢, druhy rok 8.150,19 K¢ a treti rok 2.994,37 K¢&. V piipadé druhé
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varianty, a to moznosti splacet ivér po dobu Ctyf let jsou stanoveny mésicni splatky
ve vysi 3.708,44 K¢, tj. 44.501,28 K¢ rocné. Pokud by byla pouzita tato varianta,
zaplati podnik na urocich 32.230,23 K¢, a to prvni rok 13.388,37 K¢, druhy rok
10.075,89 K¢, treti rok 6.410,69 K¢ a ctvrty rok 2.355,28 K¢&. Pro prvni rok zivota
investice je tfeba zahrnout do nakladl u obou variant ¢astku ve vysi 62.475,- K¢, coz

¢ini 30 % hodnoty automobilu.

Na pofizeni nédkladniho automobilu do 10 tun jsou zapujceny financni
prostiedky ve vysi 724.348,80 K¢, irokova mira v piipad¢ nakladnich automobilt
¢ini 8,9 %. Pro variantu s dobou splaceni uvéru tfi roky jsou stanoveny mésicni
splatky ve vysi 23.000,40 K¢, tj. 276.004,80 K¢ roéné. V piipadé této varianty
zaplati podnik na urocich celkem 103.665,61 K¢, a to prvni rok 55.621,12 K¢, druhy
rok 35.186,78 K¢ a tfeti rok 12.857,71 K¢&. V ptipad¢ druhé varianty, a to moznosti
splacet uvér po dobu Ctyt let jsou stanoveny mésicni splatky ve vysi 17.991,08 K¢, t;.
215.892,96 K¢ ro¢né. Pokud by byla pouzita tato varianta, zaplati podnik na urocich
139.222,84 K&, a to prvni rok 58.134,84 K¢, druhy rok 43.507,24 K¢, treti rok
27.523,37 K¢ a c¢tvrty rok 10.057,39 K¢&. Pro prvni rok Zivota investice je tfeba
zahrnout do nékladii u obou variant ¢astku ve vysi 310.435,20 K¢, coz ¢ini 30 %

hodnoty automobilu.

Na pofizeni ndkladniho automobilu do 25 tun jsou zapijceny financni
prostfedky ve vysi 1.197.000,- K¢, urokova mira i v tomto piipadé ¢ini 8,9 %. Pro
variantu s dobou splaceni uvéru tifi roky jsou stanoveny mési¢ni splatky ve vysi
38.008,59 K¢, tj. 456.103,08 K¢ ro¢né. V piipadé této varianty zaplati podnik na
urocich celkem 171.309,38 K¢, a to prvni rok 91.914,97 K¢, druhy rok 58.146,80 K¢
a tieti rok 21.247,61 K¢. V pifipadé druhé varianty, a to moZnosti splacet Gvér po
dobu ctyf let jsou stanoveny mési¢ni splatky ve vysi 29.730,59 K¢, tj. 356.767,08 K¢
rocn€. Pokud by byla pouzita tato varianta, zaplati podnik na tarocich 230.068,37 K¢,
a to prvni rok 96.068,91 K¢, druhy rok 71.896,56 K¢, treti rok 45.482,85 K¢ a Ctvrty
rok 16.620,05 K¢&. Pro prvni rok zZivota investice je tieba zahrnout do nékladl u obou

variant ¢astku ve vysi 513.000,- K¢, coz ¢ini 30 % hodnoty automobilu.

Propocet ndkladii Gvéru jednotlivych vozidel, jak pro variantu 1. tak 1 pro

variantu Il. je uveden v piiloze ¢. 2.
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10. Porovnani s najimanou dopravou

Dal$i moznosti, jak zajistit provoz podniku, tj. zajiSténi provozu materidlem,
dopravu hotovych vyrobkli matefské firme¢ a podobné, je moznost pouzit najimanou
autodopravu. Pieprava provadéna najatou spolecnosti musi byt vzdy podlozena
smlouvou. Vseobecné obchodni podminky zasilatelské smlouvy nebo smlouvy o
pfepraveé véci jsou upraveny zakonem €. 513/1991 Sb., obchodni zékonik, v platném
znéni, Vyhlaskou ministerstva zahrani¢nich véci ¢. 11/1975 Sb., 0 Umluveé 0
piepravni smlouvé v mezinarodni silni¢ni nékladni dopravé (CMR) a Mezinarodni
umluvou o dodacich podminkach v mezinarodni dopravé (INCOTERMS), a tvoii
jejich nedilnou soucast. Zavaznym zptuisobem tak upravuji vztahy, které vznikly mezi
smluvnimi stranami. Jednim z podstatnych ujednéni takovéto smlouvy je cena

pozadované sluzby.

Ceny nabizené spolecnostmi za sluzby v oblasti autodopravy se pohybuji na
pfiblizn€ stejné trovni, a to u vozidla do 10 tun za 1 km 29,- K¢, u nakladniho
automobilu do 25 tun je stanovena sazba 33,- K¢ za 1 km. Obé tyto ceny jsou ceny

bez dané z ptidané hodnoty.

Pro vypocet srovnani obou nakladnich automobild, jak do 10 tun tak i do 25 tun,
bude vychozim ukazatelem primér denné ujetych kilometrii v pfedchozich letech

nasobenych fondem pracovni doby ve sledovaném obdobi dle tabulky ¢. 17.

Pro wurceni ¢&astky zaplacené za pronajimanou dopravu bude cena za
kilometrovou sazbu pro prvni rok uZziti tohoto alternativniho zplisobu stanovena jako
soucin Castky a primérného tempa inflace. Pro stanoveni ¢astky v dalSich obdobich
bude sazba za ujeté kilometry stanovena soucin sazby stanovené v pfedchozim roce a

pramérného tempa ristu inflace.

V ptipad€ osobniho automobilu bude nastavena moznost pouzit vlastni vozidlo
vedouciho provozu. Cena tohoto uziti je stanovena vyhldskou ¢. 429/2011 Sb. ve
vysi 3,70 K¢ za 1 kilometr a praimérné spotieby vozidla, kdy cena za 1 litr benzinu
automobilového 95 oktanil ¢ini 34,90 K¢&. Pro prvni rok pouziti vlastniho vozidla
budou tyto ¢astky zvySeny u sazby ndhrady o jeji primérné tempo ristu, stejnym
zpuisobem bude postupovano v tomto piipadé i u ceny benzinu, kdy bude primérné
tempo riistu vypoditano dle vyhlasek Ministerstva pramyslu a socialnich véci Ceské

republiky platnych v obdobi od roku 2000 do roku 2012. V dalsich letech bude
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pouzit stejny postup, kdy vychozi cenou bude cena v ptedchozim roce. Pro urceni
nakladl na dopravu bude cena uziti vynasobena primérnym poctem ro¢n¢ ujetych
kilometrii osobnim automobilem v minulosti a fondem pracovni doby, pro urceni
nakladii na spotfebu benzinu bude pouzita spotieba pohonnych hmot osobniho
automobilu spolec¢nosti vzhledem k obdobnému typu osobniho vozidla. Protoze
spole¢nosti vznika povinnost uhradit za uziti automobilu zaméstnance silni¢ni dan,
bude k nakladiim na najimanou dopravu v piipadé osobniho automobilu pfipoctena

jeste hodnota silni¢ni dan¢€ v jednotlivych letech dle tabulky €. 4.

Najimana doprava nese jak pozitiva, tak i negativa. Mezi negativa lze uvést
dodrzovani doby splatnosti i v pfipadé nedostatku finan¢nich prostiedkd, protoze pak
spole€nosti hrozi vypovéd’ smlouvy ze strany autodopravce. Pokud by doslo ke
vzniku Skody pfi pfepravé nakladu, rostou podniku kromé vzniklé ztraty poskozenim

nakladu i dalsi naklady pfi vymahani nahrady za vzniklou skodu.

Protoze podnik jiz pii dopravé hotovych vyrobkll své matetfské firmé jiz
najimanou autodopravu pouzivd — u automobilu do 25 tun, zavisi rozhodnuti o
pouzivani osobniho automobilu a ndkladniho automobilu do 10 tun pouze na majiteli
spole¢nosti.

Propocet nadkladt pii pouziti najimané autodopravy u jednotlivych vozidel je

uveden v priloze €. 9.
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11. Porovnani s operativnim leasingem

Spole¢nost Auto Sebek nabizi prondjem osobnich automobiltt za piedem
sjednanych podminek. Za pronajem je pozadovan poplatek ve vysi 14.000,- K¢ za
meésic za jedno pronajaté vozidlo pii neomezeném poctu ujetych kilometri. Sazba
pronajmu zahrnuje dalniéni znamku Ceské republiky, silniéni dafi, komplexni
pojisténi s 5 % ucasti (tj. havarijni pojisténi v€etné povinného ruceni). Dalsi vyhodou
této sluzby je poskytnuti ndhradniho vozidla v ptipad€ oprav, servisu, poruchy nebo

havarie po celé Evropé.

Za podobnych podminek, tj. zahrnuti silni¢ni dané, komplexniho pojisténi,
poskytnuti ndhradniho vozidla v pfipad¢é oprav, servisu, poruchy nebo havarie po
celé Evropé do sazby pronajmu, zapijcuje nakladni automobilu spole¢nost TIR
pij¢ovna. U nédkladniho automobilu do 10 tun je vozidlo pronajato za poplatek
42.000,- K¢ za mésic, navic zde vSak vznika povinnost slozit kauci 35.000,- K¢&. U
nakladniho automobilu do 25 tun je vozidlo pronajato za ¢astku pronajmu 81.600,-
K¢, obdobné jako v pifipadé predchoziho automobilu zde vznika povinnost slozit
kauci 68.000,- K¢. Kauce je v piipadé bezproblémového a hladkého prubéhu

pronajmu vracena v celé castce.

K nakladim na provoz pronajatych vozidel je zapotiebi zohlednit i dalsi
naklady, kterymi jsou mzdové naklady fidice, naklady na spotfebu pohonnych hmot,

Vv pfipad€ nékladnich automobild i mytné.

Vzhledem K tomu, Ze neni zfejmé, jakym zplisobem se zméni cena operativni
leasingu béhem sledovaného obdobi, kdyz se vjejim vyvoji promitne stav
ekonomiky, jsou predpokladany jeji zmény po tfech letech. Cena operativniho
leasingu tak bude stanovena jako soucin pivodni ceny a primérného tempa ristu
inflace, dal§i zmény pak bude provedeny jako soucin pfedchozi ceny a primérného

tempa rustu inflace.

Propocet néklad pfi pouziti operativniho leasingu u jednotlivych vozidel je

uveden v ptiloze ¢. 10.
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12. Hodnoceni investice

12.1 Metoda diskontovaného cash flow

V piilohdch ¢. 17 az 23 jsou uvedené riazné zplsoby zajiSténi financovani
investice, popiipad¢ dal§i moznosti zajisténi autodopravy podniku, vcetné
vycislenych nédkladovych polozek po dobu deseti let. Tyto néklady byly stanoveny na
zéklad¢ rozboru danych zvolenych variant zplsobu pofizeni investice, respektive
jinymi moznostmi zajisténi autodopravy. Tyto naklady pak byly upraveny o polozky,
které sice nejsou nadkladem, predstavuji vsak pohyb penéz. Dale jsou celkové naklady
upraveny o danovou usporu, vzhledem k tomu, Ze jednotlivé nakladové polozky jsou
polozkami snizujicimi zéklad dané z pijmu.

Takto vycisleny tok penéz byl diskontovdn k pocatku planované investice,
poptipadé k okamziku pocatku, kdy je pfedpokladano rozhodnuti o dané varianté, a
to s nakladem kapitalu ve vysi 5,99 %, ktery byl piepocitan na diskontni sazbu ve
vysi 8,61 %. K vybéru optimalni varianty financovani investice, respektive jiného
zpusobu zajiSténi autodopravy v podniku, je pak smérodatny soucet diskontovanych

cvwr

nakladové zatizeni, je povazovana za optimalni.

12.2 Volba varianty

Po zhodnoceni riznych zplisobll potizeni investice, popiipad¢ riznych moznosti
zabezpeceni provozu podniku, na zakladé metody diskontovaného cash flow lze za
optimalni variantu povaZovat alternativni najimanou dopravu, u které bylo

stanoveno diskontované cash flow pouze ve vysi 5.668.353,- K¢.

Tabulka 29: Prehled variant dle diskontovaného cash flow (v K¢)

Varianta Diskontované cash flow
Vlastni zdroje 5.989.450,-
Finan¢ni leasing s akontaci 30 % a dobou 5.850.063,-
splatnosti 3 roky

Financni leasing s akontaci 30 % a dobou 5.836.120,-
splatnosti 4 roky

Uvér se spoluticasti 30 % a dobou splatnosti 3 5.882.778,-
roky
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Uvér se spolutiéasti 30 % a dobou splatnosti 4 5.873.804,-
roky

Najimana autodoprava 5.668.353, -

Operativni leasing 11.003.766,-

Zdroj: vlastni vyzkum

Tabulka 30: Rozdily jednotlivych variant

Varianta Vlastni Finan¢ni Finan¢ni Uvér L. Uver 11 Najimana | Operativni
zdroje leas. I. leas. II. doprava leas.

Vlastni zdroje | X -139.387 -153.330 -106.672 -115.646 -321.097 | 5.014.316

Finan¢ni leas.

I 139.387 | x -13.943 32.715 23.741 -181.710 | 5.153.703

Finan¢ni leas.

Il. 153.330 13.943 | X 46.658 37.684 -167.767 | 5.167.646

Uvér L. 106.672 -32.715 -46.658 | X -8.974 -214.425 | 5.120.988

Uvér 11 115.646 -23.741 -37.684 8.974 | X -205.451 | 5.129.962

Najimana

doprava 321.097 181.710 167.767 214.425 205.451 | x 5.335.413

Operativni

leas. -5.014.316 | -5.153.703 | -5.167.646 | -5.120.988 | -5.129.962 | -5.335.413 | x

Zdroj: vlastni vyzkum

Jak je ztejmé z tabulky 30, je nejdraz§im zpusobem zajisténi autodopravy jeden
z alternativnich zplsobi, a to operativni leasing, ktery je oproti ostatnim variantam
vyrazné drazs$i - o vice nez 5 mil. K¢, celkové diskontované cash flow tohoto

zplisobu presahuje 11 mil. K¢&.

Druhym nejdraz§im zplisobem zajisténi autodopravy v podniku, je pofizeni
automobill z vlastnich zdroju., kdy se rozdil diskontovaného cash flow oproti dal§im
variantdm zpusobu pofizeni investice, tj. variantdim finan¢niho leasingu a uvéru,

pohybuje v intervalu 106 az 140 tisic K¢.

Da se fici, Ze srovnatelnymi variantami dle celkového diskontovaného cash flow
jsou varianty pofizeni investice formou finan¢niho leasingu a uvéru. Porovnanim
obou téchto variant bylo zjiSténo, Ze na zdkladé diskontovaného cash flow je pofizeni
investice formou finan¢niho leasingu vyhodné&j$i nez za srovnatelnych podminek, tj.
uhrada prvni splatky ve vysi 30 % ceny investice, pofizeni investice na Uver.
Zaroven za takto srovnatelnych podminek je dle této metody vybé&ru vyhodnéjsi

rozlozeni leasingovych splatek na 48 mésicli neZ na obdobi 36 mésici.

Optimalni variantou zajisténi provozu podniku je dle dané metody hodnoceni

vybéru danych alternativ najimana autodoprava. Diskontované cash flow této
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varianty ¢ini 5,7 mil. K&. Tato varianta je také s ohledem na slozitou finan¢ni situaci
podniku jedind pfijatelna. Pofizeni vozidel jinym zplsobem, at’ z vlastnich zdrojl,

formou finanéniho leasingu nebo na uvér neni v souc¢asné dobé pro podnik piijatelné.
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13. Odpovéd na hypotézy

Soucasny stav vozidel podniku nuti vedeni spoleCnosti fesit otazku, jakym
zptisobem dale zajistit provoz firmy. Prvni hypotéza feSila moZznost vyuzivani
leasingu pro pofizeni investice, kdyz se v soucasné dob¢ od tohoto zplsobu
financovani ustupuje. Metodou diskontovaného cash flow bylo zjisténo, Ze pofizeni
automobilit formou finan¢niho leasingu s30 % akontaci je nejvyhodnéjsim
zptisobem financovéni investice. Pokud by pfi financovani leasingem byly dany na
vybér varianty se stejnou vysi akontace, a to 30 %, ale se splatnosti 36 mésict,
respektive 48 mésict, je varianta s del$i dobou splatnosti vyhodnéjsi, t.j. tato varianta

Cv v

ma nizs$i diskontované cash flow.

Finan¢ni leasing je tedy pro platce dané z pfidané hodnoty jednim z moznych a
ziejmé 1 vhodnych zpisobi pofizeni investice, protoze moznost uplatnit si odpocet
dan¢ z ptidané hodnoty, investici zleviiuje. Pro takovy podnikatelsky subjekt je pak
Vv pfipadé rozhodovani neutrdlni, zda leasing podléha zakladni nebo snizené sazbé

dan¢ z pridané hodnoty. Tato hypotéza tedy nebyla potvrzena.

Dalsi hypotéza se tykala pofizeni investice z vlastnich zdrojii jako jediné
vhodné. Pii porovnavani jednotlivych variant zplsobli financovani investice bylo
zjisténo, ze nejvyhodnéj$§im zpisobem financovani je v tomto piipadé financéni
leasing, v pofadi druhym vhodnym zplsobem pofizeni investice je financovani
pomoci Uvéru. Nejméné vhodnym zpiisobem je financovani investice z vlastnich
zdrojii. Tato metoda vykazuje nejvyssi soucet diskontovaného cash flow. Tato

hypotéza tedy také nebyla potvrzena

Pokud je mozné vyuzit dal$i moZnosti, jakymi zabezpecit chod podniku, nabizi
se moznost pouzit najimanou autodopravu nebo zabezpeceni vozového parku formou
operativniho leasingu. Co se tykd moZnosti pouzit pro zabezpeceni provozu podniku
operativni leasing, ukazala se tato moZnost jako nejméné vhodnia. Ma vyrazné
vysoky soucet diskontovaného cash flow. Naopak najimand autodoprava je ve
srovnani se vSemi dal§imi uvedenymi variantami variantou pro podnik optimalni,
vykazuje nejnizsi diskontované cash flow, a dalsim divodem je také to, Ze finan¢ni

situace podniku neumoziuje obnovu pouzitych vozidel.
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14. Zaver

Téma diplomové prace znélo Analyza obnovy konkrétniho investicniho zdméru.
Investicnim zamérem vybraného vyrobniho podniku byla obnova stavajiciho
vozového parku a jeho rozsifeni o dalsi ndkladni vozidlo. Diplomova prace méla za
cil nalézt vhodnou metodu pro stanoveni a zhodnoceni daného investi¢niho projektu,
vcetné vybéru optimalni formy financovani a aplikace této metody na dany konkrétni
investiéni zamer.

Vybrany vyrobni podnik je dcefind spolec¢nost velké spolecnosti sidlici ve
Spolkové republice Némecko, ktera se zabyva projektovanim, vyrobou a servisem
vytahli a zdvihacich zafizeni pro autodilny, servisni dilny, ale také pro opravny
malych letadel. Ve vybraném podniku v Ceské republice se vyrabi &asti jednotlivych
zdvihacich zafizeni véetné dalsi ptilezitostné kovovyroby, jedna se proto z Casti o

zakazkovou a z ¢asti o kusovou vyrobu.

Podnik vlastni nakladni automobil IVECO s celkovou hmotnosti do 10 tun a
osobni automobil SKODA FABIA. Osobni automobil pouziva vedouci provozovny
k drobnym nakuptim a sluzebnim cestam. Néakladni automobil je pouzivan k zajisténi
vyroby, jako je nakup materialu, pieprava polotovard k dalsimu opracovani, jako je
galvanizace, piskovani nebo barveni popiipad¢ dalsi mozné tpravy kovi dle prani
zakaznika. K dopravé hotovych vyrobkli do matefské spolecnosti je vyuZivana
najimana doprava dle potfeby. Vzhledem k tomu, ze vozidla firmy jsou jiz za hranici
Zivotnosti, uvazuje vyrobni podnik o jejich obnové a ndkupu dalSiho nakladniho

automobilu k ptepravé hotovych vyrobku.

K ovéfeni schopnosti provést planovanou investici byla v prvnim kroku
provedena finan¢ni analyza podniku. Na zéklad¢ finan¢ni analyzy bylo zjisténo, ze
podnik je sice zadluzeny, ale jedna se predevSim o zavazky ke spole¢nikim a
kratkodobé zavazky, nejedna se tedy o kapital iroCeny. Zaroven bylo zjisténo, Ze
podnik pfesto, Ze vykazuje vysoké hodnoty celkové likvidity, nemé dostatek financni
prostiedkii ke kryti kratkodobych zavazkli. Rentabilita kapitdlu také nevykazuje
Z pohledu véfitelit a moznych investorti uspokojivé vysledky. Co se tyka ukazatelt

aktivity, Ize kladné¢ hodnotit pouze dobu inkasa pohledavek.
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Na zaklad¢ vysledkt financni analyzy je tedy mozné konstatovat nasledujici:
podnik by v sou¢asné dobé mél upustit od jakychkoliv investic. Neuvazena investice
by zifejmé vedla k tipadku spole¢nosti. Dalsim podstatnym faktorem, ktery zhorsuje
finan¢ni situaci podniku, jsou finan¢ni prostfedky ulozené v poloautomatické lince,
ktera by méla slouzit k povrchové upravé kovii i nekovi. Spolecnosti diky této
investici s sebou nese jiz nékolik let ztratu ve vysi 15 mil. K¢ Podnik by mél
uvazovat, pokud tato linka nebude uvedena do provozu, o jejim prodeji. Pokud by
tato investice byla uvedena do provozu, podnik by uSettil znacnou cast finan¢nich
prostiedkii za naklady, které za upravu vyrobkti musi uhradit. Pii tak znacné Cést
vydanych penéznich prostfedkll se nabizi i otdzka, zda je pln¢ vyuzita kapacita

zafizeni a zda zakoupenou linku pouzivat pouze pro potieby spolecnosti.

Za pozitivum podniku lze povazovat obrovsky potencidl ve vlastnich
zaméstnancich, coz lze vy¢ist z doplitkového ukazatele finanéni analyzy — ukazatele

produktivity prace, kterého by se mél snazit maximaln¢ vyuzit.

K analyze planované investice byla pouzita metoda diskontovaného cash flow, a
to proto, ze se jedna o obnovovaci investici, kterd bude zajiStovat stejny rozsah
produkce s cilem generovat co nejniz§i naklady. Na zakladé této metody byly
stanoveny naklady dle soucasného stavu, které byly dale upraveny o predpokladany
vyvoj inflace. Takto vycislené naklady byly upraveny na ptedpokladané cash flow a
za pomoci diskontniho faktoru byly pfevedeny k pocatku pfedpokladané investice.
Stejnym zplisobem byly stanoveny naklady a cash flow 1 u dalSich moznosti, jakymi
zajistit provoz podniku, tj. u najimané dopravy a operativniho leasingu. Jako
optimalni varianta vhodnd pro podnik na zakladé této metody byla stanovena
alternativni varianta, a to najimana doprava. Tato varianta vykazovala nejnizsi soucet
diskontovaného cash flow. Pofizeni novych vozidel, at’ uz financovanych z vlastnich
zdrojii, pomoci tivéru nebo financnim leasingem je pro podnik neredlné. Podnik

nema k dispozici dostatek finan¢nich prostiedkii a zatiZzeni spolecnosti dal§imi

naklady by za stavajiciho stavu mohlo vést k upadku.

Ptinos a dal$i doporuceni pro praxi lze shrnout do n€kolika bodii. V prvni fad¢ je
zapotiebi zvolit vhodnou metodu k hodnoceni ekonomické efektivnosti navrhované
investice, a to na zakladé pozadovanych efektti, které ma zvolena investice piinést,
kdy danymi kritérii jsou uspora nakladi, zisk nebo penézni piijem. Pro vybér

varianty financovani je pak nutné postupovat dle doporu¢enych metod.
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Na zakladé finan¢ni analyzy je zapotiebi posoudit finan¢ni zdravi podniku,
zvazit vSechna zjisténa negativa a pozitiva, stanovit zplsob mozného feSeni
uvazovaného problému a popiipad¢ zvolit i jiné alternativni varianty, nez je poiizeni

investice.
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15. Summary

Thesis Theme Analysis sounded recovery specific investment objective.
Investment plan chosen production company was a revival of the existing fleet and its
extension by another truck. This thesis aimed to find a reliable method for the
identification and evaluation of the investment project, including the selection of the
optimal form of financing and the application of this method to the specific investment
objectives.

The production company is a subsidiary of a large company based in the Federal
Republic of Germany, which specializes in designing, manufacturing and servicing of
lifts and lifting equipment for garages, workshops, but also for the repair of small
aircraft. The selected company in the Czech Republic is made of various lifting
equipment including other occasional metal and is therefore part of the custom and part
of unit production.

Owns IVECO truck with a total weight up to 10 tons and passenger car SKODA
FABIA. Car used by leading facility for small purchases and business travel. Truck is
used to ensure the production, such as the purchase of materials, transportation of semi-
finished products for further processing such as plating, sanding or staining or other
possible modifications metals to customer. The transportation of finished products to
the parent company is used by chartered transportation as needed. Given that the
vehicles of the company are already beyond the life of the company is considering
manufacturing, maintenance and purchase of another truck to transport finished
products.

To verify the ability to carry out the planned investment was the first step in the
financial analysis company. Based on the financial analysis it was found that the
company is indeed in debt, but it is all about commitment to partners and current
liabilities, so this is an interest-bearing capital. It was also found that the company
despite being present at high levels of total liquidity, does not have sufficient financial
resources to cover short-term liabilities. Return on equity also shows the perspective of
creditors and potential investors satisfactory results. Regarding the indicators of activity
can be positively evaluated only for collections.

Based on the results of the financial analysis it is possible to state the following:

the company currently had waived any investments. Imprudent investment would
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appear to have led to the decline of society. Another important factor that worsens the
financial situation of the company, the funds are deposited in a semi-automatic line that
should be used for surface treatment of metals and non-metals. Thanks to this
investment company brings several years a loss of CZK 15 million. The company
should consider if this line will be put into operation, on its sale. If this investment has
been put into operation, the company would save a considerable part of the funds for the
costs for adapting products must pay. With such a large part of the issued cash is offered
even question whether the capacity is fully utilized and that the purchased equipment
line used only for the needs of society.

For positive business can be considered a huge potential in its own employees,
which can be seen by the supplementary financial analysis indicators - indicators of
labor productivity, which should seek to maximize.

The analysis of the planned investment was used discounted cash flow, and
that's because it is a refresh investment that will provide the same range of products in
order to generate the lowest possible cost. Based on this method were determined
according to the cost of the status quo, which were further adjusted for expected
inflation. Thus denominated costs were adjusted to the expected cash flow and using a
discount factor were transferred to the beginning of the investment envisaged. In the
same way, were determined costs and cash flow for other options, such as secure
business operations, ie leased transportation and leasing. The optimal variant suitable
for undertaking the basis of this method was determined alternative variant, and hiring
transportation. This variant showed the lowest sum of the discounted cash flow.
Acquisition of new vehicles, whether funded from its own resources, using a credit or
financial leasing company is unrealistic. Company does not have sufficient financial
resources and loads of other expenses for the current situation could lead to bankruptcy.

Benefits and other recommendations for practice can be summarized in a few
points. First you need to select the appropriate method to evaluate efficiency of the
proposed investment, based on the desired effect, which has chosen to bring investment,
given the criteria are cost savings, income, or cash income. To select options for
financing is then necessary to follow the recommended methods.

Based on the financial analysis is needed to assess the financial health of the
company, consider all identified weaknesses and strengths, to determine possible ways
of solving the problem under consideration and possibly choose other alternative

options other than the acquisition of the investment.
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Pfilohy

Priloha 1: Vyvoj cen pohonnych hmot

Rok Nafta Benzin

Kel meziro¢ni tempo Kel meziro¢ni tempo

rustu / poklesu rustu / poklesu
(v %) (v %)

1989 7,50 X 8,00 X
1990 15,00 100,00 16,00 100,00
1991 15,00 0,00 16,00 0,00
1992 14,42 - 3,87 17,31 8,19
1993 15,70 8,88 18,79 8,55
1994 15,60 - 0,64 19,13 1,81
1995 15,64 0,26 19,05 - 0,42
1996 18,44 17,90 20,99 10,18
1997 19,27 4,50 22,19 5,72
1998 16,92 -12,20 20,28 - 8,61
1999 22,20 31,21 25,97 28,06
2000 26,67 20,14 28,21 8,63
2001 21,89 -17,92 24,16 - 14,36
2002 21,55 - 1,55 24,40 0,99
2003 21,10 - 2,09 23,73 -2,75
2004 25,73 21,94 25,78 8,64
2005 28,20 9,60 28,15 9,19
2006 27,87 -1,17 27,41 - 2,63
2007 32,03 14,93 30,50 11,27
2008 26,07 - 18,61 23,61 - 22,59
2009 26,96 3,41 28,00 18,59
2010 32,01 18,73 32,35 15,54
2011 35,53 11,00 34,50 6,65

Zdroj: Cesky statisticky tfad (dostupné na http://www.czso.cz/) + vlastni vyzkum
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Priloha 2: Stanoveni nakladi uvéru (v K¢)

Osobni automobil |Nakladni Nakladni
automobil 10 t automobil 25 t
Pofizovaci cena 208.250,-- 1.034.784,-- 1.710.000,--
Akontace 30 % 62.475,-- 310.435,20 513.000,--
Varianta I.
Naéklady avéru 1. rok 119.051,52 586.440,-- 969.103,10
- mimotadna splatka 62.475,-- 310.435,20 513.000,--
- arok 12.809,94 55.621,11 91.914,96
- jistina 43.766,58 220.383,69 364.188,14
Naéklady tvéru 2. rok 56.576,52 276.004,80 456.103,08
- arok 8.150,23 35.186,78 58.146,77
- Jistina 48.426,29 240.818,02 397.956,31
Naklady tvéru 3. rok 56.576,52 276.004,80 456.103,08
- urok 2.994,42 12857,71 21.247,57
- jistina 53.582,10 263.147,10 434.855,51
Celkem 232.204,56 1.138.449,60 1.881.309,26
Varianta Il.
Naklady Gvéru 1. rok 106.976,28 526.328,16 869.767,08
- mimotradna splatka 62.475,-- 310.435,20 513.000,--
- arok 13.388,37 58.134,88 96.068,91
- jistina 31.112,91 157.758,08 260.698,17
Naklady tvéru 2. rok 44.501,28 215.892,96 356.767,08
- arok 10.075,84 43.507,30 71.896,56
- jistina 34.425,44 172.385,66 284.870,52
Naklady avéru 3. rok 44.501,28 215.892,96 356.767,08
- urok 6.410,66 27.523,39 45.482,85
- jistina 38.090,62 188.369,57 311.284,23
Naklady Gvéru 3. rok 44.501,28 215.892,96 356.767,08
- urok 2.355,27 10.057,46 16.620,05
- jistina 42.146,01 205.835,50 340.147,03
Celkem 240.480,12 1.174.007,04 1.940.068,32

Zdroj: vlastni vyzkum
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Priloha 3: Vypocet splatek z iuvéru na 3 roky — osobni automobil

Rok | Mésic | Splatka (K¢&) Urok (K&) Umor (K¢) Uvér (K&)
174.930,--

1 1 471471 1234,23 3 480,48 142 294,52
1 2 4714,71 1204,76 3 509,95 138 784,57
1 3 4714,71 1175,04 3 539,66 135 244,91
1 4 471471 1 145,07 3 569,63 131 675,28
1 5 4714,71 1114,85 3 599,86 128 075,42
1 6 471471 1 084,37 3 630,34 124 445,08
1 7 4714,71 1 053,64 3 661,07 120 784,01
1 8 471471 1022,64 3 692,07 117 091,94
1 9 471471 991,38 3723,33 113 368,61
1 10 4714,71 959,85 3 754,85 109 613,76
1 11 4714,71 928,06 3 786,64 105 827,12
1 12 4714,71 896,00 3818,70 102 008,41
2 1 4714,71 863,67 3 851,04 98 157,38
2 2 4714,71 831,07 3 883,64 94 273,73
2 3 4714,71 798,18 3916,52 90 357,21
2 4 4714,71 765,02 3 949,68 86 407,53
2 5 4714,71 731,58 3983,12 82 424,40
2 6 4714,71 697,86 4 016,85 78 407,56
2 7 4714,71 663,85 4 050,86 74 356,70
2 8 4714,71 629,55 4 085,15 70 271,55
2 9 4714,71 594,97 4119,74 66 151,81
2 10 4714,71 560,09 4 154,62 61 997,18
2 11 4714,71 524,91 4 189,80 57 807,39
2 12 4714,71 489,44 4 225,27 53 582,11
3 1 4714,71 453,66 4 261,05 49 321,07
3 2 4714,71 417,59 4 297,12 45 023,95
3 3 4714,71 381,20 4 333,50 40 690,44
3 4 4714,71 344,51 4 370,19 36 320,25
3 5 4714,71 307,51 4 407,20 31 913,05
3 6 4714,71 270,20 4 44451 27 468,54
3 7 4714,71 232,57 4 482,14 22 986,40
3 8 4714,71 194,62 4 520,09 18 466,31
3 9 4714,71 156,35 4 558,36 13 907,95
3 10 4714,71 117,75 4 596,95 9311,00
3 11 4714,71 78,83 4 635,87 4 675,12
3 12 4714,71 39,58 4 675,12 -0,00
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Priloha 4: Vypocet splatek z iuvéru na 4 roky — osobni automobil

Rok | Mgésic | Splatka (K¢&) Urok (K&) Umor (K¢) Uvér (K&)
1 1 3 708,44 1234,23 2 474,21 143 300,79
1 2 3708,44 1213,28 2 495,16 140 805,62
1 3 3 708,44 1192,15 2 516,29 138 289,34
1 4 3 708,44 1170,85 2 537,59 135 751,74
1 5 3708,44 1.149,36 2 559,08 133 192,67
1 6 3 708,44 1127,70 2 580,74 130 611,92
1 7 3708,44 1 105,85 2 602,59 128 009,33
1 8 3708,44 1 083,81 2 624,63 125 384,70
1 9 3708,44 1 061,59 2 646,85 122 737,85
1 10 3708,44 1.039,18 2 669,26 120 068,59
1 11 3 708,44 1 016,58 2 691,86 117 376,73
1 12 3708,44 993,79 2 714,65 114 662,07
2 1 3708,44 970,81 2 737,64 111 924,44
2 2 3708,44 947,63 2 760,81 109 163,62
2 3 3708,44 924,25 2 784,19 106 379,43
2 4 3708,44 900,68 2 807,76 103 571,67
2 5 3 708,44 876,91 2 831,54 100 740,13
2 6 3 708,44 852,93 2 855,51 97 884,63
2 7 3708,44 828,76 2 879,69 95 004,94
2 8 3708,44 804,38 2 904,07 92 100,87
2 9 3708,44 779,79 2 928,65 89 172,22
2 10 3708,44 754,99 2 953,45 86 218,77
2 11 3 708,44 729,99 2 978,46 83 240,31
2 12 3708,44 704,77 3 003,67 80 236,64
3 1 3 708,44 679,34 3029,11 77 207,53
3 2 3708,44 653,69 3 054,75 74 152,78
3 3 3 708,44 627,83 3 080,61 71 072,17
3 4 3708,44 601,74 3 106,70 67 965,47
3 5 3708,44 575,44 3133,00 64 832,47
3 6 3708,44 548,91 3 159,53 61 672,94
3 7 3708,44 522,16 3 186,28 58 486,66
3 8 3708,44 495,19 3213,25 55 273,41
3 9 3708,44 467,98 3 240,46 52 032,95
3 10 3708,44 440,55 3267,90 48 765,05
3 11 3708,44 412,88 3 295,56 45 469,49
3 12 3708,44 384,98 3323,47 42 146,02
4 1 3708,44 356,84 3351,61 38 794,42
4 2 3708,44 328,46 3379,98 35 414,43
4 3 3708,44 299,84 3 408,60 32 005,83
4 4 3708,44 270,98 3 437,46 28 568,37
4 5 3708,44 241,88 3 466,56 25 101,81
4 6 3708,44 212,53 3 495,91 21 605,90
4 7 3708,44 182,93 3525,51 18 080,39
4 8 3708,44 153,08 3 555,36 14 525,03
4 9 3708,44 122,98 3 585,46 10 939,56
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4 10 3 708,44 92,62 3615,82 7323,74
4 11 3708,44 62,01 3 646,43 3677,31
4 12 3 708,44 31,13 3677,31 -0,00
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Priloha 5: Vypocet splatek z iuvéru na 3 roky — nakladni automobil 10 t

Rok | Mésic | Splatka (K¢&) Urok (K¢&) Umor (K¢) Uvér (K¢
1 1 23 000,40 5372,25 17 628,15 706 720,65
1 2 23 000,40 524151 17 758,89 688 961,76
1 3 23 000,40 5 109,80 17 890,60 671 071,16
1 4 23 000,40 4 977,11 18 023,29 653 047,87
1 5 23 000,40 4 843,44 18 156,96 634 890,91
1 6 23 000,40 4 708,77 18 291,63 616 599,28
1 7 23 000,40 457311 18 427,29 598 171,99
1 8 23 000,40 4 436,44 18 563,96 579 608,04
1 9 23 000,40 4 298,76 18 701,64 560 906,39
1 10 23 000,40 4 160,06 18 840,35 542 066,05
1 11 23 000,40 4 020,32 18 980,08 523 085,97
1 12 23 000,40 3879,55 19 120,85 503 965,12
2 1 23 000,40 3737,74 19 262,66 484 702,47
2 2 23 000,40 3594,88 19 405,52 465 296,94
2 3 23 000,40 3 450,95 19 549,45 445 747 49
2 4 23 000,40 3 305,96 19 694,44 426 053,05
2 5 23 000,40 3 159,89 19 840,51 406 212,54
2 6 23 000,40 3012,74 19 987,66 386 224,89
2 7 23 000,40 2 864,50 20 135,90 366 088,99
2 8 23 000,40 2 715,16 20 285,24 345 803,75
2 9 23 000,40 2564,71 20 435,69 325 368,06
2 10 23 000,40 2 413,15 20 587,25 304 780,80
2 11 23 000,40 2 260,46 20 739,94 284 040,86
2 12 23 000,40 2 106,64 20 893,76 263 147,09
3 1 23 000,40 1 951,67 21 048,73 242 098,37
3 2 23 000,40 1795,56 21 204,84 220 893,53
3 3 23 000,40 1 638,29 21 362,11 199 531,42
3 4 23 000,40 1 479,86 21 520,54 178 010,88
3 5 23 000,40 1.320,25 21 680,15 156 330,73
3 6 23 000,40 1 159,45 21 840,95 134 489,78
3 7 23 000,40 997,47 22 002,94 112 486,84
3 8 23 000,40 834,28 22 166,12 90 320,72
3 9 23 000,40 669,88 22 330,52 67 990,20
3 10 23 000,40 504,26 22 496,14 45 494,06
3 11 23 000,40 337,41 22 662,99 22 831,07
3 12 23 000,40 169,33 22 831,07 -0,00
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Priloha 6: Vypocet splatek z iuvéru na 4 roky — nakladni automobil 10 t

Rok | Mésic | Splatka (K¢&) Urok (K¢&) Umor (K¢) Uvér (K¢
1 1 17 991,08 5 372,25 12 618,82 711 729,98
1 2 17 991,08 5 278,66 12 712,41 699 017,57
1 3 17 991,08 5 184,38 12 806,70 686 210,87
1 4 17 991,08 5 089,40 12 901,68 673 309,19
1 5 17 991,08 4 993,71 12 997,37 660 311,83
1 6 17 991,08 4 897,31 13 093,76 647 218,06
1 7 17 991,08 4 800,20 13 190,88 634 027,19
1 8 17 991,08 4 702,37 13 288,71 620 738,48
1 9 17 991,08 4 603,81 13 387,27 607 351,22
1 10 17 991,08 4 504,52 13 486,55 593 864,66
1 11 17 991,08 4 404,50 13 586,58 580 278,08
1 12 17 991,08 4 303,73 13 687,35 566 590,74
2 1 17 991,08 4 202,21 13 788,86 552 801,88
2 2 17 991,08 4 099,95 13 891,13 538 910,75
2 3 17 991,08 3 996,92 13 994,15 524 916,59
2 4 17 991,08 3893,13 14 097,94 510 818,65
2 5 17 991,08 3788,57 14 202,50 496 616,14
2 6 17 991,08 3 683,24 14 307,84 482 308,30
2 7 17 991,08 3577,12 14 413,96 467 894,35
2 8 17 991,08 3 470,22 14 520,86 453 373,49
2 9 17 991,08 3362,52 14 628,56 438 744,93
2 10 17 991,08 3 254,02 14 737,05 424 007,88
2 11 17 991,08 3 144,73 14 846,35 409 161,53
2 12 17 991,08 3034,61 14 956,46 394 205,07
3 1 17 991,08 2 923,69 15 067,39 379 137,68
3 2 17 991,08 2 811,94 15 179,14 363 958,55
3 3 17 991,08 2 699,36 15 291,72 348 666,83
3 4 17 991,08 2 585,95 15 405,13 333 261,70
3 5 17 991,08 2 471,69 15 519,38 317 742,31
3 6 17 991,08 2 356,59 15 634,49 302 107,83
3 7 17 991,08 2 240,63 15 750,44 286 357,39
3 8 17 991,08 2 123,82 15 867,26 270 490,13
3 9 17 991,08 2 006,14 15 984,94 254 505,19
3 10 17 991,08 1887,58 16 103,50 238 401,69
3 11 17 991,08 1768,15 16 222,93 222 178,76
3 12 17 991,08 1.647,83 16 343,25 205 835,51
4 1 17 991,08 1 526,61 16 464,46 189 371,05
4 2 17 991,08 1 404,50 16 586,57 172 784,48
4 3 17 991,08 1281,48 16 709,59 156 074,88
4 4 17 991,08 1 157,56 16 833,52 139 241,36
4 5 17 991,08 1 032,71 16 958,37 122 283,00
4 6 17 991,08 906,93 17 084,14 105 198,85
4 7 17 991,08 780,22 17 210,85 87 988,00
4 8 17 991,08 652,58 17 338,50 70 649,50
4 9 17 991,08 523,98 17 467,09 53 182,41
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4 10 17 991,08 394,44 17 596,64 35 585,77
4 11 17 991,08 263,93 17 727,15 17 858,62
4 12 17 991,08 132,45 17 858,62 -0,00
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Piiloha 7: Vypocet splatek z ivéru na 3 roky — nakladni automobil 25 t

Rok | Mésic | Splatka (K¢) Urok (K¢&) Umor (K¢) Uvér (K&)
1 1 38 008,59 8 877,75 29 130,84 1167 869,16
1 2 38 008,59 8 661,70 29 346,90 1138 522,26
1 3 38 008,59 8 444,04 29 564,55 1108 957,70
1 4 38 008,59 8 224,77 29 783,82 1079 173,88
1 5 38 008,59 8 003,87 30 004,72 1 049 169,16
1 6 38 008,59 7 781,34 30 227,26 1018 941,90
1 7 38 008,59 7 557,15 30 451,44 988 490,46
1 8 38 008,59 7 331,30 30 677,29 957 813,17
1 9 38 008,59 7 103,78 30 904,81 926 908,35
1 10 38 008,59 6 874,57 31 134,02 895 774,33
1 11 38 008,59 6 643,66 31 364,93 864 409,39
1 12 38 008,59 6 411,04 31 597,56 832 811,84
2 1 38 008,59 6 176,69 31831,91 800 979,93
2 2 38 008,59 5 940,60 32 067,99 768 911,94
2 3 38 008,59 5702,76 32 305,83 736 606,10
2 4 38 008,59 5 463,16 32 545,43 704 060,67
2 5 38 008,59 5221,78 32 786,81 671 273,86
2 6 38 008,59 4 978,61 33 029,98 638 243,88
2 7 38 008,59 4 733,64 33 274,95 604 968,93
2 8 38 008,59 4 486,85 33521,74 571 447,19
2 9 38 008,59 4 238,23 33 770,36 537 676,83
2 10 38 008,59 3987,77 34 020,82 503 656,00
2 11 38 008,59 3 735,45 34 273,15 469 382,86
2 12 38 008,59 3 481,26 34 527,34 434 855,52
3 1 38 008,59 3225,18 34 783,42 400 072,10
3 2 38 008,59 2 967,20 35 041,39 365 030,71
3 3 38 008,59 2707,31 35 301,28 329 729,42
3 4 38 008,59 2 445,49 35 563,10 294 166,32
3 5 38 008,59 2181,73 35 826,86 258 339,46
3 6 38 008,59 1 916,02 36 092,58 222 246,88
3 7 38 008,59 1 648,33 36 360,26 185 886,62
3 8 38 008,59 1 378,66 36 629,94 149 256,69
3 9 38 008,59 1 106,99 36 901,61 112 355,08
3 10 38 008,59 833,30 37 175,29 75 179,78
3 11 38 008,59 557,58 37 451,01 37 728,77
3 12 38 008,59 279,82 37 728,77 -0,00
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Priloha 8: Vypocet splatek z uvéru na 4 roky — nakladni automobil 25 t

Rok | Mésic | Splatka (K¢) Urok (K¢&) Umor (K¢) Uvér (K&)
1 1 29 730,59 8 877,75 20 852,84 1176 147,16
1 2 29 730,59 8 723,09 21 007,50 1 155 139,66
1 3 29 730,59 8 567,29 21 163,30 1133 976,36
1 4 29 730,59 8 410,32 21 320,27 1 112 656,09
1 5 29 730,59 8 252,20 21 478,39 1091 177,70
1 6 29 730,59 8 092,90 21 637,69 1 069 540,01
1 7 29 730,59 7 932,42 21 798,17 1047 741,84
1 8 29 730,59 7 770,75 21 959,84 1 025 782,00
1 9 29 730,59 7 607,88 22 122,71 1 003 659,29
1 10 29 730,59 744381 22 286,78 981 372,51
1 11 29 730,59 7 278,51 22 452,08 958 920,43
1 12 29 730,59 7 111,99 22 618,60 936 301,84
2 1 29 730,59 6 944,24 22 786,35 913 515,48
2 2 29 730,59 6 775,24 22 955,35 890 560,13
2 3 29 730,59 6 604,99 23 125,60 867 434,53
2 4 29 730,59 6 433,47 23 297,12 844 137,41
2 5 29 730,59 6 260,69 23 469,90 820 667,51
2 6 29 730,59 6 086,62 23 643,97 797 023,53
2 7 29 730,59 5911,26 23819,33 773 204,20
2 8 29 730,59 5 734,60 23 995,99 749 208,21
2 9 29 730,59 5 556,63 24 173,96 725 034,25
2 10 29 730,59 5 377,34 24 353,25 700 680,99
2 11 29 730,59 5 196,72 24 533,87 676 147,12
2 12 29 730,59 5014,76 24 715,83 651 431,29
3 1 29 730,59 4 831,45 2489914 626 532,15
3 2 29 730,59 4 646,78 25 083,81 601 448,34
3 3 29 730,59 4 460,74 25 269,85 576 178,49
3 4 29 730,59 4 273,32 25 457,27 550 721,22
3 5 29 730,59 4 084,52 25 646,07 525 075,14
3 6 29 730,59 3894,31 25 836,28 499 238,86
3 7 29 730,59 3702,69 26 027,90 473 210,96
3 8 29 730,59 3 509,65 26 220,94 446 990,02
3 9 29 730,59 3315,18 26 415,41 420 574,60
3 10 29 730,59 3119,26 26 611,33 393 963,27
3 11 29 730,59 2 921,89 26 808,70 367 154,58
3 12 29 730,59 2723,06 27 007,53 340 147,05
4 1 29 730,59 2 522,76 27 207,83 312 939,22
4 2 29 730,59 2 320,97 27 409,62 285 529,59
4 3 29 730,59 2 117,68 27 612,91 257 916,68
4 4 29 730,59 1 912,88 27 817,71 230 098,97
4 5 29 730,59 1706,57 28 024,02 202 074,95
4 6 29 730,59 1 498,72 28 231,87 173 843,08
4 7 29 730,59 1 289,34 28 441,25 145 401,83
4 8 29 730,59 1 078,40 28 652,19 116 749,63
4 9 29 730,59 865,89 28 864,70 87 884,93
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4 10 29 730,59 651,81 29 078,78 58 806,16
4 11 29 730,59 436,15 29 294,44 29511,71
4 12 29 730,59 218,88 29 511,71 -0,00
Piiloha 9: Stanoveni nakladu p¥i pouZiti najimané autodopravy
Nakladni 1. 2. 3. 4, 5.
automobil 10 t
Cenazalkmyv 29,72 30,45 31,20 31,97 32,76
ké
Pocet km 17.030 17.030 16.963 17.098 16.963
Celkem naklad v | 506.068,59 | 518.568,44 | 529.286,48 | 546.676,23 | 555.756,22
K¢
6. 7. 8. 9. 10.
Cenazalkmv 33,57 34,40 35,25 36,12 37,01
K¢
Pocet km 16.963 17.030 17.030 17.098 17.098
Celkem naklad v | 569.447,91 | 585.832,00 | 600.307,50 | 618.579,76 | 632.796,98
K¢
Nakladni 1. 2. 3. 4, 5.
automobil 25 t
Cenazalkmyv 33,82 34,65 35,51 36,38 37,28
K¢
Pocet km 9.364 9.364 9.327 9.401 9.327
Celkem naklad v | 316.644,60 | 324.465,69 | 331.166,33 | 342.038,46 | 347.727,91
K¢
6. 7. 8. 9. 10.
Cenazalkmyv 38,20 39,15 40,11 41,10 42,12
K¢
Pocet km 9.327 9.364 9.364 9.401 9.401
Celkem naklad v | 356.316,86 | 366.566,23 | 375.620,47 | 386.419,17 | 395.963,73
K¢
Osobni automobil 1. 2. 3. 4, 5.
Pausalni sazba v 3,74 3,77 3,81 3,84 3,88
K¢
Pocet km 23.948 23.948 23.853 23.043 23.853
Cena 1 1 benzinu 35,45 36,02 36,59 37,17 37,76
v K¢
Spotieba benzinu 1.918 1.918 1.911 1.926 1.911
v
Celkem naklad v | 157.558,62 | 159.370,32 | 160.803,42 | 160.074,54 | 164.709,00
K¢
6. 7. 8. 9. 10.
Pausalni sazba v 3,92 3,96 3,99 4.03 4.07
K¢
Pocet km 23.853 23.948 23.948 24.043 24.043
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Cena 1 1 benzinu 38,36 38,97 39,59 40,21 40,85

v K¢

Spotteba benzinu 1.911 1.918 1.918 1.926 1.926
v

Celkem naklad v | 166.809,72 | 169.578,54 | 171.486,14 | 174.337,75 | 176.532,11
K¢

Zdroj: vlastni vyzkum
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Priloha 10: Stanoveni nakladu pri pouZiti operativniho leasingu (v K¢)

Osobni 1. 2. 3. 4. 5.

automobil

Néklady 168.000,00 | 168.000,00 | 168.000,00 | 172.481,64 | 172.481,64

pronajmu

Spotieba 69.565,86 72.289,42 74.853,87 78.388,20 80.835,30

benzinu

Celkem 237.565,86 | 240.289,42 | 242.853,87 | 250.869,84 | 253.316,94
6. 7. 8. 0. 10.

Naéklady 172.481,64 | 176.741,88 | 176.741,88 | 176.741,88 | 181.107,48

pronajmu

Spotieba

benzinu 84.007,56 87.614,24 91.047,46 95.009,58 98.726,76

Celkem 256.489,20 | 264.356,12 | 267.789,34 | 271.751,46 | 279.834,24

Nakladni 1. 2. 3. 4, 5.

automobil

10t

Naklady 504.000,00 | 504.000,00 | 504.000,00 | 516.448,80 | 516.448,80

prondjmu

Spotieba 99.089,05 | 103.465,05| 107.598,00 | 113.245,00| 117.295,44

nafty

Mzdové

naklady 59.434,70 59.434,70 59.200,87 61.210,88 60.727,54

Mytné 291,21 298,03 305,33 314,60 320,60

Kauce 35.000,00 0 0 0 0

Celkem 697.814,96 | 667.197,78 671.104,2 691.219,28 | 694.792,38
6. 7. 8. 0. 10.

Naéklady 516.448,80 | 529.205,04 | 529.205,04 | 529.205,04 | 542.276,40

prondjmu

Spotieba 122.471,04 | 128.380,90 | 134.042,35| 140.512,82 | 146.718,78

nafty

Mzdové 60.727,54 62.500,10 62.500,10 62.749,66 64.288,48

naklady

Mytné 327,39 337,19 345,71 355,64 364,19

Celkem 699.974,77 | 720.423,23 | 726.093,20 | 732.823,16 | 753.647,85

Nakladni 1. 2. 3. 4. 5.

automobil

25t

Naéklady

pronajmu 979.200,00 | 979.200,00 | 979.200,00 | 1.003.386,24 | 1.003.386,24

Spotteba

nafty 67.858,79 70.855,59 73.667,50 77.531,24 80.306,90

Mzdové

naklady 32.680,36 32.680,36 32.551,23 33.655,58 33.390,66

Kauce 68.000,00 0 0 0 0

Celkem 1.147.739,15 | 1.082.735,95 | 1.085.418,73 | 1.114.573,06 | 1.117.083,80
6. 7. 8. 9. 10.

Naklady 1.003.386,24 | 1.028.169,84 | 1.028.169,84 | 1.028.169,84 | 1.053.565,68

prondjmu
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Spotieba
nafty 83.850,40 87.918,62 91.795,73 96.199,60 | 100.448,40
Mzdové
naklady 33.390,66 34.365,88 34.365,88 34.501,67 35.347,76
Celkem 1.120.627,30 | 1.150.454,34 | 1.154.331,45 | 1.158.871,11 | 1.189.361,84

Zdroj: vlastni vyzkum
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Priloha 11: Rozvaha ke dni 31.12.2009 (v tis. K¢)

cislo Bé&zné ticetni obdobi Minulé
Oznaceni AKTIVA Fadku Brutto Korekce Netto obdobi Netto
AKTIVA CELKEM 001 23.677 -3.735 19.942 18.036
B. Dlouhodoby majetek 003 12.959 -3.735 9.224 10.144
B. Il Dlouhodoby hmotny majetek 013 12.959 -3.735 9.224 10.144
B. 1. 1. Pozemky 014 104 104 104
B. 1l. 2. Stavby 015 4.740 - 992 3.748 3.997
B. Il 3. Samostatné movité véci a soubory movitych véci 016 7.414 -2.743 4.671 5.342
B.II.7. Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek 020 701 701 701
C. ObéZna aktiva 031 10.693 10.693 7.874
C. I Zésoby 032 9.606 9.606 6.458
C.l1 Material 033 6.909 6.909 5.156
C. 1.2 Nedokoncend vyroba a polotovary 034 1.891 1.891 1.141
C. 1.3 Vyrobky 035 806 806 161
C. L. Kratkodobé pohledavky 048 937 937 558
C.1Il.1. | Pohledavky z obchodnich vztaht 049 268 268
C. 11l 6. | Stat —danové pohledavky 054 274 274 399
C. Il 7. | Kratkodobé poskytnuté zalohy 055 395 395 159
C.IV. Kratkodoby finan¢ni majetek 058 150 150 858
C.IV.1. | Penize 059 21 21 13
C.IV.2. | Ucty v bankach 060 129 129 845
D. I Casové rozligeni 063 25 25 18
D. 1.1 Naklady piistich obdobi 064 25 25 18
cislo
Oznaceni PASIVA Fadku Bézné icetni obdobi Minulé obdobi
PASIVA CELKEM 067 19.942 18.036
A. Vlastni kapital 068 3.750 8.547
Al Zakladni kapital 069 100 100
Al 1l Zékladni kapital 070 100 100
AL Kapitalové fondy 073 15.000 15.000
Al 2. Ostatni kapitalové fondy 075 15.000 15.000
AL Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy 078 5 5
ze zisku
A.lll. 1. | Zakonny rezervni fondy / Ned¢litelny fond 079 5 5
A V. Vysledek hospodafeni minulych let 081 - 8.558 - 4.564
A. IV. 2. | Neuhrazen4 ztrata minulych let (-) 083 - 8.558 - 4.564
A.V.1. | Vysledek hospodafeni bézného tucetniho obdobi 084 -2.797 -3.994
(+1)
B. Cizi zdroje 085 16 192 11.436
B. Il Dlouhodobé zavazky 091 13.131 7.241
B. Il 4. Zavazky ke spole¢niki, clenim druzstva a 095 13.131 7.241
k uéastnikiim sdruzeni
B. IlI. Kratkodobé zavazky 102 3.061 4.195
B. lll. 1. | Zavazky z obchodnich vztaht 103 2.535 3.503
B. 11l. 5. | Zavazky k zam&stnanciim 107 215 319
B. Ill. 6. | Zavazky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho 108 133 206
pojisténi
B. Ill. 7. | Stat — dafiové zavazky a dotace 109 59
B. 111.10. | Dohadné ¢ty pasivni 112 178 108
C. L Casové rozligeni 118 53
C.l.1 Vydaje piistich obdobi 119 53
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Priloha 12: Rozvaha ke dni 31.12.2010 (v tis. K¢)

cislo Bé&zné ticetni obdobi Minulé obdobi
Oznaceni AKTIVA Fadku Brutto Korekce Netto Netto
AKTIVA CELKEM 001 24.572 -5.180 19.392 19.942
B. Dlouhodoby majetek 003 13.986 -5.180 8.806 9.224
B. Il Dlouhodoby hmotny majetek 013 13.986 -5.180 8.806 9.224
B. 1. 1. Pozemky 014 104 104 104
B. 1l. 2. Stavby 015 4.740 -1.242 3.498 3.748
B. Il 3. Samostatné movité véci a soubory movitych véci 016 8.458 -3.938 4.520 4.671
B.II.7. Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek 020 684 684 701
C. Obé&zna aktiva 031 10.580 10.580 10.693
C. I Zésoby 032 9.496 9.496 9.606
C.l1 Material 033 5.599 5.599 6.909
C. 1.2 Nedokoncend vyroba a polotovary 034 1.750 1.750 1.891
C. 1.3 Vyrobky 035 2.147 2.147 806
C. L. Kratkodobé pohledavky 048 1.047 1.047 937
C.1Il.1. | Pohledavky z obchodnich vztaht 049 346 346 268
C. 11l 6. | Stat —danové pohledavky 054 295 395 274
C. Il 7. | Kratkodobé poskytnuté zalohy 055 306 306 395
C.IV. Kratkodoby finan¢ni majetek 058 37 37 150
C.IV.1. | Penize 059 28 28 21
C.IV.2. | Ucty v bankach 060 9 9 129
D. I Casové rozligeni 063 6 6 25
D. 1.1 Naklady piistich obdobi 064 6 6 25
cislo
Oznaceni PASIVA Fadku Bézné icetni obdobi Minulé obdobi
PASIVA CELKEM 067 19.392 19.942
A Vlastni kapital 068 -181 3.750
Al Zakladni kapital 069 100 100
Al 1l Zékladni kapital 070 100 100
Al Kapitalové fondy 073 15.000 15.000
Al 2. Ostatni kapitalové fondy 075 15.000 15.000
AL Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy 078 5 5
ze zisku
A.lll. 1. | Zakonny rezervni fondy / Ned¢litelny fond 079 5 5
A IV. Vysledek hospodateni minulych let 081 -11.355 - 8.558
A.IV.2. | Neuhrazend ztrata minulych let (-) 083 -11.355 - 8.558
A.V.1. | Vysledek hospodafeni bézného tucetniho obdobi 084 -3.931 -2.797
(+1)
B. Cizi zdroje 085 19.573 16 192
B. Il Dlouhodobé zavazky 091 15.551 13.131
B. Il. 4. Zéavazky ke spole¢nikil, ¢Elenim druzstva a 095 15.551 13.131
k uéastnikiim sdruzeni
B. IlI. Kratkodobé zavazky 102 4.022 3.061
B. lll. 1. | Zavazky z obchodnich vztaht 103 3.356 2.535
B. IIl.5. | Zavazky k zamé&stnanciim 107 223 215
B. IlIl.6. | Zavazky ze socialniho zabezpeCeni a zdravotniho 108 144 133
pojisténi
B. Ill. 7. | Stat — danové zavazky a dotace 109 16
B. 111.10. | Dohadné Gty pasivni 112 283 178
C. L Casové rozligeni 118
C.I.1 Vydaje piistich obdobi 119
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Priloha 13: Rozvaha ke dni 31.12.2011 (v tis. K¢)

cislo Bé&zné ticetni obdobi Minulé obdobi
Oznaceni AKTIVA Fadku Brutto Korekce Netto Netto
AKTIVA CELKEM 001 25.303 - 6.667 18.636 19.392
B. Dlouhodoby majetek 003 14.296 - 6.667 7.629 8.806
B. Il Dlouhodoby hmotny majetek 013 14.296 - 6.667 7.629 8.806
B. 1. 1. Pozemky 014 104 104 104
B. 1l. 2. Stavby 015 4.740 - 1.486 3.254 3.498
B. Il 3. Samostatné movité véci a soubory movitych véci 016 8.768 -5.181 3.587 4.520
B.II.7. Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek 020 684 684 684
C. Obé&zna aktiva 031 11.005 11.005 10.580
C. I Zésoby 032 9.662 9.662 9.496
C.l1 Material 033 3.162 3.162 5.599
C. 1.2 Nedokoncend vyroba a polotovary 034 525 525 1.750
C. 1.3 Vyrobky 035 5.975 5.975 2.147
C. L. Kratkodobé pohledavky 048 1.021 1.021 1.047
C.1Il.1. | Pohledavky z obchodnich vztaht 049 414 414 346
C. 11l 6. | Stat —danové pohledavky 054 237 237 395
C. Il 7. | Kratkodobé poskytnuté zalohy 055 369 369 306
C.11I.9 | Jiné pohledavky 057 1 1
C.IV. Kratkodoby finan¢ni majetek 058 322 322 37
C.IV.1. | Penize 059 17 17 28
C.IV.2. [Utty v bankich 060 305 305 9
D. 1 Casové rozligeni 063 2 2 6
D. I 1. Naéklady pfistich obdobi 064 2 2 6
cislo
Oznaceni PASIVA Fadku Bézné icetni obdobi Minulé obdobi
PASIVA CELKEM 067 18.636 19.392
A Vlastni kapital 068 1.061 -181
Al Zékladni kapital 069 100 100
Al l Zakladni kapital 070 100 100
A ll Kapitalové fondy 073 15.000 15.000
All 2. Ostatni kapitalové fondy 075 15.000 15.000
AL Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy 078 5 5
ze zisku
A.lll. 1. | Zakonny rezervni fondy / Ned¢litelny fond 079 5 5
A IV. Vysledek hospodateni minulych let 081 - 15.286 -11.355
A.IV.2. | Neuhrazena ztrata minulych let (-) 083 - 15.286 -11.355
A.V.1. | Vysledek hospodafeni bézného ucetniho obdobi 084 1.242 -3.931
(+1-)
B. Cizi zdroje 085 17.575 19.573
B. Il Dlouhodobé zavazky 091 13.143 15.551
B. 1. 4. Zavazky ke spolecniki, clenim druzstva a 095 13.143 15.551
k t¢astnikiim sdruzeni
B. IlI. Kratkodobé zavazky 102 4.432 4.022
B. lll. 1. | Zavazky z obchodnich vztahll 103 3.766 3.356
B. lll.5. | Zavazky k zamé&stnanciim 107 193 223
B.1ll. 6. | Zavazky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho 108 122 144
pojisténi
B. Ill. 7. | Stat — danové zadvazky a dotace 109 20 16
B. 111.10. | Dohadné ticty pasivni 112 331 283
C. I Casové rozligeni 118
C.I.1L Vydaje ptistich obdobi 119
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Priloha 14: Vykaz zisku a ztraty ke dni 31.12.2009 (v tis. K¢)

Oznadeni Vykaz zisku a ztraty Cislo | Skute¢nost v b&Zném ti¢etnim obdobi
radku sledovaném minulém
Il. Vykony 04 33.566 28.629
1. 1. Trzby za prodej vlastnich vyrobk a sluzeb 05 32.170 27.327
1.2 Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 06 1.396 1.302
B. Vykonova spotieba 08 29.347 24.693
B.1. | Spotfeba materialu a energie 09 25.281 20.972
B.2. |Sluzby 10 4.066 3.721
+ Pfidand hodnota 11 4.219 3.936
C. Osobni néklady soucet 12 6.010 6.150
C.1. | Mzdové naklady 13 4.371 4.525
C.3. | Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni 15 1.502 1.555
pojisténi
C.4 Socialni naklady 16 137 70
D. Dané¢ a poplatky 17 50 53
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného 18 1.447 1.750
majetku

11. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 19 48 102
I1l. 2. | Trzby z prodeje materialu 21 48 102
V. Ostatni provozni vynosy 26 92 10
F. Ostatni provozni naklady 27 182 260
* Provozni vysledek hospodateni 30 - 3.330 -4.185
XI. Ostatni finanéni vynosy 44 759 402
0. Ostatni finanéni naklady 45 226 231
* Finan¢ni vysledek hospodaieni 48 533 171
** Vysledek hospodareni za béZnou ¢innost 52 - 2.797 - 3.994
ekl Vysledek hospodateni za Gi¢etni obdobi (+/-) 60 - 2.797 - 3.994
**** | Vysledek hospodateni pfed zdanénim 61 -2.797 - 3.994
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Priloha 15: Vykaz zisku a ztraty ke dni 31.12.2010 (v tis. K¢)

Oznadeni Vykaz zisku a ztraty Cislo | Skute¢nost v b&zném wiéetnim obdobi
radku sledovaném minulém
Il. Vykony 04 30.900 33.566
1. 1. Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb 05 29.701 32.170
1.2 Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 06 1.199 1.396
B. Vykonova spotfeba 08 29.034 29.347
B.1. | Spotfeba materilu a energie 09 22.816 25.281
B.2. |Sluzby 10 6.218 4.066
+ Pfidana hodnota 11 1.866 4.219
C. Osobni néklady soudet 12 5.279 6.010
C.1. |Mzdové niklady 13 3.852 4371
C.3. | Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni 15 1.311 1.502
pojisténi
C.4 Socialni naklady 16 116 137
D. Dané¢ a poplatky 17 55 50
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného 18 1.444 1.447
majetku
11. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 19 3.746 48
I1l. 1. | Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 20 1.497
I1l. 2. | Trzby z prodeje materialu 21 2.249 48
F. Zustatkova cena prod. dlouhodobého majetku a 22 3.505
materialu
F. 1. | Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 23 1.284
F.2. |Prodany material 24 2.221
V. Ostatni provozni vynosy 26 511 92
H. Ostatni provozni naklady 27 157 182
* Provozni vysledek hospodaieni 30 -4.317 - 3.330
XI. Ostatni finan¢ni vynosy 44 521 759
0. Ostatni finanéni naklady 45 135 226
* Finanéni vysledek hospodaieni 48 386 533
** Vysledek hospodaieni za béznou ¢innost 52 -3.931 -2.797
ikl Vysledek hospodaieni za Gi¢etni obdobi (+/-) 60 -3.931 - 2.797
falaelal Vysledek hospodareni pfed zdanénim 61 -3.931 -2.797
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Priloha 16: Vykaz zisku a ztraty ke dni 31.12.2011 (v tis. K¢)

Oznadeni Vykaz zisku a ztraty Cislo | Skute¢nost v b&zném wiéetnim obdobi
Ffadku sledovaném minulém
Il. Vykony 04 32.906 30.900
1. 1. Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb 05 30.302 29.701
1.2 Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 06 2.604 1.199
B. Vykonova spotfeba 08 25.693 29.034
B.1. | Spotfeba materilu a energie 09 21.333 22.816
B.2. |Sluzby 10 4.360 6.218
+ Pfidana hodnota 11 7.213 1.866
C. Osobni néklady soudet 12 4.955 5.279
C.1. |Mzdové niklady 13 3.643 3.852
C.3. | Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni 15 1.211 1.311
pojisténi
C.4 Socialni naklady 16 101 116
D. Dané¢ a poplatky 17 50 55
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného 18 1.482 1.444
majetku
11. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 19 745 3.746
I1l. 1. | Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 20 696 1.497
I1l. 2. | Trzby z prodeje materialu 21 49 2.249
F. Zustatkova cena prod. dlouhodobého majetku a 22 683 3.505
materialu
F. 1. | Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 23 683 1.284
F.2. |Prodany material 24 2.221
V. Ostatni provozni vynosy 26 907 511
H. Ostatni provozni naklady 27 166 157
* Provozni vysledek hospodaieni 30 1.529 -4.317
XI. Ostatni finan¢ni vynosy 44 14 521
0. Ostatni finanéni naklady 45 301 135
* Finanéni vysledek hospodaieni 48 - 287 386
** Vysledek hospodaieni za béznou ¢innost 52 1.242 -3.931
ikl Vysledek hospodaieni za Gi¢etni obdobi (+/-) 60 1.242 -3.931
falaelal Vysledek hospodareni pfed zdanénim 61 1.242 -3.931
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Ptiloha 17: Pofizeni investice vlastnimi zdroji (v K¢)

0. 1. 2. 3. 4, 5. 6. 7. 8. 9. 10
osobni
automobil 208.250
NA 10t 1.034.784
NA 25t 1.710.000
naklady benzin 69.566 72.289 74.854 78.388 80.835 84.008 87.614 91.047 95.010 98.727
naklady nafta 166.948 174.321 181.266 190.776 197.602 206.321 216.300 225.838 236.712 247.167
Ooprava a
udrzovani 77.808 79.871 81.534 84.107 85.684 87.707 90.190 92.490 95.237 97.415
ost. rezijni
naklady 13.146 13.410 13.952 14.328 14.477 14.834 15.156 15.660 16.081 16.517
naklady
pojisténi 145.853 145.853 145.853 145.853 145.853 145.853 145.853 145.853 145.853 145.853
silni¢ni dan 27.612 27.612 27.612 31.860 31.860 31.860 39.825 39.825 39.825 53.100
mytné a
dal.znamka 1.889 1.999 2117 2.245 2.376 2.516 2.668 2.828 3.000 3.180
mzdové naklady 92.115 92.115 91.752 94.866 94,118 94.118 96.866 96.866 97.251 99.636
odpisy 324.834 657.050 657.050 657.050 657.050
naklady
celkem 919.771 1.264.520 1.275.989 1.299.473 1.309.856 667.217 694.472 710.407 728.969 761.596
datiova uspora 174.756 240.259 242.438 246.900 248.873 126.771 131.950 134.977 138.504 144,703
kapitalovy
vydaj 2.953.034
CF 2.953.034 420.181 367.211 376.501 395.523 403.933 540.446 562.523 575.430 590.465 616.893
DCF 2.953.034 386.871 311.298 293.871 284.245 267.276 329.256 315.538 297.190 280.780 270.092
Celkem cash flow 7.802.139 K¢
Celkem diskontované cash flow 5.989.450 K¢
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Priloha 18: Pofizeni investice formou finan¢niho leasingu - varianta L. (v K¢)

0. 1. 2. 3. 4. 5. 6. 7. 8. 9. 10
naklady leasing 1.088.611 1.088.611 1.088.611
naklady benzin 69.566 72.289 74.854 78.388 80.835 84.008 87.614 91.047 95.010 98.727
naklady nafta 166.948 174.321 181.266 190.776 197.602 206.321 216.300 225.838 236.712 247.167
oprava a
udrZovani 77.808 79.871 81.534 84.107 85.684 87.707 90.190 92.490 95.237 97.415
ost. rezijni
naklady 13.146 13.410 13.952 14.328 14.477 14.834 15.156 15.660 16.081 16.517
naklady
pojisténi 145.853 145.853 145.853 145.853 145.853 145.853 145.853 145.853 145.853 145.853
silni¢ni dan 27.612 27.612 27.612 31.860 31.860 31.860 39.825 39.825 39.825 53.100
mytné a
dal.znamka 1.889 1.999 2.117 2.245 2.376 2.516 2.668 2.828 3.000 3.180
mzdové naklady 92.115 92.115 91.752 94.866 94.118 94.118 96.866 96.866 97.251 99.636
naklady
celkem 0 1.683.548 1.696.081 1.707.551 642.423 652.806 667.217 694.472 710.407 728.969 761.596
kapitalovy
vydaj 888.610
leas. splatky bez
akontace. 792.408 792.408 792.408
datiova uspora 319.874 322.255 324.435 122.060 124.033 126.771 131.950 134.977 138.504 144.703
CF 888.610 1.067.471 1.077.622 1.086.913 520.362 528.773 540.446 562.523 575.430 590.465 616.893
DCF 888.610 082.848 913.539 848.370 373.961 349.881 329.256 315.538 297.190 280.780 270.092
Celkem cash flow 8.055.507 K¢
Celkem diskontované cash flow 5.850.063 K¢
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Ptiloha 19: Pofizeni investice formou finan¢niho leasingu - varianta II. (v K¢)

0. 1. 2. 3. 4. 5. 6. 7. 8. 9. 10
naklady leasing 832.929 832.929 832.929 832.929
naklady benzin 69.566 72.289 74.854 78.388 80.835 84.008 87.614 91.047 95.010 98.727
naklady nafta 166.948 174.321 181.266 190.776 197.602 206.321 216.300 225.838 236.712 247.167
oprava a
udrZovani 77.808 79.871 81.534 84.107 85.684 87.707 90.190 92.490 95.237 97.415
ost. rezijni
naklady 13.146 13.410 13.952 14.328 14.477 14.834 15.156 15.660 16.081 16.517
naklady
pojisténi 145.853 145.853 145.853 145.853 145.853 145.853 145.853 145.853 145.853 145.853
silni¢ni dan 27.612 27.612 27.612 31.860 31.860 31.860 39.825 39.825 39.825 53.100
mytné a
dal.znamka 1.889 1.999 2.117 2.245 2.376 2.516 2.668 2.828 3.000 3.180
mzdové naklady 92.115 92.115 91.752 94.866 94.118 94.118 96.866 96.866 97.251 99.636
naklady
celkem 0 1.683.548 1.696.081 1.707.551 642.423 652.806 667.217 694.472 710.407 728.969 761.596
kapitalovy
vydaj 888.610
leas. splatky bez
akontace. 610.776 610.776 610.776 610.776
datiova uspora 271.294 273.676 275.855 280.317 124.033 126.771 131.950 134.977 138.504 144.703
CF 888.610 934.419 944.570 953.860 972.882 528.773 540.446 562.523 575.430 590.465 616.893
DCF 888.610 860.343 800.746 744.518 699.167 349.881 329.256 315.538 297.190 280.780 270.092
Celkem cash flow 8.108.870 K¢
Celkem diskontované cash flow 5.836.120 K¢
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Priloha 20: Po¥Fizeni investice ivérem - varianta I. (v K¢)

0. 1. 2. 3. 4, 5. 6. 7. 8. 9. 10
uroky z Givéru 160.346 101.484 37.100
odpisy 324.834 657.050 657.050 657.050 657.050
naklady benzin 69.566 72.289 74.854 78.388 80.835 84.008 87.614 91.047 95.010 98.727
naklady nafta 166.948 174.321 181.266 190.776 197.602 206.321 216.300 225.838 236.712 247.167
oprava a
udrzovani 77.808 79.871 81.534 84.107 85.684 87.707 90.190 92.490 95.237 97.415
ost. rezijni
naklady 13.146 13.410 13.952 14.328 14.477 14.834 15.156 15.660 16.081 16.517
naklady
pojisténi 145.853 145.853 145.853 145.853 145.853 145.853 145.853 145.853 145.853 145.853
silni¢ni dan 27.612 27.612 27.612 31.860 31.860 31.860 39.825 39.825 39.825 53.100
mytné a
dal.znamka 1.889 1.999 2117 2.245 2.376 2.516 2.668 2.828 3.000 3.180
mzdové naklady 92.115 92.115 91.752 94.866 94,118 94.118 96.866 96.866 97.251 99.636
naklady
celkem 0 1.080.117 1.366.004 1.313.089 1.299.473 1.309.856 667.217 694.472 710.407 728.969 761.596
kapitalovy
vydaj 885.910
splatka jistiny 628.338 687.201 751.585
datiova uspora 205.222 259.541 249.487 246.900 248.873 126.771 131.950 134.977 138.504 144.703
CF 885.910 1.178.399 1.136.614 1.158.137 395.523 403.933 540.446 562.523 575.430 590.465 616.893
DCF 885.910 1.084.982 963.548 903.962 284.245 267.276 329.256 315.538 297.190 280.780 270.092
Celkem cash flow 8.044.272 K¢
Celkem diskontované cash flow 5.882.778 K¢
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Priloha 21: Po¥izeni investice ivérem - varianta II. (v K¢)

0. 1. 2. 3. 4, 5. 6. 7. 8. 9. 10
uroky z Givéru 167.592 125.480 79.417 29.033
odpisy 324.834 657.050 657.050 657.050 657.050
naklady benzin 69.566 72.289 74.854 78.388 80.835 84.008 87.614 91.047 95.010 98.727
naklady nafta 166.948 174.321 181.266 190.776 197.602 206.321 216.300 225.838 236.712 247.167
oprava a
udrZovani 77.808 79.871 81.534 84.107 85.684 87.707 90.190 92.490 95.237 97.415
ost. rezijni
naklady 13.146 13.410 13.952 14.328 14.477 14.834 15.156 15.660 16.081 16.517
naklady
pojisténi 145.853 145.853 145.853 145.853 145.853 145.853 145.853 145.853 145.853 145.853
silni¢ni dan 27.612 27.612 27.612 31.860 31.860 31.860 39.825 39.825 39.825 53.100
mytné a
dal.znamka 1.889 1.999 2117 2.245 2.376 2.516 2.668 2.828 3.000 3.180
mzdové naklady 92.115 92.115 91.752 94.866 94,118 94.118 96.866 96.866 97.251 99.636
naklady
celkem 0 1.087.363 1.390.000 1.355.406 1.328.505 1.309.856 667.217 694.472 710.407 728.969 761.596
kapitalovy
vydaj 885.910
splatka jistiny 449.659 491.682 537.744 588.129
datiova uspora 206.599 264.100 257.527 252.416 248.873 126.771 131.950 134.977 138.504 144.703
CF 885.910 1.005.589 960.531 978.573 1.007.168 403.933 540.446 562.523 575.430 590.465 616.893
DCF 885.910 925.872 814.276 763.808 723.807 267.276 329.256 315.538 297.190 280.780 270.092
Celkem cash flow 8.127.461 K¢
Celkem diskontované cash flow 5.873.804 K¢
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Priloha 22: Pronajimana doprava (v K¢)

naklad / rok 1. 2. 3. 4. 5. 6. 7. 8. 9. 10.

NA 10t 506.069 518.568 529.286 546.676 555.756 569.448 585.832 600.308 617.580 632.797
NA 25t 316.645 324.466 331.166 342.038 347.728 356.317 366.566 375.620 386.419 395.964
osobni automobil 157.559 159.370 160.803 160.075 164.709 166.810 169.579 171.486 174.338 176.532
Silniéni dan 1.560 1.560 1.560 1.800 1.800 1.800 2.250 2.250 2.250 3.000
Naklady celkem 081.832 1.003.964 1.022.816 1.050.589 1.069.993 1.094.374 1.124.227 1.149.664 1.180.587 1.208.293
danova tspora 186.548 190.753 194.335 199.612 203.299 207.931 213.603 218.436 224,311 229.576
CF 795.284 813.211 828.481 850.977 866.694 886.443 910.624 931.228 956.275 978.717
DCF 732.238 689.388 646.656 611.559 573.478 540.048 510.799 480.947 454.731 428.508
Celkem cash flow 8.817.935 K¢

Celkem diskontované cash flow 5.668.353 K¢
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Priloha 23: Operativni leasing (v K¢)

naklad / rok 1. 2. 3. 4, 5. 6. 7. 8. 9. 10.
najemné 1.651.200 1.651.200 1.651.200 1.692.317 1.692.317 1.692.317 1.734.117 1.734.117 1.734.117 1.776.950
naklady

benzin 69.566 72.289 74.854 78.388 80.835 84.008 87.614 91.047 95.010 08.727
naklady nafta 166.948 174.321 181.266 190.776 197.602 206.321 216.300 225.838 236.712 247.167
kauce 103.000

mytné a

dal.znamka 291 298 305 315 321 327 337 346 356 364
mzdové

naklady 92.115 92.115 91.752 94.866 94.118 94,118 96.866 96.866 97.251 99.636
naklady

celkem 2.083.120 1.990.223 1.999.377 2.056.662 2.065.193 2.077.091 2.135.234 2.148.214 2.163.446 2.222.844
danova

uspora 395.793 378.142 379.882 390.766 392.387 394.647 405.694 408.161 411.055 422.340
CF 1.687.327 1.612.081 1.619.495 1.665.896 1.672.806 1.682.444 1.729.539 1.740.053 1.752.391 1.800.504
DCF 1.553.565 1.366.618 1.264.067 1.197.206 1.106.870 1.024.995 970.156 898.678 833.303 788.308

Celkem cash flow

16.962.537 K¢

Celkem diskontované cash flow

11.003.766 K¢
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