DIPLOMOVA PRACE

2006 PETRA KRESADLOVA



Jihoteska univerzita v Ceskych Budéjovicich
Zemédélska fakulta

katedra ucetnictvi a financi

Studijni program: N6208 Ekonomika a management

Studijni obor: Ugetnictvi a finanéni ¥izeni podniku — sp. pro ¢eské firmy

Nazev diplomové prace:

PRIPRAVA PODNIKATELSKEHO PLANU

PRO MALOU A STREDNI FIRMU

Autor Vedouci diplomové prace
Bc. Petra Ktesadlova Ing. Daniel Kopta, Ph.D.

2006



Prohlaseni
ProhlaSuji, Ze diplomovou praci na téma ,,Pfiprava podnikatelského planu pro malou a

sttedni firmu* jsem zpracovala samostatné na zaklad¢ vlastnich zjiSténi a matriald, které

uvadim v seznamu pouzité literatury a zdroja.

V Ceskych Budgjovicich, 20. dubna 2006



Podékovani

Chtéla bych podékovat Ing. Danielu Koptovi, Ph.D., vedoucimu mé diplomové prace, za
odborné vedeni, kvalifikované podnéty a pfipominky. Dékuji téZ vSem vedoucim
pracovnikiim firmy PRIM, s. r. 0. za poskytnuti potfebnych informaci, za vstficné jednani a

ochotu spolupracovat na vzniku této diplomové prace.

V Ceskych Budgjovicich, 20. dubna 2006 e



UVOD ..o e 1
1 CO JE PODNIKATESLKY PLAN A PROC SE ZPRACOVAVA ........ccccocovvvvvvirnrnne. 3
1.1 CLENENI PODNIKATESLKYCH PLANU .....cooooviiiiiiiiieceececeeeeeeeeeee e 4
111 SHRNUT ..o 4
1.1.2 POPIS PODNIKU ..ottt 4
1.1.3 KLICOVE OSOBNOSTI A ORGANIZACE .....oooiiiiviiieieeieesese s 5
1.1.4 VYROBKY NEBO SLUZBY ....coeooiiiiiieiiiieeissssie e 5
1.1.5 ANALYZA TRHU ..ottt bbb 5
1.1.6 FINANCNI PLANOVANI A FINANCNI PLAN ......coooiiiiiiiiece e 5
2 FINANCNI ANALYZA A FINANCNI ZDRAVI PODNIKU..........ccooovvirreiereisreieeieae, 10
2.1 POMEROVE UKAZATELE FINANCNI ANALYZY ....ooooiiiiiiieiieeeceseeees e 10
2L L RENTABILITA ..o 10
2. 1.2 LIKVIDITA oo 11
2.1.3 FINANCNI STABILITA ..ottt 12
2. LA AKTIVITA oottt 14
215 INDEX IN QLo 15
3 INVESTICE A KAPITALOVE PLANOVANI ......co.coooooviiiiiiicceeeeeceee e 16
BLINVESTICE ..ot 16
3.2 KAPITALOVE PLANOVANI INVESTICE .........cocooovviiiiiiiiieieieeesie s 17
3.2.1 DLOUHODOBE CILE A INVESTICNI STRATEGIE ......cc.oouoiviviieieieeicissesis e, 17
3.2.2 TYPY INVESTICNICH PROJEKTU A JEJICH

PREDINVESTICNI PRIPRAVA .....ooiiiieeeieieeieeeetee e ses s 18
3.2.3 PLANOVANI PENEZNICH TOKU Z INVESTICE ......c.oiiieeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeees e, 19

3.2.4 METODY HODNOCENI EFEKTINOSTI JEDNOTLIVYCH
INVESTICNICH VARIANT ..o 20
3.3 MERENI A ANALYZA RIZIK INVESTICNICH PROJEKTU ........cc.ceooemvmmrnirinreeresienrenresieniennns 23
3.3.1 MERENI RIZIKA ..ooovoivieicieieieseeees et s s 23
3.3.2 ANALYZA RIZIK INVESTICNICH PROJEKTU ....ooooeoiiieecicieeeieeieeeeeee e 24



4 FINANCOVANI PODNIKOVYCH INVESTIC ..o eeeeieeeeeeeeieeeaiin. 25

4.1 DLOUHODOBE FINANCOVANI PODNIKOVYCH INVESTIC ....ccocooooiiiiiereeieieeeeeseses e 25
4.1.1 INTERNI ZDROJE FINANCOVANI INVESTIC PODNIKU ......ccoooiiiieieieieieeeeeeee s, 26

4.1.2 EXTERNI ZDROJE FINANCOVANI INVESTIC ....c.covviiiieieieieieie e, 29

5 ANALYZA SOUCASNE SITUACE FIRMY ...oooiiiieieieieeeeeeee s 36
5.1 CHARAKTERISTIKA VYBRANE SPOLECNOSTI .........c.oooiviiieiieieecisseeieeseesesie s 36
5.1.1 HISTORIE FIRMY ..ottt 37

5.1.2 AKTIVITY SPOLECNOSTI PRIM, S.R.O. ..couivrirecreciisieecsiesseesessessesses s 38

5.1.3 CILE A STRATEGIE PODNIKU .....coouuiviiviciicsiecseeies e 39

5.1.4 KONKURENCE ......cooivuiiiciecieee ettt 39

5.1.5 ZAKAZNICL oot 40

5.1.6 DODAVATELE .....oooiiiiiiiicieee ettt 41

5.2 VNITRNI PROSTREDI SPOLECNOSTI .......cooovuiiiiiieieieeeeciesseeesseesie e seessessessses s 42
5.2.1 MANAGEMENT A LIDSKE ZDROJE .....coovvurveiereeeeoeeiesseeeeseess s esssssessesses e 42

5.2.2 MOTIVACE PRACOVNIKU, BEZPECNOST A VZDELAVANI .....cccoooovvviiiiciiiccceeies 42

5.2.3 SWOT ANALYZA ..oooooeoeceeeceeesee ettt 43

6 INVESTICNI PLAN SPOLECNOSTI PRIM, S.R.O.

PRO ROK 2006 — 2012 ... 44
6.1 CIL INVESTOVANI ......ooiiiiiiiiceeeeceeeeeeeeeeee e 44
6.2 EFEKTY PROJEKTU ..o 45
6.3 DODAVATELSKE ZAJISTENI REALIZACE INVESTICE .....cooeviiviiiiieieeeeieves s 45
6.4 ZABEZPECENI PRODEJE, HLAVNI ODBERATELE .........coviiiiieeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee e, 45
6.5 HLAVNI PREDPOKLADY USPESNOSTI PROJEKTU ......cooooviiiiiiiiiicieieeieeieses e 46
6.6 RIZIKA INVESTICE A JEJT ZAJISTENT ......o.oovviiiiiiiioecee oo sainsennns 46

TIMETODIKA ..ottt ettt ettt an e et en et enenaes e 47

7.1 FINANCNI ANALYZA HOSPODARENI SPOLECNOSTI

V LETECH 2003 = 2005 ......ocouvereosreeeesseesesssesseesssseessesssesssssssesssssesssessssssssssesssssssssssssssssssssssnsssssssssssnsens 48
7.1.1 SHRNUTI HOSPODARENI SPOLECNOSTI PRIM, S.R.O.

ZA OBDOBI 2003 — 2005..........ccoiiueiieeieeieeiesiesiesesses st 48
712 FINANCNI ANALYZA ...ttt 49
TLBINDEX IN QLo ssan e 53

7.2 HODNOCENI EFEKTIVNOSTI PLANOVANEHO
INVESTICNTHO PROJEKTU ......cooomiiiiiiiiiciiciecsesses s 54
7.2.1 METODY HODNOCENT ......oiviiiiiiiiiisiissie s 55
7.3 VYBER ZPUSOBU FINANCOVANI INVESTICNiHO PROJEKTU



POMOCI POROVNANI DISKONTOVANYCH NAKLADU ....ooooviieieeeeeeeeeeeeeeeeeeee e 56
7.3.1 PREDPOKLADY FINANCOVANI INVESTICN{HO

PROJEKTU BANKOVNIM UVEREM .....cooivuiiiiiiiiiisieieisies s 56
7.3.2 PREDPOKLADY FINANCOVANI INVESTICNIHO
PROJEKTU FINANCNIM LEASINGEM .......ooooiiiiiiiiiiiisiessisss s 57
7.3.3 ANALYZA DISKONTOVANYCH NAKLADU
BANKOVNIHO UVERU A FINANCNIHO LEASINGU .....c.ocoiviieieieieieieeieiee s 58
7.4 POROVNANI DOPADU PLANOVANE INVESTICE
NA CASH FLOW PODNIKU . ...oovieieieeeeeieeeeeseessessees s essss s s s s s s sensan s 58
8 VYSLEDKY HODNOCENI .....coccooccooiiiiiiiiiemmmesstsecceeeeeseseseeoeeeeesseesssoeeeesessssososeeessessossneee 59
8.1 VYSLEDKY FINANCNI ANALYZY SPOLECNOSTI PRIM, S.R.O.
ZA OBDOBI 2003 — 2005 ........ooouiiiieiiieiiiieiieisies sttt 59
8.1.1 UKAZATELE RENTABILITY ..o 59
8.1.2 UKAZATELE AKTIVITY oottt 59
8.1.3 UKAZATELE FINANCNI STABILITY ...ovvuiiiiiiiiiisiiesssee e 59
8.1.4 UKAZATELE LIKVIDITY oooooioieeieeeeeeeeeeeeseesieseeesseees s s saess s nssns s ssnssnsanssn s 60
815 INDEX IN OL....oooeeoeeoceeeeeeeeeeeeeeeseeee e s e es s s s s s s s s 60
8.2 VYSLEDKY HODNOCENI EFEKTIVNOSTI
INVESTICNTHO PROJEKTU ......cooooooiiiiiceeeeeee et 61
8.3 VYSLEDEK HODNOCENI DISKONTOVANYCH NAKLADU
BANKOVNIHO UVERU A FINANCNIHO LEASINGU .......coovvuiiiiieieiecieieseseses e, 61
8.4 DOPAD PLANOVANE INVESTICE NA CASH FLOW
SPOLECNOSTI ..ottt 62
L3 27N ) 64
SEZNAM POUZITE LITERATURY A ZDROJU ....ooooooooiiiioooeeeeeeeeeeeeeeoeoeeoeseeeee e seeeeseeeeeenneone 67
SEZNAM PRILOH ......oooooooiooioooioo oo oeeeeeeeeee e oeeeseeeeeee e 68



UVOD A VYMEZENI CILE PRACE

V soucasné dob¢ snad kazdy podnikatelsky subjekt, pokud pozaduje vykonéavat svou
provozni a investi¢ni Cinnost vynosné, se neobejde bez vypracovani podnikatelského
planu, bez spravného finan¢niho fizeni a zdravého a stabilniho hospodaieni. A to nejen
z davodu silnych konkurenci v rtiznych oborech podnikani, ale pfedevSim pro potteby
internich a externich subjekt. Mezi externi subjekty tzv. poskytovatele kapitalu, v tomto
pripadé malé a stfedni firmy, patéi predevs§im banky, podilnické spole¢nosti, podniky,
statni instituce a soukromé osoby ¢i leasingové spole¢nosti, které poskytuji nekolik
moznych zplsobl financovéani investicnich zdmérii. Pokud si podnik zvoli pro svou
investici avérovy nebo leasingovy zpisob financovani ¢i jakykoli jiny z existujicich, ktery
tyto subjekty poskytuji, vzdy je od n¢ho pozadovano dobré finan¢ni zdravi a toho bez
spravného sestaveni podnikatelského planu a finan¢niho fizeni tézko dosdhne. V ramci
odhadovéni ocekéavaného rizika z investovani se Gverové Ustavy zajimaji pfedevSim o
budouci platebni schopnost financovaného podniku a existujici zaruky. Na zaklad€ plant
likvidity a propocti ziski a ztrat uvedenych v podnikatelském planu velice podrobné

zkoumaji, zda podnik bude schopen hradit své smluvni zadvazky.

Cilem prace bylo nalézt vhodné metody pro sestaveni podnikatelského zaméru malé a
sttedni firmy a pouzitim vySe uvedenych metod sestavit podnikatelsky plan konkrétni

firmy. K tomu bylo tieba:

zhodnotit soucasny stav hospodareni vybraného podnikatelského subjektu, tedy na
zakladé vysledkli provedené financni analyzy nalézt problematicka mista
hospodateni podniku v minulém obdobi,

» analyzovat efektivnost planovaného investi¢niho projektu,

= vybrat zpisob financovani tohoto projektu,

= vyhodnotit dopad investice na finan¢ni stabilitu podniku, tedy zjistit, zda pfijmy
generované projektem posta¢i k uhradé veskerych vydaja projektu spojenych

S uvazovanym cizim kapitdlem, uzitym pro financovani projektu.

Prace je rozvrhnuta do nékolika ¢asti. Prvni ¢ast zahrnuje teoretickou problematiku

podnikatelského planu, finan¢ni analyzy a investic. Zabyva se vymezenim a pojetim



podnikatelského planu a ostatnich pojmt s nim souvisejici. Téma financni analyzy je
popsano z hlediska ucelu pouziti pomérovych ukazatelli a jejich vypovidaci schopnosti.
V otdzce investic jsou objasnény pojmy jako je kapitdlové planovani, typy, pofizeni a
piiprava investi¢nich projektt. Dale jsou zde popsany vybrané metody hodnoceni investic,
mozné zdroje a zpusoby jejich financovani, zplisoby méfeni a analyza rizik spojené s

investovanim.

Navazujici prakticka cast prace byla zaméfena na aplikaci teoretickych poznatkt v dané
finan¢ni situaci a investicnim zaméru zvolené spole¢nosti PRIM, s.r.o. V ivodu této ¢asti
byla ptedstavena Cinnost, historie, cile, pfednosti a zamé&ry, vnitini a vnéjsi prostiedi této

spole¢nosti v daném strojirenském odvétvi. Déle je tato ¢ast prace rozdélena do Ctyft etap.

Nejprve byla provedena finan¢ni analyza hospodateni spole¢nosti za obdobi 2003 — 2005.
Cilem bylo zjistit finan¢ni situaci spole¢nosti, jeji financni stabilitu, jako nezbytnou
informaci pii vybéru zpiisobu financovani investicniho projektu (nelze napf. pouzit
dluhové financovani u ptedluzeného podniku). V druhé etapé byla hodnocena efektivnost
investice, zde byly pouzity tyto metody: cistd soucasnd hodnota, index rentability, vnitini
mira vynosnosti, doba ndavratnosti. Duraz byl kladen piedev§im na hodnoceni pomoci cisté
soucasné hodnoty, ktera byla vypoctena jako rozdil diskontovanych pfijma z investice a
pocateéni vydaji na investici. U vSech pouzitych metod byla brana v tivahu pouze koupé
za hotové, protoZe cilem hodnoceni investice nebylo vypocitat za co stroje pofidit, ale zda
vibec investici realizovat. Poté nasledoval vybér zplisobu financovani pomoci metody
diskontovanych nakladid bankovniho tvéru a finan¢niho leasingu. V posledni etapé byla
provedena analyza planovaného cash flow celé spolecnosti s cilem zjistit, zda spolecnost
bude mit dostatek finan¢nich prostiedki, aby mohla ndmi uréeny zplsob financovani

investice realizovat.

Tteti ¢ast prace je ve formé tabulkovych a grafickych ptiloh, na které se v praktické ¢asti
odkazuji. Pfilohy obsahuji ucetni vykazy minulého a planovaného obdobi a podrobné
vysledky analyz.

1 CO JE PODNIKATELSKY PLAN A PROC SE ZPRACOVAVA



Pro zajisténi fadného rozvoje podniku je nutno definovat cile pro tak rozdilné oblasti, jako
je vyvoj, vyroba, odbyt a financovani, a rovnéz je nutno stanovit strategii jejich dosazeni.
Vysledky tohoto pldnovaciho a rozhodovaciho procesu jsou komplexni, a musi byt proto

obsaZzeny v podnikatelském planu.

Podnikatelsky plan musi pfedev§im obsahovat tdaje o vlastnicich kapitalu, o vzdélani a
zkusenostech vedoucich piedstaviteli podniku, trzni odhady, informace o dosavadnim

rozvoji podniku a o finan¢nim planovani.

Podnikatelské plany se zpracovavaji pro vnitropodnikové nebo mimopodnikové ucely.

Pro zakladatele a manazery firmy je podnikatelsky plan tstfedni fidici dokument. Slouzi
k usporadani a piedstaveni podnikové koncepce, cilt, strategii a opatieni.

V ramci podniku slouzi také jako planovaci nastroj nebo zaklad pro diskuzi v ptipadech,
kdy podnik stoji pted dalekosahlymi zménami jako napt. slouc¢enim, rozdélenim nebo
uzavienim podnikatelskych oblasti, pfed rozhodnutim o realizaci investice, aj.
Podnikatelsky plan umoziiuje podnikatelim vcéas rozpoznat uzkd mista, pokud jde o
personalni a Casové naroky nebo o kapitél, a odstranit je bez financ¢nich ztrat jiz ve stadiu
planovani. Podnikatelské plany jsou vhodné i jako ndstroj kontroly. Na konci roku se
srovnaji planované udaje se skuteCnymi. Ze srovnani je patrné, zda cilli bylo dosaZeno,
resp. zda a kde doSlo k odchylkdm. Srovnanim ziskd vedeni také poznatky o tom, kolik
Casu a kapitalu které aktivity vyzaduji a nakolik realisticky byly planované hodnoty

stanoveny.
Bez sdélného podnikatelského planu neni prakticky mozné zacit jednat s poskytovateli
kapitalu. Podnikatelsky plan pfinasi poskytovatelim kapitalu (bankédm, investorim) prvni,

velmi dilezity obraz podniku. Je to jakasi vizitka firmy, kterd musi pfesvéd€it na prvni

pohled.

1.1 CLENENI PODNIKATELSKYCH PLANU
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Jaké kapitoly by mél podnikatelsky plan obsahovat a jaky rozsah planu je ucelny, lze
v disledku rozdilnosti podniki a projekti stanovit pouze v hrubych rysech. Presto
investofi vychazeji z toho, ze nezavisle na druhu podniku musi kazdy podnikatelsky plan

obsahovat typické hlavni body, jako je vyvoj, vyroba nebo odbyt.

Priklad clenéni podnikatelského planu:

1. Shrnuti

2. VSeobecny popis podniku

3. Klicové osobnosti a organizace podniku
4. Vyrobky nebo sluzby

5. Analyza trhu

6. Finan¢ni planovani a finan¢ni plan

1.1.1 SHRNUTI

Shrnuti je nastrojem, kterym se v ¢tenafi ma vzbudit zvédavost, aby si piecetl i zbytek
planu a aby se bliZe zabyval podrobnostmi zaméru. Po pfecteni shrnuti musi byt jasné, o
jaké vyrobky a trhy jde, jakou maji kli¢ové osobnosti kompetenci, co bude celd véc
investora stat a co z ni mize mit. Zamérem shrnuti musi byt podany ptresvéd¢ivy obraz

podnikovych cila a strategie jejich dosazeni

1.1.2 POPIS PODNIKU

Pii popisu podniku jde o zakladni mySlenky, o podnikatelské cile a strategie jejich
dosazeni. Na zacatku popisu podniku zpravidla byva kratky historicky nastin. Dale je
ucelné zminit se o oblasti ¢innosti podniku, o konkrétnich vyrobcich, resp. sluzbach a
druhu zakaznikd, jak a kde firma své vyrobky prodava nebo chce prodavat. Pokud jde o
budouci rozvoj podniku, mélo by zde zaznit, jakych cilti chce vedeni podniku dosahnout.

1.1.3 KLICOVE OSOBNOSTI A ORGANIZACE
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Pii predstavovani klicovych osobnosti se uvadi jejich vzdélani a praktické zkusenosti

Vv daném oboru.

1.1.4 VYROBKY NEBO SLUZBY

Pii popisu vyrobku nebo sluzby investora hlavné zajimaji oblasti pouziti vyrobku,
dalezité technické funkce, na jaké pfani a potfeby jsou vyrobky nebo sluzby zaméieny,

jaky uzitek zakaznici od nového vyrobku nebo od nové sluzby oc¢ekavaji.

1.1.5 ANALYZA TRHU

Prezentace vysledkii analyzy trhu umoznuje poskytovatelim kapitadlu 1épe porozumét
velikosti trhu a faktorim, které podstatné ovlivituji poptavku. Teprve potom lze provést
odhady trzeb, planovana obchodni opatieni a pfedevSim opatieni k dosaZeni ocekavanych

ziska.

1.1.6 FINANCNI PLANOVANI A FINANCNI PLAN

Finan¢ni planovani je formalizované rozhodovani o zpusobu financovani (ziskavani
kapitalu), o vkladani finan¢nich zdroji do vynosného majetku, a o penéznim hospodareni.
Hlavnim cilem finan¢niho planovani je ukazat investorim, jak se bude vyvijet finan¢ni
situace podniku, kdyz bude dosahovat vSech planovanych cild. Obsah finan¢niho

planovani spociva ve tfech rozhodovacich polohéch:

1) kvantifikovat finan¢ni cile v zorném poli vlastnického zajmu na zhodnoceni

investovaného kapitalu,

12



2) formulovat finan¢ni politiku, odpovidajici dosazené financ¢ni situaci podniku, prognéze

vnéjSiho prostiedi a podnikatelské strategii,

3) navrhnout vyvoj financi podniku v souladu s finan¢nimi cili a finan¢ni politikou

a ve vazb¢ na plan prodeje (trzby) a plan vyroby (ndklady).

Produktem finan¢niho planovéani je finanéni plan jako zjednoduSeny model budoucich
stavi a tokl ve financnim systému podniku. Stanovi druh, vysi a okamzik ekonomickych
opatieni, kterd k tomu povedou. Finan¢ni plan slouzi jako soubor kritérii pro rozhodovani
V pfitomnosti o ¢innostech, jejichz disledky nastanou v budoucnosti. Obsahuje cile, jejichz
realizace vyzaduje zpravidla dobu del$i nez jeden rok. Proto je vhodné sestavovat
dlouhodoby financni plan. Jeho soucasti je kratkodoby plan pro prvni rok planovaného

obdobi.

Dlouhodoby financni plan  je zjednoduSenym modelem budoucich stavii a tokl ve
financich podniku. Slouzi jako soubor kritérii pro rozhodovani v pfitomnosti o aktivitach,
jejichz dusledky nastanou ve vzdalen€j$i budoucnosti. Osou dlouhodobého finan¢niho
planu je plan penéznich tokli. Z n¢j vychazi planova rozvaha a planova vysledovka. Plan
penéznich tokli zdivodnuji a rozpracovavaji tfi doprovodné podklady: plan trZeb,
navazujici na prognézu a plan prodeje, rozpocet investicnich vydajli, navazujici na
investi¢ni projekty, a rozpocet dlouhodobého externiho financovéni. Vlastnimu planovani

predchazi analyza finan¢nich a hospodatskych vysledkd.

V kratkodobém horizontu se finanéni plan piizplsobuje disponibilnim vstuplm.
Dlouhodobé zaméry se tu transformuji na taktiku, odpovidajici aktualnim ptileZitostem a

hrozbam.

Kvalita finan¢niho planu se hodnoti podle jeho disledkl pro vyvoj trzni hodnoty podniku.
Kli¢cem k posouzeni, jak byl splnén vrcholovy cil podnikani, je hodnoceni finan¢niho planu
podle vynosnosti.

Pracovnici podilnickych spolecnosti a bank trvaji na tom, aby spolecnost ptedlozila

Vv ramci své financéni ¢innosti:

13



a) cash-flow;

b) wkaz ziskii a ztrat;

c) rozvaha;

d) analyza financnich vykazii.

Za vhodné planovaci obdobi povazuji poskytovatelé kapitalu 3-5 let.

ad a) Cash-flow

Vykaz cash flow zkouma, kolik hotovosti do podniku pfislo a kolik z n&j odeslo. Popisuje
¢innost podniku z hlediska ptijml a vydajli. Zatimco vykaz ziskl ztrat se zabyva naklady a
vynosy (viz dale), které se vztahuji k uréitému obdobi, vykaz cash flow se zabyva
penéznimi toky, to znamena vydaji a pfijmy, které nastaly v urcitém obdobi. Vydaje

nemusi byt vzdy shodné s néklady a pfijmy nemusi zcela odpovidat vynosim.

ad b) Vykaz ziskii a ztrdt

Vykaz ziski a ztrat vypovidd o tom, co se v podniku délo béhem urcitého obdobi.
Zachycuje ¢innost podniku z hlediska nékladi a vynosi. Je to vykaz o tocich, nikoliv o
stavu, jako je rozvaha (viz nize). Rozdil mezi vynosy a naklady je zisk podniku. V tomto
ptipad¢ hruby zisk neboli zisk pted zdanénim. Vykaz ziskl a ztrat se skldda z né€kolika
casti. Nezkoumame vSak jednotlivé polozky z hlediska jejich kratkodobosti nebo

dlouhodobosti, ale z pohledu ¢innosti, ke které se naklady nebo vynosy vztahuji.

Cinnost podniku miZeme rozdélit na provozni (hlavni aktivita, kterou podnik vyviji),
¢innost financni a ¢innost Mimorddnou (Cinnost, ktera je nepravidelnd a neplanovana).

Timto zpsobem je také uspofadan vykaz ziskl a ztrat.
Provozni naklady jsou néklady na material, sluzby, odpisy strojii a zatfizeni, mzdy atd.

Provozni vynosy predstavuji trzby za prodej zbozi a vyrobu. Porovnadnim provoznich

vynosu a provoznich ndkladii ziskame provozni zisk.
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Finan¢ni ¢innost ma za kol podporovat provozni ¢innost podniku a vytvatet pro ni dobré
podminky tak, aby bylo vzdy dost penéz na nakup materidlu nebo na pofizeni novych
stroju. Financni naklady jsou zejména Groky z uvéra, které si podnik zajistil k financovani
své vyroby. Financni vynosy jsou uroky, které podnik ziskal pti ukladani ptebytkt v

pokladné na terminové Gcty nebo na bézny ucet

Secte-li se nyni provozni zisk a vysledek finan¢nich operaci vysledkem bude hospodaisky
vysledek z béZné ¢innosti. Hospodaisky vysledek z bézné ¢innosti je hruby zisk firmy.
Z n¢ho spole¢nost odvede dai a vysledkem potom bude Cisty zisk: hospodaisky vysledek

za ucetni obdobi.

Rozdéleni zisku

Hospodaisky vysledek za ucetni obdobi, tj. zisk po zdanéni nebo Eisty zisk, se na konci
roku ptfevede do rozvahové polozky vlastni kapital a pficte se k poloZce nerozdéleny zisk z
minulych let. Jesté pred tim, nez tyto finan¢ni operace spolecnost udéla, musi cast Cistého
zisku piidélit do rezervniho fondu, dale popf. do statutarnich a ostatnich fondd, vyplatit
podily na zisku nebo uhradit ztratu z minulych let. Teprve po vSech téchto platbach muze

dojit k pfevodu zbylé ¢asti zisku do rozvahy.

ad ¢) Rozvaha

Rozvaha je Gcetni vykaz, ktery podavé prehled o majetku podniku v urcitém okamziku.
Na levé strané¢ rozvahy jsou aktiva firmy. Majetek, pomoci kterého podnik zajistuje
operativni chod vyroby a prodeje. Na pravé strané vykazu jsou pasiva firmy a jeji vlastni

kapital.

Aktiva se rozdé€luji do dvou dilezitych skupin. Aktiva stalad, ktera podnik vyuziva dlouhou
dobu, a aktiva obézna, ktera jsou v podniku méné nez jeden rok. Nejdulezitéjsi a Casto také
nejvetsi Casti stalych aktiv jsou budovy, stroje, zatizeni, ptida apod. Tyto polozky tvofi tzv.

dlouhodoby hmotny majetek. Dale ma firma dlouhodoby nehmotny majetek, naptiklad
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software, licence apod. Posledni soucasti stalych aktiv jsou finan¢ni investice. Mezi obéznd

aktiva patii zasoby, pohledavky a finan¢ni majetek, tj. penize a cenné papiry.

Strana pasiv rozvahy ukazuje zpusob financovani majetku podniku, tj. z jakych zdroji
jsou financovana podnikové aktiva. Na strané pasiv jsou dvé skupiny finan¢nich zdroju:
viastni kapital a cizi zdroje. Vlastni kapital predstavuje prosttedky vlozené do podnikéani
majiteli, spolecniky nebo akcionafi. To je "kapital" spolecnosti. Soucasti vlastniho kapitalu
podniku je také vytvofeny nerozdéleny zisk z minulych let (viz vyse).

Cizi zdroje neboli zavazky vlozili do podniku véfitelé. Zavazky mizeme podobné jako
aktiva rozdélit na kratkodobé a dlouhodobé. Dlouhodobé zdavazky mé firma k dispozici po
dobu delsi nez jeden rok. Jde hlavné o dlouhodobé bankovni Gvéry a dluhopisy.
Kratkodobi vétitelé vlozili do podniku své prostfedky na dobu kratsi nez jeden rok. Patii

mezi n¢ dodavatelé, zaméestnanci a banky. VUuc¢i nim ma firma krdtkodobé zavazky.

[1]

2 FINANACNI ANALYZA A FINANCNI ZDRAVI PODNIKU

Proto aby mohla spolecnost realizovat investicni projekt, musi védét v jaké financni

situaci se nachazi, jestli jevi znamky finan¢niho zdravi ¢i ohrozeni, nebo je financné
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davéryhodna ¢i ne, jaké jsou jeji silné a slabé stranky hospodateni, a tedy zda je schopna
investi¢ni projekt financovat. Na otdzku v jakém stavu je hospodafeni spolecnosti a co je

jeho pric¢inou odpovi vysledky provedené financni analyzy.

Standardni financni analyza testuje stav finanéniho zdravi pomérovymi ukazateli,

vyjadiujicimi vztahy mezi relevantnimi polozkami z rozvahy a z vykazu ziskd a ztrat.

2.1 POMEROVE UKAZATELE FINANANCNI ANALYZY

2.1.1 RENTABILITA
Ukazatele rentability, resp. vynosnost vlozeného kapitalu, jsou pouzity pro finanéni
analyzu proto, Ze jsou méfitkem, zda je podnik schopen vytvaret nové zdroje, dosahovat

zisku pouzitim investovaného kapitalu.

Pro vyjadfeni toho, jak podnik hospodafi se v§emi pouzivanymi prostfedky, se pouziva

ukazatel:
- . . ZU
Rentabilita celkového kapitalu (RCK) = —— * 100 (%).
aktiva
kde ZUD = zisk pred uroky a zdanénim
g Ié . r Z
Rentabilita vlastniho kapitalu (RVK) = ———  *100 (%)

vlastnikapital
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kde Z = zisk po zdanéni

PredevSim majitelé mohou byt informovani pomoci tohoto ukazatele o tom, jak jsou

vyuzivany jejich vlozené prostiedky k vytvareni zisku.

2.1.2 LIKVIDITA

Pomérové ukazatele likvidity odvozuji solventnost (obecna schopnost podniku ziskat
prosttedky na uhradu svych zavazki), resp. likviditu podniku (momentalni schopnost
uhradit splatné zavazky) od poméru mezi obéznymi aktivy jako nejlikvidnéjsi skupinou
aktiv a veskerymi kratkodobymi zavazky podniku splatnymi v blizké budoucnosti. Pomoci
ukazatell likvidity je tedy méfena schopnost podniku uspokojit (vyrovnat) své veskeré

kratkodobé zavazky.

Provozni likvidita vyjadiuje pravdépodobnost (miru nadéje), Ze v kratké dobé (do roka)
nedojde v podniku k finan¢ni tisni vyvolané obtizemi, jak kryt z provoznich (bé&Znych)

pfijml provozni (béZné) vydaje.

Provozni pohotova likvidita PPL vyjadifuje pomér likvidniho majetku (kratkodobych
pohledavek KP a kratkodobého financniho majetku KFM) ke kratkodobym zavazkim
KZ.

KP + KFM

Provozni pohotova likvidita = KZ

V pravidlech pro financovani spolecnosti se doporucuje, aby trvale obracejici se zasoby
byly kryty dlouhodobym kapitalem. Do kategorie dlouhodobého kapitalu patii vlastni
kapital, dlouhodobé zavazky a dlouhodobé bankovni uvéry. Cisty pracovni kapitdl CPK je
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dan rozdilem mezi ob&znymi aktivy a kratkodobymi zavazky. Cisty pracovni kapital se

financuje dlouhodobym kapitalem.

cistypra cov nikapital
zasoby

Kryti zasob ¢istym pracovnim kapitalem =

2.1.3 FINANCNI STABILITA
Financni stabilita podniku je dana bezpeénou urovni tvorby ¢istych penéznich tokt
Z provozni Cinnosti k thradé ro¢niho objemu urokll a splatnych dluhii, které vznikaji

spontann¢ V provozni ¢innosti i védomé ve finan¢ni ¢innosti.

Zakladnim ukazatelem pro zjisténi miry zadluzeni podniku je:

Cizizdroje

Ukazatel zadluZenosti = -
Aktiva

Cim vys3i je hodnota tohoto ukazatele, tim vys3i je zadluzenost podniku. Tento ukazatel je
tieba posuzovat v souvislosti s celkovou vynosnosti, kterou podnik dosahuje z celkového

vloZeného kapitalu, 1 v souvislosti se strukturou ciziho kapitéalu.

Finan¢ni stabilita z pohledu bankovnich uvért je testovana ukazatelem kryti dluhové sluzby

KDLS:
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Z + odpisy + nakladovéiroky
nakladovélroky + kratkodobybankovniuwr

Kryti dluhové sluzby =

Timto ukazatelem se testuje, zda tvérova zadluzenost neptivodi spolecnosti platebni

neschopnost z nedostate¢nych zdrojt na splaceni jejich bankovnich uvéra.

Doba splaceni dluhii DSD vyjadiuje za kolik let by podnik splatil vSechny své dluhy,
kdyby vSechny odpovidajici penézni toky (zpravidla zisk po zdanéni zvySeny o odpisy)

pouzival vyhradné na splaceni dluhi.

dluhy(cizizdoje — rezervy)
Z + odpisy

Doba splaceni dluhi = (roky)

Urokové kryti UK  vyjadfuje nasobek zisku pred troky a zdanénim vzhledem
k nakladovym uroktim. Zra¢i se v ném mira pravdépodobnosti, ze vé&fitelé nebudou

ptichazet o vynos z poskytnutého avéru podniku.

Urokové kryti = — ZUD,, (krat)
nakladovéiroky

[2]

2.1.4 AKTIVITA

Ukazatele aktivity méfi, jak efektivné podnik hospodafi se svymi aktivy. K hodnoceni

fizeni aktiv v podniku se vyuziva ukazatelli rychlosti obratu, které uddvaji mnozstvi
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vynost na 1 korunu podnikovych aktiv. Obecné plati, ze ¢im je pocet obratek vyssi, tim je

v

situace podniku pfiznivejsi. Zrychlovani obratu aktiv znamend, Ze se stejnymi aktivy

dosahne vyssich trzeb, resp. stejnych trzeb 1ze dosdhnout s mensSim objemem aktiv.

Trzbycelkem

Rychlost obratu zasob = -
Zasoby

Vysledkem tohoto ukazatele je pocet obratek, jinak feceno, kolikrat se pfeméni zasoby

Vv ostatni formy ob&zného majetku az po prodej hotovych vyrobktl a opétny nakup zasob.

Trzbycelkem

Rychlost obratu pohledavek = -
Pohledavky

Ukazatel udava, jak rychle jsou pohledavky (kratkodobé i dlouhodobé) preménovany

V penéZni prostiedky.

Trzbycelkem

Rychlost obratu aktiv = -
Aktiva

Ukazatel vyjadiuje schopnost podniku zajiStovat investice do aktiv pfi dané Grovni trZeb,

jak rychle dokéze otacet vlozeny kapital, jaky je obrat celkovych aktiv.

[3]

2.1.5 INDEX IN 01

Tento bankrotni model je vysledkem analyzy empiricko-induktivnich ukazatelovych

systémt, které vnikly na zdkladé modell, ratingu a praktické zkuSenosti pfi analyze
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finanéniho zdravi podnikt. Index IN obsahuje standardni pomérové ukazatele z oblasti
aktivity, vynosnosti, zadluzenosti a likvidity a pomoci diskrimina¢ni analyzy 1915 podnika

z pramyslu rozd€lenych na podniky tvoiici hodnotu a podniky v bankrotu.

INO1 = 0,13 X A/CZ + 0,04 X ZUD/U + 3,92 x EBIT/A + 0,21 x TIA + 0,09 x
OA/(KZ+KBU)

kde: A= celkova aktiva
CZ = cizi zdroje
ZUD = provozni hospodaisky vysledek
U = nakladové uroky
T = trzby celkem
OA = obézna aktiva
KZ = kratkodobé zavazky
KBU = kratkodobé bankovni uvéry a vypomoci

Kdy pro INO1 plati:

INO1>1,77 ...prumyslovy podnik s pravdépodobnosti 67 % tvori
hodnotu

IN01e<0,75; 1,77> ... podnik patii do tzv. Sedé zony (nevyhranéna situace)

INO1< 0,75 ...podnik s 86% pravdépodobnosti spéje k bankrotu

[4]

3 INVESTICE A KAPITALOVE PLANOVANI

3.1 INVESTICE
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Za investice podniku se v ekonomice povazuji ty penézni vydaje, u nichz se o¢ekava jejich
pfeména na budouci penézni piijmy béhem delSiho Casového useku. Takto pouzité

penézni vydaje se nazyvaji kapitalové vydaje.

Nase ekonomika v soucasnosti povazuje za investice napiiklad:

1) kapitalové vydaje na porizeni dlouhodobého nehmotného majetku (vydaje na
ocenitelna prava — know-how, licence, predméty prumyslovych a autorskych

prav, na software, vydaje zfizovaci aj.);

2) kapitdlové vydaje na porizeni dlouhodobého hmotného majetku (vydaje na pozemky,

budovy, stavby, samostatné movité véci, technické zhodnoceni majetku aj.);

3) kapitdlové vydaje na ndkup financniho majetku dlouhodobé povahy (penézni vydaje
vkladané do dlouhodobych cennych papirii — obligace, zastavni listy, dlouhodobé
sménky a majetkovych cennych papiri — akcie, podilové listy, dale dlouhodobé pijcky

poskytnuté podnikem, nemovitosti za icelem obchodovani).

Pofizovani dlouhodobého majetku pomoci kapitalovych vydaji se v podniku muze
uskutecnovat riznymi formami, zejména:

e koupi,

e investi¢ni vystavbou dodavatelskym zpiisobem,

e investi¢ni vystavbou ve vlastni rezii,

e Dbezuplatnym nabytim na zakladé smlouvy o koupi najaté véci (finan¢ni leasing),

e darovanim.

Forma pofizeni investicniho majetku ovliviiuje pribéh penéznich vydaji na investici.
Napiiklad u koupé jde obvykle o jednorazovy vydaj Kurcitému okamziku, u investi¢ni
vystavby jde o postupné uskute¢iiované vydaje béhem doby vystavby.

3.2 KAPITALOVE PLANOVANI INVESTICE
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Kapitalové planovani je ve finanéni praxi modernich podnikl v trzni ekonomice obvykle

charakterizovano jako mnohostranna ¢innost v souvislosti s investovanim ktera zahrnuje:

= stanoveni dlouhodobych cilii a investicni strategie podniku,

» vyhleddvani novych a rentabilnich projekti, jejich predinvesti¢ni piiprava,
» planovani penéznich toku z investice,

» zhodnoceni efektivnosti jednotlivych investi¢nich variant,

» analyza rizik uskutecnénych projektt.

3.2.1 DLOUHODOBE CILE A INVESTICNI STRATEGIE

Teorie chovani podnikll a provadéné analyzy zduraziuji, ze podnik sleduje nikoliv jen
jeden cil, ale celou soustavu cilll, v niz finanéni cile, jako je pfedevsim trzni hodnota firmy,

zisk, likvidita, maji dominantni Glohu.

Zakladni strategicky cil firmy musi byt pfirozené respektovan 1 v oblasti investi¢ni
politiky. Cilem investi¢ni politiky podniku proto musi byt pfiprava, vybér a realizace
takovych investi¢nich projektd, které pfispivaji k ristu trzni hodnoty firmy. Prispévek

investic K riistu trzni hodnoty vyjadiuje cistd soucasnd hodnota investice CSH (viz dale).

Ujasnéni podnikovych a investi¢nich cili v§ak samo o sobé¢ jesté jejich dosazeni nezarudi.
Ktomu je tfeba zformovat investini strategii — tj. rizné postupy, jak dosahnout

pozadovanych investi¢nich cili nebo se k nim maximalné ptiblizit.

V bézné praxi investovani lze vybrat nékolik typu investi¢ni strategie.

Naptiklad:

» strategie ristu hodnoty investic spojend s maximalnimi ro¢nimi ptijmy
z investice;

» strategie rustu hodnoty investice (vyhledavani investice, ktera zvysi hodnotu
ptuvodniho investi¢niho vkladu);

» agresivni strategie investic (investor preferuje projekty s vysokym rizikem);
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» konzervativni strategie (averze k riziku — bezrizikové projekty);

» strategie maximalni likvidity investic (preference nejlikvidnéjsich investice);

Vybér investi¢ni strategie je dan konkrétnimi podminkami, ve kterych podnik investuje a

konkrétnimi cili, které v daném obdobi sleduje.

3.2.2 TYPY INVESTICNICH PROJEKTU A JEJICH PREDINVESTICNI PRIPRAVA

Typy projekta

V bézné praxi se rozliSuji #7i zdkladni typy projektii:

1. Vyména zafizeni, jejimz cilem je vyssi efektivnost vyroby a zvySeni trzeb nebo

na druhou stranu snizeni vyrobnich nékladi.

2. Expanze, tedy rozsifeni kapacity vyroby a ziskani vynost z rozsahu anebo

rozsifeni trhu a sortimentu.

3. Projekty pro rozvoj nebo ochranu zivotniho prostedi, jejichZ cilem neni zvySeni
vykonnosti, ale plnéni piedpisi a norem v souladu s dlouhodobym udrzitelnym

rozvojem.

Predinvesticni priprava investicnich projekti je zakladnim ptedpokladem uspésné
realizace téchto projektd a jejich fungovani. Je néaro€nd na rtznorodé technické a
ekonomické cinnosti (marketing, hodnoceni rizika, finan¢ni analyza, technickd a
technologicka charakteristika projektu aj.) a na jejich vzajemnou koordinaci. Jejim cilem je
podrobné¢ identifikovat investi¢ni projekty a to z hlediska ucelu investice, prizkumu potieb
trhu, dosavadniho vyuZziti majetku podniku z hlediska rizikovosti, vySe ocekavanych
kapitalovych vydaji a penéznich piijmil a postupné vylucovat projekty mén€ vhodné.

[5]

3.2.3 PLANOVANI PENEZNICH TOKU Z INVESTICE
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Planovani penéznich tokti z investice je proces planovani kapitalovych vydaji a penéznich

pfijmu, souvisejicich s pofizenim a fungovanim investice.

Kapitalové vydaje jsou ocekavané penézni vydaje, které vyvolavaji oCekdvané penézni
pfijmy po dobu delsi nez 1 rok. Je tfeba je odliSovat od provoznich vydajl, u nichz se
ocekava penézni piijjem zhruba do 1 roku. Do kapitadlovych vydaji u hmotnych a

nehmotnych investic se obvykle zahrnuji:

¢ vydaje na pofizeni pozemku, budov, stroji a zatizeni ;

e vydaje na trvalé rozsifeni ob&ézného majetku v souvislosti s investovanim;
e vydaje na vyzkum a vyvoj, které souvisi s ptislusnou investici;

e vydaje na ptipravu (rekvalifikaci) pracovnikt ¢i vydaje na reklamni

e kampan v souvislosti s novou investici.

Zaroven s urcenim kapitalovych vydaji je tfeba vymezit i ocekavané rocni penézni prijmy
Z investice. Patfi mezi n€¢ zejména ocekavana cenova Uroven vyrobkl, vyrabénych novou
investici, mozny vliv inflace, vliv zdanéni na vynos z investice aj. Za ro¢ni penézni piijem
zinvestice se v propoctech efektivnosti investiCnich variant nema namysli ucetné

vykazovany zisk, ale o¢ekdvany realizovany penézni ptijem v disledku investovani.

Patfi sem tedy:
rocni Cisty zisk (tj. zisk pred uhradou uroku — dai)

+ ro¢ni odpisy.

Zakladem je tedy ro¢ni zisk po zdanéni, ktery je ocekavanym penéznim piijmem
z investice (nikoliv tedy celkovy zisk). Musi se vSak jesté zvysit o odpisy (odpisy jako
naklad ucetné vykazovany zisk snizuji, ale nepfedstavuji penézni vydaj, proto se musi
k ¢istému zisku pficist). Realné vymezeni kapitalovych vydaji i ro¢nich penéznich piijmi
Z investice je rozhodujici pro celkové posouzeni efektivnosti podnikové investice a pro
vybér vhodnych alternativ.

3]

3.2.4 METODY HODNOCENI EFEKTIVNOSTI JEDNOTLIVYCH

IVESTICNICH VARIANT
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Ukolem metod kapitdlového rozpoletnictvi je zhodnotit piinos jednotlivych projekti.
Zpravidla se jedna o velké ¢astky, o kterych spolec¢nosti rozhoduji, je tedy dulezité, aby
projekty byly vynosné a aby pokryly ndklady do nich vlozené. Kone¢nym vysledkem
rozpoctovani je rozhodnuti, zda investici uskuteCnit, nebo v pfipadé¢ hodnoceni vice
investi¢nich variant, kterou z nich vyuzit. Je tieba zdiiraznit, Ze cilem hodnoceni investice
je nejen zhodnotit investicni projekty a vybrat nejlepsi z nich, ale ze jde predevsim o to,

aby nova investice zlepsila konkuren¢ni postaveni firmy.

Obecny postup hodnoceni:

1. Urceni jednorazovych nakladi (resp. kapitalovych vydajh);
2. Odhadnuti budoucich vynosi;

3. Ur¢eni nakladi kapitalu;

4. Vypocet soucasné hodnoty oc¢ekavanych vynosu;

Mezi  nejpouzivangj§i metody stanoveni efektivnosti podnikovych investic v trzni
ekonomice patfi:

a) metoda Cisté soucasné hodnoty,

b) vnitini mira vynosu,

¢) doba navratnosti,

d) diskontované naklady.

Cistd soucasnd hodnota (CSH)

Cista sou¢asna hodnota je nejéastéji pouzivanou metodou hodnoceni investic, hodnota
kazdého hotovostniho toku cash flow se pfepocita na soucasnou hodnotu pomoci vhodné
diskontni sazby. Tato sazba je dana tim, jaké jsou naklady kapitdlu podniku (a jaka je

,,vnimana“ rizikovost firmy).
Investicni projekt je mozné realizovat, pokud je Cista soucasnd hodnota kladna. Vyhodou

metody je, ze bere v uvahu casovou hodnotu penéz. Nevyhodou této metody je, ze je

citliva na pouzivanou diskontni sazbu.
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CSH=-PC + CF, + CF22+....+ CF‘t
@+r) (@+r) @+r)

kde PC = naklady projektu (pofizovaci cena investice),
CF1 ... CF = cash flow generované projektem,

r= diskontni sazba (naklady kapitalu).

Index rentability

Index rentability t€sné souvisi s €istou soucasnou hodnotou. Piedstavuje relativni ukazatel,
vyjadiujici pomér ocekavanych diskontnich penéznich piijmu z investice Kk pocate¢nim
kapitalovym vydajim:

CFn
2 @+n"

PC

Index rentability =

Tento ukazatel vede ke stejnym zavértim jako €istd soucasna hodnota. Kdykoliv je Cista
soucasnd hodnota pozitivni, index rentability je > 1 a investi¢ni projekt je pro spolecnost

piijatelny.
Vnitini mira vynosnosti

Dalsi metodou kapitalového rozpocetnictvi je vnitini mira vynosu. Tento ukazatel je

zalozen na vypoctu hodnoty r vypoctené ze vztahu:

CSH =-PC + Ch + Ch ot Ch

IS AR e B

Pti pouziti této metody se diskontuji kladné i zaporné cash flows urcitou diskontni sazbou.
Tato diskontni sazba je vnitini mira vynosu. Spolecnost by méla realizovat projekty,

jejichZ vnitini mira vynosu je vyssi nez naklady kapitalu .
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U nékterych projektii se mize objevit n€kolik vnitfnich mér vynosu. Dochazi k tomu,
jestlize se béhem zivota projektu objevi zaporné cash flow a je tieba opakované investovat.
Profil CSH takového projektu bude protinat vodorovnou osu na nékolika mistech a v tomto
piipadé€ je sporné, kterou vnitini miru vynosu aplikovat. A na zaklad¢ této metody nelze o

realizaci projektu rozhodnout.

Doba ndvratnosti

Dobou splaceni je takové obdobi, za které tok vynos piinese hodnotu rovnajici se
pivodnim nakladiim na investici. Navratnost je ddna tim rokem Zivotnosti investi¢niho
projektu, v némz plati pozadovana rovnost. Cim kratsi je doba navratnosti, tim je investice
hodnocena ptiznivéji.

Porovnani diskontovanych ndkladii jednotlivych variant investice

Ptfi tomto zpisobu hodnoceni se porovnava souhrn vsech diskontovanych nakladd

spojenych s realizaci jednotlivych variant projektu za celou dobu jeho Zivotnosti.

vvvvvvv

3.3 MERENI A ANALYZA RIZIK INVESTICNICH PROJEKTU
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U investi¢nich projekta je tfeba zvlast’ bedlivé vénovat pozornost jejich rizikové strance,
protoze jsou dlouhodobé a maji dlouhodobé dusledky na ¢innost podniku. Kromé toho

jsou kapitalove narocné.

Riziko se mtize chapat jako moznost, Ze dosazené vysledky se budou ptiznivé ¢i nepfiznivé
odchylovat od ptfedpokladanych vysledk. Je ovlivnéno mnoha faktory, zejména
proménlivosti trzeb a nakladi, diversifikaci vyroby, postavenim firmy na trhu, vybérem
technologie vyroby aj. Jde o jakysi druh nejistoty, kdy je mozné — pomoci riznych
matematickych a statistickych metod — kvantifikovat pravdépodobnost vzniku odchylnych

alternativ.

Ochrana proti rizikum se mlze realizovat velmi riznorodymi zpisoby, napft.:
* vymezenim rizikovych hranic,
= diversifikaci rizika,
» transferem rizika na jiné subjekty,

= tvorbou rezerv v§eho druhu aj.

3.3.1 MERENI RIZIKA

Riziko, definované jako moznost odchylek dosazenych vysledki od ocekavanych, 1ze
kvantitativné vyjadtit pomoci pravdépodobnosti, kterd vyjadiuje moznost vzniku urcité
udélosti. U jisté (bezrizikové) uddlosti se pravdépodobnost rovna 1. Jestlize je
pravdépodobnost finan¢nich udalosti odvozena z minulych tdaji, mluvime o objektivnim
mereni pravdépodobnosti. Je zalozeno na dlouhodobém pozorovani financ¢nich udalosti a
predpokladd, ze pravdépodobnost jejich vyskytu v budoucnosti bude stejna. Subjektivni

meéreni pravdépodobnosti je zaloZzeno na odborném odhadu.

[3]

3.3.2 ANALYZA RIZIK INVESTICNICH PROJEKTU
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Analyzou rizika investicnich projektit rozumime urcity systematicky postup prace s rizikem

v souvislosti s investovanim.
Zahrnuje tyto zékladni faze:

1) Urceni kritickych faktori rizika investicniho projektu. Jde o vybér rozhodujicich
faktort, které determinuji cely investi¢ni projekt. Zmény téchto faktorti zpiisobuji velké
zmény v efektivnosti investicniho projektu. Kritické faktory se vybiraji pomoci analyzy
citlivosti. Cim je v&t3i citlivost projektu na piisluiny faktor, tim vétsi riziko zde vznika a

tim vEtsi pozornost musi byt tomuto faktoru vénovana.

2) Stanoveni budu zvratu investi¢niho projektu. Zde jde o vymezeni kritického

objemu produkce z hlediska prodejni ceny a nakladd.

3) Tieti fazi analyzy rizika investiénich projektu je kvantifikace rizika pomoci riznych
statistickych metod a jeho dusledkii na ekonomicka kritéria projektii. Jde o stanoveni
pravdépodobnosti rizikovych situaci, o stanoveni ocekdvanych penéznich piijma,
rozptylu penéznich piijmu ap. veli¢in.

4) Ctvrtou fazi je priprava a realizace riiznych zpiisobii snizeni rizika.

5) Posledni fazi je priprava plani korekcnich opatieni pro budoucnost a to pro

urcité vybrané kritické situace.

[5]

4 FINANCOVANI PODNIKOVYCH INVESTIC
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4.1 DLOUHODOBE FINANCOVANI PODNIKOVYCH INVESTIC

Financovéni investic se zabyva soustfedovanim a optimalnim sloZenim rtznych forem
finan¢nich zdrojt na tthradu podnikovych investic. Pouziva se vyraz

"dlouhodobé financovini"” v névaznosti na kategorii dlouhodoby majetek. Toto
dlouhodobé financovani se pak jesté rozdéluje na:

a) strednédobé financovani (v rozsahu 1-5 let),

b) viastni dlouhodobé financovani (financovani majetku s Zivotnosti vyssi nez 5 let).

V teorii podnikovych financi se vsSak dlouhodobé financovani nespojuje jen s
financovanim podnikovych investic do dlouhodobého majetku. Do dlouhodobého
financovani se zahrnuje 1 financovani ¢asti obézného majetku, kterd ma trvaly charakter.
Ve finan¢nim fizeni a rozhodovani stabilizované¢ho podniku by se méla uplatiiovat zasada:
dlouhodoby majetek podniku je tieba kryt dlouhodobymi zdroji, dlouhodobym kapitalem.
Kratkodoby majetek miize byt financovan i kratkodobymi zdroji. Tato zdsada se nazyva

‘

"zlatym bilancnim pravidlem .

Dlouhodobé financovani investic by melo sledovat t¥i zakladni cile:

a) zajistit ekonomicky zditvodnénou rozpoctovanou vysi kapitdlu na podnikem
predpokladané investice, splnujici poZadovanou miru vynosnosti,

¢) nenarusit financni stabilitu (nezvysit podstatné financni riziko firmy) - napr-

neumeérnym zapojenim ciziho dlouhodobého kapitdlu do financovani investic.

Riznorodost finan¢nich zdrojli, pouzivanych podniky k dlouhodobému financovéni, je
velice vyraznd, zejména v oblasti externiho financovani. DosvédCuje to nasledujici

schéma:

Hlavni zdroje dlouhodobého financovani
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A. Interni zdroje:

= QOdpisy
= Nerozd¢leny (zadrzeny) zisk akcie

= Dlouhodobé¢ finan¢ni rezervy (rezervni fondy, penzijni fondy)

B. Externi zdroje:

= Podilové listy

* Dlouhodobé¢ tvéry finan¢nich instituci

* Dlouhodobé uvéry dodavatelské

* Financni leasing

* Financni podpora statu ¢i jinych instituci

» Ostatni externi zdroje (rizné druhy finan¢nich inovaci)

Za interni zdroje dlouhodobého financovani se povazuji finan¢ni zdroje, které vznikaji i na
zaklad¢ vnitini ¢innosti podniku. Viastni financni zdroje je pojem §irsi - zahrnuje interni
zdroje a tu cast externich zdroji, kterda ma charakter vkladl. Naopak cizi zdroje
dlouhodobého financovani jsou pojem uz$i, nez externi zdroje. Zahrnuji veSkeré externi
zdroje, snizené o vklady vlastnikii. Patfi sem zdroje, ziskané pomoci obligaci,
dlouhodobych tuvérd, finanéniho leasingu event. formou finanéni podpory statu aj.

instituci.

4.1.1 INTERN{ ZDROJE FINANCOVANI INVESTIC PODNIKU

Odpisy jako interni zdroj financovini

Hmotny a nehmotny dlouhodoby majetek funguje v podniku né€kolik let. Nemiize byt proto
zahrnovan do provoznich nakladd najednou, ale postupné, v jednotlivych letech Zivotnosti.
Postupné, systematické rozvrhovani potizovaci ceny dlouhodobého majetku do nakladd na

¢innost podniku po dobu jeho Zivotnosti se uskute¢ituje pomoci odpist.

Odpisy mizeme definovat jako ¢ast ceny dlouhodobého hmotného a nehmotného majetku,

kterd se v pribchu jeho zivotnosti systematickym zpiisobem zahrnuje do provoznich
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nakladi podniku, vynalozenych za urcité obdobi. Jsou zachycovany ve vysledovce

podniku.

Odpisy je tieba odliSovat od pojmu oprdvky dlouhodobého majetku. Ty vyjadiuji
kumulovany souhrn provedenych odpisii dlouhodobého majetku k uréitému okamziku.
Jsou zachycovany v rozvaze podniku. Odeétenim opravek od potizovaci ceny investicniho
majetku  vznikne zistatkova cena. Porovnanim opravek s pofizovaci cenou
(opravky/potizovaci cena) Ize ptiblizné vyjadfit stupen opotiebeni dlouhodobého majetku
(za ptedpokladu, ze provadéné odpisy vyjadiuji realné fyzické i moralni opotiebeni

majetku).

Odpisy, kromé toho, ze pfiblizné v penéczich vyjadiuji stupeit opotiebeni hmotného a
nehmotného dlouhodobého majetku, maji pro finan¢ni hospodateni podniku i dalsi

vyznam.

1) Jako sloZka provoznich naklada ovliviiuji vysi vykazovaného hospodaiského

vysledku, a tim 1 zaklad dané ze zisku a rentabilitu podnikani.

2) Do doby obnovy investi¢niho majetku vystupuji jako volny finan¢ni zdroj, pouZzitelny k
jakémukoliv tcelu. Je tfeba si uvédomit, ze odpisy predstavuji sice soucast provoznich
nakladl, ale nejsou zaroven penéznim vydajem (ten se uskutecnil jednoradzové pii
pofizeni investiéniho majetku, event. dale pii jeho obnove). Odpisy tedy nepiedstavuji

odliv penéznich prostiedkt firmy.

Nerozdéleny zisk a rezervni fondy
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Nerozdeleny zisk

Druhym kvantitativné nejvyznamnéj$im zdrojem interniho financovani investic je
nerozdéleny zisk. Nékdy se pro jeho oznaceni pouziva termin "zadrzeny zisk". Obecné¢ jej
muzeme charakterizovat jako tu ¢ast zisku po zdanéni, ktera neni pouzita na tvorbu fonda

ze zisku.

Tvorbu nerozdéleného zisku vyjadiuje nasledujici schéma:

Zisk bézného roku

- Dan ze zisku

- Ptid€l rezervnimu fondu ze zisku

- Ptid¢€ly event. jinym fondiim ze zisku (napt. fond socialni)

- Uhrada tantiem (odmény &lentim predstavenstva, dozoréi rady)

- Vyplata podilt na zisku.

Nerozdéleny zisk béZzného roku

+ Nerozdéleny zisk z minulych let (poc¢atkem roku)

Z hlediska fungovani zisku jako zdroje financovani podnikovych potieb je vSak nesmirné
dilezita pfeména uéetnd vykazovaného zisku na penézni prostiedky. Utetné vykazovany
zisk je nezbytnou podminkou pro pozitivni vyvoj penéZnich prostredkli — sdm o sobé vSak
nestaci. Je tieba zajistit, aby bylo uskuteciiovano jeho systematické inkaso formou plateb
od odbérateli po uwhradé¢ vSech podnikovych zavazkd. Mnoho podnikll sice miize
vykazovat zisk b&zného roku, ale pii tom jeSt¢ nemusi disponovat odpovidajicimi

penéznimi prostfedky na financovani svého rozvoje.

Rezervni fondy
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Vysi nerozdéleného zisku nepiimo ovliviluje i tvorba rezervnich fondii podniku. Rezervni
fondy jsou soucasti vlastniho kapitalu podniku. Predstavuji ¢ast zisku po zdanéni podniku,
kterou si podnik ponechava jako ochranu proti riznym rizikiim. Pokud je podnik nemusi
pouzit na financovani pfedem urcenych potieb, mohou byt docasn¢ vyuzity jako interni

zdroj financovani rozvoje.

Ve spole¢nostech se vétSinou tvofi dva druhy rezervnich fondu: povinné a dobrovolné.
rezervnich fondd je umoznit event. thradu ztrat z podnikdni.Vystupuji jako vSeobecné
pouzitelné rezervy.

Dobrovolné rezervni fondy vznikaji na zdklad€ vlastniho rozhodnuti podniku, vétSinou
usnesenim valné hromady. Maji zpravidla pfesné¢ vymezeny ucel pouziti, coz omezuje
jejich mobilitu ve finan¢nim fizeni. Jsou tvofeny napi. za ucelem tuhrady nékterych
specialnich, mimofadnych ztrat, nebo k nakupu akcii a podili v jinych subjektech

podnikdni. Mohou byt tvofeny i na pfedpokladané vétsi investice podniku ap.

4.1.2 EXTERNI ZDROJE FINANCOVANI INVESTIC PODNIKU

Externi financovani umoziuje pfesnéji reagovat na potiebné zmény podnikového majetku
V souvislosti se zménénou situaci na trhu, umoziuje také rychlejsi a rozsdhlejsi tvorbu
podnikového kapitalu pii zakladani podniku. Tim v§im — za piedpokladu, Ze naklady na
pofizeni externiho kapitadlu jsou niz$i, neZ rentabilita celkového kapitdlu — externi
financovani umoznuje zvySovani efektivnosti podnikani, rist rentability vlastniho kapitalu

a tim 1 trZzni hodnoty podniku.

Ale existuje 1 zaporna stranka externiho financovani. Zapojeni externich zdroji
financovani pfindsi s sebou i nékteré problémy. Rozsifuje se pocet vétitell, ktefi ovliviluji
rozhodovani podniku, kontrolu nad jeho Cinnosti. ZvySuji se naklady podniku ve formeé
urokovych naklad. Zaroven se zvySuji naroky na udrzovani likvidity, aby podnik mohl

vzdy splacet své zavazky.
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Dlouhodobé tvéry

A%

spociva v dlouhodobych uvérech.

Dlouhodoby uvér miize podnik ziskat ve dvou podobach:

a) bankovni (financni) uver, poskytovany ve formé penéz komerénimi bankami,
ale také pojistovacimi spole¢nostmi, penzijnimi fondy,

b) dodavatelsky wuver, poskytovany v podob¢ dodavek nékterych druhi fixniho

majetku (zpravidla stroju, zafizeni) dodavatelem odbérateli.

ad a) Dlouhodoby bankovni tvér

Dlouhodoby bankovni uivér mohou podniky ziskdvat od bank (event. jinych finan¢nich
instituci) nejcastéji jako:
I. terminovanou ptjcku,

Il. hypote¢ni zastavni listy.

|. Terminované ptjcky jsou poskytovany vétSinou na rozsSifovani hmotného dlouhodobého

majetku podniku. V naSi praxi jsou proto obvykle oznacovany jako investi¢ni Uvéry.
Mohou vsak byt poskytovany i na trvalé rozsifeni obézného majetku (zejména zasob), na
pofizeni nehmotného majetku (nakup licenci, pofizeni nehmotného majetku vlastnim
vyzkumem), na ne€kolikaleté rozliSovani naklada ptiStich obdobi, na nakup dlouhodobych

cennych papirt.

Specificky charakter terminovanych ptjéek jako moznych zdroji dlouhodobého

financovani podnikovych investic miizeme stru¢né vyjadiit nasledujicimi znaky:

a) Postupné umorovani terminované pujcky béhem doby jeji splatnosti. Umotovaci

plan miiZze byt zalozen na Ctvrtletnich, pololetnich ¢i ro¢nich splatkach Gvéru a troku.
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Splatky maji casto charakter anuitnich splatek (stejna vysSe splatek po celou dobu splatnosti

s tim, Ze v rdmci anuitni splatky postupné klesa podil uroku a stoupa podil amoru).

Jsou mozné 1 jiné typy splatek:

|. Stejné splatky na umor pujcky s tim, ze Groky se pocitaji z klesajiciho stavu pujcky

(souhrnné splatky uroku a umoru jsou pak odlisné - neustale klesaji).

2. Rozdilné splatky na umor, doprovazené klesajicimi Uroky ze ztstatku ptjcky.

3. Anuitni souhrnné splatky, které jen cdstecné umori pujcku. Zbytek pijcky je

splacen jednordazové na konci doby splatnosti (ballon loan).

4. Jednordzova splatka na konci doby splatnosti v kombinaci s pravidelnymi
(zpravidla s Ctvrtletnimi) urokovymi splatkami po celou dobu splatnosti (bullet

loan).

b) Prevladajici pevna uirokova sazba. Urokova sazba terminovanych ptijéek je zavisla na
mnoha faktorech, zejména na vSeobecné rovni trokil v ekonomice, na rozméru ptjcky,
lhiité splatnosti, dosavadnim stupni zadluZenosti podniku ap. VSeobecné prevladaji pevné
urokové sazby béhem doby splatnosti. U velkych terminovych pijcek se nékdy objevuji
pohyblivé trokové sazby, odvozené od "prime rate” bankovni sazby - jestlize tato se méni,

meni se v urcité relaci 1 rok z pajcky.

c) Podilova ucast terminované pujéky na investi¢nich vydajich. U vysoce
uvéruschopnych a finanéné zdatnych podnikli poskytuji banky avér na ptisluSny objekt v
plné vysi. Obvyklejsi postup bank vSak spociva v tom, ze poskytuji jen urcity podil na
predpokladané kapitdlové vydaje a pozaduji Gcast podniku ve formé internich zdrojt, aby

snizily své riziko.

Il. Hypotec€ni zastavni listy jsou dluhopisy, jejichz kryti je zabezpeceno zastavnim pravem

na nemovitostech. Tyto zastavni listy jsou obchodovatelné. Podnik, aby ziskal penézni
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prosttedky, je musi prodat bud’ sdm nebo prostfednictvim banky. Z pijcky splaci bance
urok a splatky dluhii a hypotecni banka vyplaci majitelim zéstavnich listi urok a postupné

je umoruje.

ad b) Dodavatelsky uvér

Vedle dlouhodobych bankovnich uvéra se jako zdroj financovani podnikovych investic
mohou objevovat i tvéry dodavatelské. Poskytuji je zejména dodavatelé stroji a
technologickych zafizeni tak, ze dodéavaji jednotlivé stroje ¢i investiéni celky, které
odbératel splaci postupné event. najednou vcetné urokd.

Z hlediska zaruky mizeme dlouhodobé dodavatelské tivéry rozdélit na dva typy:

a) podminény prodejni kontrakt (conditional sale contract),

b) uver na movitou zdstavu (chattel mortgage).

Pii podminéném prodejnim kontraktu zlstavd dodavatel vlastnikem dodéavky az do
okamziku uhrady vSech splatek. Pfi koupi odbératel zpravidla uhradi mensi ¢ast ceny
dodavateli a vyda vlastni sménku na zbytek ceny. Odbératel pak uhrazuje dodavateli jistinu
a urok tak dlouho, dokud sménka neni splacena. Teprve po posledni splatce prechazi
majetek do vlastnictvi odbératele. V piipad€ nesplaceni miZze dodavatel majetek prevzit

Zpét.

Pti uivéru na movitou zastavu zatizeni prechazi do vlastnictvi odbératele, ktery postupné

splaci hodnotu dodavky. Zatizeni vSak slouzi pro vétitele jako zaruka.

Leasingové financovani investi¢niho majetku
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Obecna charakteristika leasingu

Leasing je nastrojem vyuzivani majetku po urCitou dobu, aniz se majetek stava

podnikovym vlastnictvim.Uzivani majetku je oddéleno od jeho vlastnictvi.

Z pravniho hlediska ptedstavuje leasing tfistranny pradvni vztah mezi dodavatelem,
pronajimatelem a ndjemcem, pii kterém pronajimatel kupuje od dodavatele majetek a
poskytuje jej za Gplatu do uzivani ndjemci. Vlastnikem majetku je pronajimatel.

Z financniho hlediska mizeme leasing charakterizovat jako alternativni specialni formu
financovani dlouhodobych potieb podniku cizim kapitalem. Od bankovnich tvéri a jinych
forem ciziho kapitalu se 1isi ptedevsim tim, Ze véfitel-pronajimatel (leasingova spole¢nost)

se stava vlastnikem zbozi.

Zadkladni typy leasingu

Nejcastéji se rozlisuji dva zakladni typy:

a) provozni (operativni) leasing (operating leases),

b) finan¢ni (kapitalovy) leasing (financial, capital leases).

Provozni leasing se obvykle charakterizuje jako kratkodoby prondjem, kdy doba prondymu
je krat$i nez ekonomicka zivotnost majetku a ndjemné formou splatek od jednoho najemce
zahrnuje jen urcitou ¢ast pofizovaci ceny. Pronajimatel predpokladd, ze naklady (vetné
ziskové marze) budou kryty splatkami od dalSich najemct. N4jemce vSak nema Zadné
pravo na koupi najatého majetku. Po skonceni leasingu se piedpoklada, ze majetek bude
vracen pronajimateli; miZze vSak byt za uréitych podminek odkoupen. Pii provoznim
leasingu zajistuje pronajimatel pievazné udrzbu,opravy a servis majetku. Dilezitou
charakteristikou provozniho leasingu je také skuteCnost, Ze leasingova smlouva je

vypovéditelnd a Ze pronajimatel nese vSechna rizika, kterd plynou z vlastnictvi majetku.
Provozni leasing se pouziva predevSim u pronajmi osobnich automobilli, pocitact,

kopirovacich strojii ap. Jeho Gcelem je zabezpecit pro podnik potfebny majetek (n€kdy 1

vcetné obsluhy, udrzby), pro ktery vSak neni trvalé, dostate¢né vyuziti po celou dobu jeho
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zivotnosti a ktery proto neni vhodné koupit do vlastnictvi (napt. docasnd potieba
specialnich strojii pro plnéni nékterych zakazek, docasné zvySena potieba dopravnich

prostiedk ap.).

Daleko vyznamnéjsi z hlediska financovani podnikového majetku je finanéni leasing.

Pro finan¢ni leasing je typické, ze jde o dlouhodoby pronajem majetku, kdy pronajimatel
prevadi ekonomicky na najemce vSechna rizika a vynosy, spojené s fungovanim zafizeni.
Doba leasingu se v podstaté kryje s dobou ekonomické zivotnosti pronajimané¢ho majetku a
leasingové splatky pokryvaji pofizovaci cenu pronajatého zatizeni (vCetné event. uroku za,
uveér leasingové spolecnosti od banky) a ziskovou marzi pronajimatele. Leasingova
smlouva nemtze byt za normalnich podminek vypovéditelna. Pronajimatel neposkytuje
vedle financni sluzby Zadné dalSi sluzby. Starost o servis, opravu, udrZzbu pojisténi
prechdzi na najemce. Smlouvy o finan¢nim leasingu zajistuji vétSinou najemci pravo

odkoupeni majetku po skonceni doby leasingu.

Finan¢ni leasing slouzi - na rozdil od provozniho leasingu - k trvalému pofizeni daného
majetku formou splatek. Svou povahou se velice blizi plijcce penéz: nijemce nemusi
disponovat vlastnim kapitalem a ptfesto mize potidit pozadovany majetek. Zavazuje se -
podobné jako u tvéru ¢i obligaci - k pravidelnym budoucim splatkdm. Leasing pfedstavuje
pro najemce dlouhodoby zavazek obvykle fixniho charakteru. Velké leasingové zatiZeni
predstavuje pro podnik obdobné riziko, jako vysoky podil dluhu v celkové kapitalové
struktufe. Na rozdil od Uvéru pofizeny majetek se pii leasingu nestdva vlastnictvim
podniku, podnik jej vétSinou neodepisuje a splatky leasingu jsou povazovany za naklad,

snizujici danovou zakladnu.

Determinace leasingové ceny a leasingovych splatek
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Leasingova cena zahrnuje vstupni (pofizovaci) cenu majetku, Grok z uvéru (v ptipadé
refinancovani leasingové operace uvérem) a leasingovou marzi pronajimatele. Urok z

I

uvéru a leasingova marze jsou dohromady n¢kdy oznacovany méné vhodné jako "financni

ndklad" nebo "leasingové viroceni”.

Vyse celkového leasingového uroceni prislusné operace je zavisla na fad¢ faktor(; mezi
rozhodujici patfi:

- urokovd sazba za uver na refinancovani leasingu,

- doba leasingu,

- interval a pravidelnost splatek,

- navySeni prvni splatky,

- odkupni cena.

Z jiného hlediska muzeme leasingovou cenu charakterizovat jako souhrn vSech splatek
(vCetné navysenych), které ndjemce zaplati leasingové organizaci béhem doby leasingu.
Vztah mezi leasingovou cenou a vstupni (pofizovaci cenou) se nazyva leasingovym

koeficientem.

Leasingové splatky musi byt urceny tak, aby pronajimateli uhradily potfizovaci cenu, za
kterou koupil prislusSny majetek, Grok z Uvéru na refinancovdni a kalkulovanou

leasingovou marzi.

[6]
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5 ANALYZA SOUCASNE SITUACE FIRMY

5.1 CHARAKTERISTIKA VYBRANE SPOLECNOSTI

Vybrana spole¢nost PRIM, s.r.0. je rodinna firma s ¢eskym kapitalem. Na ¢eském trhu, se
sidlem v Plzni, pusobi jiz od roku 1990. Jeji majitelé zacinali podnikat v prostorech svého
domu. V soucasnosti ma spole¢nost PRIM, s.r.o. jiz celkem 62 zaméstnancli a novou
vyrobni halu v méstské pramyslové zoné. V roce 1996 ziskala firma na Generalni
konferenci Svazu primyslu a dopravy ocenéni CZECH MADE za sluzby v zakazkové

vyrobé& naradi.

Kromé vyroby a obchodovani firma realizuje ve spolupraci se stiednim strojirenskym
uciliStém a Strojni primyslovou Skolou v Plzni odborny vycvik pro u¢né (v roce 2006 se
této akce bude ticastnit 16 uéiit) a spolupracuje na vyzkumné-vyvojovém projektu se ZCU

v Plzni.

Pravni forma: sdruzeni fyzickych osob - do roku 2000
S. r.0. - od roku 2001

Obor: strojirenstvi se specializaci na vyrobu nestandardnich nastroja

Cinnost:
prodej profesionalniho naradi a technické poradenstvi pro kovoobrabéni
vyroba specialnich nastrojli pro vysokorychlostni obrabéni
ostfeni nastrojil
vyroba forem pro vstfikovani plasti
vyroba piipravkl
CNC obrabéni
konstruovani ve 3D
montaz a servis filtracnich systémi pro obrabéni kovi
certifikovana kontrola
Spole¢nost byla certifikovana spoleénosti BVQI podle norem EN CSN ISO 9001 a EN
CSN 14001.
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5.1.1 HISTORIE FIRMY

Historie firmy se déli do Ctyt etap, které v sob& obsahuji kvalitativni posun od bézné

nastrojatské dilny az po moderni strojirenské pracoviste.

Etapa vzniku a stabilizace (1990 — 1994)

V tomto obdobi se firma zaméfila na piesnou vyrobu podle vykresové dokumentace.

Vyrobni program:
vstiikovaci formy,
lisovaci nastroje,

pfesné vyrobni ptipravky.

Etapa diverzifikace ¢innosti (1994 — 1998)
Dochézi k propojeni vyroby s obchodem (lepsi vyuziti trzni pfileZitosti - rozSifeni
nabizeného sortimentu), firma klade diraz na technické poradenstvi a servis v oblasti

kovoobrabéni.

Vyrobni program byl doplnén o specialni produkty vyrabéné prevazné podle konkrétnich

pozadavkl zakaznika.

Etapa stabilizace (1998 — 2000)

V tomto obdobi byl rozsifen strojni park a to umoznilo vysokoproduktivni vyrobu.

Etapa rozvoje (2000 — 2005)
Toto obdobi je charakteristické rozvojem obchodni a vyrobni ¢innosti. Kombinace téchto
dvou ¢innosti se osvédéila jako prfizniva vzhledem K uspokojeni piani a pozadavkua

zakaznik.
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5.1.2 AKTIVITY SPOLECNOSTI PRIM, S.R.O.

Spolecnost PRIM, s.r.o0. se specializuje na cely soubor ¢innosti. Vedle vlastni vyroby, se
zabyva konstrukci, montdzi a servisem stroji, prodejem - obchodnim zastoupenim,

kontrolou, méfenim a konzulta¢ni ¢innosti.

Prodej

Firma PRIM, s.r.o. od roku 1993 distribuuje kompletni sortiment naradi pro kovoobrabéni.
Prosadila se na tuzemském trhu a ziskala vyznamné zékazniky i mimo Ceskou republiku.
Firma PRIM, s.r.o. ma zastoupeni fady ceskych i zahrani¢nich vyrobctl, pro jejichz

produkty zaroven poskytuje technické poradenstvi.

Vyroba
Mezi hlavni vyrobni sortiment patfi:
naradi podle vykresové dokumentace
fezné naradi
lisovaci nastroje
formy pro vsttikovani plast

kovové soucastky ve velkych sériich, a to pfedevsim pro automobilovy pramysl

Kontrola a méreni

Firma poskytuje externi sluZzbu pro své zakazniky na Spickovych méfticich strojich.
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5.1.3 CILE A STRATEGIE PODNIKU

Cile firmy PRIM, s.r.o. na nasledujici roky:
zvysit konkurenceschopnost firmy,
ziskani novych zakaznikli v tuzemsku a zaroven udrzeni vztahi se stavajicimi,
zvySovani poctu zahrani¢nich odbérateli,
kazdorocné¢ zvysit produktivitu prace alespon o 3% (napf. zdokonalovanim

technologie vyroby, modernizaci strojniho zafizeni, motivaci zam¢estnancti).

Dulezitou soucasti strategie je spojeni vyrobni ¢innosti s ¢innosti obchodni. Firma ma
smluvni obchodni zastoupeni pro 30 c¢eskych a zahrani¢nich dodavatelii. Obchodni
oddé€leni firmy nabizi kompletni standardni sortiment téchto vyrobct. Ke kazdému
produktu je samoziejmosti podrobny informacni a technicky servis. Z tohoto spojeni
plynou vyhody jako kvalitni servis, obohaceni vlastnich vyrobkil distribuovanymi
(standardni 1 specialni), rozsifuje se spektrum zakaznikli, vyhodné se tim fesi finan¢ni

toky.

5.1.4 KONKURENCE

Firma PRIM, s.r.o. podnikd na tuzemském trhu mezi fadou konkuren¢nich firem, jak
Vv oblasti vyrobni, tak i v oblasti obchodni. Diky propojeni téchto dvou Cinnosti si firma
udrzela a dale buduje svoji pozici. VétSina konkurencnich firem se zabyva bud’ vyrobni
nebo jen obchodni ¢innosti. Jedna se napf. o spoleénosti Seco Tools CZ, ISKAR CR,
SANDVIK CZ, M&V, TTI Ostrava nastroje, WALTER CZ.
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Konkuren¢ni vyhoda spole¢nosti

Firma se na trhu prosazuje diky:
o moznosti zajistit vyrobu i nestandardnich nastroja;
o schopnému tymu obchodnich zastupcti, ktefi jsou schopni u odbératelt zajistit
technické poradenstvi v oblasti kovoobrabéni;
o flexibilnimu pfistupu vedeni firmy K fizeni organizace ;

o schopnosti zajistit pozadovanou kvalitu sluzeb v pozadovaném terminu.

5.1.5 ZAKAZNICI

Firma m4 své zdkazniky predevSim na primyslovém trhu. Jeji vyrobky si nekupuje bézny
spotiebitel, ale firmy pro dal$i pouZziti. Obchodni zastupci firmy oslovuji technologické
pracovniky zékaznikl, zjistuji nedostatky ve vyrobe, podéavaji naméty pro feSeni
problémti. Nové zdkazniky firma oslovuje také s pomoci doporuceni stavajicich
odbérateld.
Nejdiilezitéjsi zakaznici:

= HYTOS

= WEFACZ

= BOSCH DIESEL

» SKODA, KOVARNY

= SOMA

= NAREX ZDANICE

= (Z Strakonice,

= 3.

S nékterymi zdkazniky firma realizuje vzajemnou kompenzaci vyrobkil a sluzeb, pokud
neni moznost bezhotovostni platby. Zakaznici firmy oceniuji flexibilni pfistup k zakazkam,
kvalitu vyrobkd i cenovou uroveil. Do budoucna se chce firma orientovat spiSe na

zahrani¢ni odbératele, protoze jsou solventnéjsi nez tuzemsti.
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5.1.6 DODAVATELE

Béhem svého plisobeni na trhu si firma vytvoftila potiebnou sit’ dodavatelt a to jak zbozi,
tak materidlu a sluzeb. Pocet dodavateli zboZi je cca 400.

Pro vyrobu nastroji dodavaji vstupni komponenty certifikovani dodavatelé, kteii zajist'uji
také nasledné tepelné zpracovani. Firma PRIM, s.r.o. se snazi splacet své zavazky,
vzhledem k druhotné platebni neschopnosti na tuzemském trhu, do maximalni lhity 60

dnu.

Mezi vyznamné stalé dodavatele patii napt.: TOSHIBA TUNGALOY EUROPE GMBH,
Strojirny Poldi Kladno, SKO-TOOL Plzeii, NAREX Ceska Lipa.
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5.2 VNITRNI PROSTREDI SPOLECNOSTI

5.2.1 MANAGEMENT A LIDSKE ZDROJE

Ve vedeni firmy stoji samotni majitelé. Bez ohledu na rodinny charakter firmy jsou jasné
stanoveny odpovédnosti a pravomoci za jednotlivé procedury. Konkrétni pravomoci a
odpovédnosti zaméstnancii a vzajemné vztahy mezi utvary spolecnosti jsou pevné

stanoveny Vv piiru¢ce jakosti (fizeny dokument dle normy CSN EN ISO 9001).

Vzdélani, kvalifikace a praktické zkusenosti vedeni pln¢ odpovida oboru podnikatelské

¢innosti a jednotlivym Utvarim, za které maji jednotlivi ¢lenové vedeni odpoveédnost.

Ve firmé PRIM, s.r.0. je zaméstnano 62 zaméstnanci, z toho jich 48 zajiStuje vyrobni

¢innost spole¢nosti.

5.2.2 MOTIVACE PRACOVNIKU, BEZPECNOST A VZDELAVANI

Ve spoleCnosti byl zpracovdn motivaéni program zameéstnancli, pro kazdy rok je
zpracovavan plan vzdélavani (Skoleni) pro vybrané zaméstnance firmy. Spokojenost

zamé&stnancll je monitorovana pii vyro¢nich poradach spolecnosti.
Firma vyviji aktivity v oblasti bezpecnosti prace a to zejména v poskytovani ochrannych

pracovnich prostfedkti, proskolovani zaméstnancli v oblasti bezpecnosti prace a také

plnénim konkrétnich pracovnich navodek.
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5.2.3 SWOT ANALYZA

Ptehled hlavnich silnych a slabych strdnek podniku, ohroZeni a pfilezitosti na trhu.

Tab. ¢.1 SWOT analyza podniku

Silné stranky podniku: Slabé stranky podniku:

rychlé reakce na pozadavky zakazniki,
spojeni vyrobni a obchodni ¢innosti,

dobréa komunikace se zakazniky,

schopnost pruzné pifestavby a vyroby
modifikaci  vyrobkd  podle  pozadavkl
zakaznika,

dobra tvuréi externi kooperace,

pouzivani novych, produktivnich technologii.

nedostateéné kapacity vyroby,

maly sortiment vyrobkil oproti vétSing
konkurencnich firem,

firma méa malo pobocéek oproti nékterym
konkuren¢nim firmam,

nedostate¢né jazykové vybaveni vedeni

firmy.

PrileZitosti na trhu:

zvySujici se poptavka Ceskych strojirenskych
firem po nafadi a nastrojich,

vyuzit dalSich technologickych novinek pro
vyrobu,

ptiznivé zmény v politice — moznost ziskani
grantd ze statnich podpurnych programu,

se vstupem do EU se zvySuje vyvoz a
prilezitosti navazat obch. styky,

zvyhodnéni podminek vyvozu:

- zména ménového kurzu,

- zména celni sazby, dang¢,

politiky

- zména hospodarské

jinych stati

OhroZeni na trhu:
nesolventnost ¢eskych firem,
zvySeni  trznitho  podilu  stavajicich

konkurencnich firem,

zvySend inflace

zvySené naklady na dopravu, ceny vstupd

do vyroby.
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6 INVESTICNI PLAN SPOLECNOSTI PRIM, S. R. O.
PRO ROK 2006 - 2012

6.1 CIL INVESTOVANI
Cilem projektu je posileni konkurenceschopnosti spolecnosti prosttednictvim rozvoje své

vyrobni Cinnosti. Investice spo¢ivd v nakupu vyrobni technologie pro vyrobu vysoce

produktivnich néastrojit a CNC obrabéni.

Tab.¢. 2 Celkové vydaje investi¢niho projektu

CELKOVE
Investicni polozka Naklady bez DPH VYDAJE s DPH
(v tis. K&) (tis. K&)

CNC bruska pro vyrobu
a ostfeni nastrojt 6 000 7140
Vybaveni pracovisté
CNC brusky a navaznych operaci
(pfipravné vyrobni pracovisté, méfidla, upinaci prvky, 3000 3570
kalici pec pro kaleni malych soucastek apod.)
CNC obrabéci centrum pro vyrobu nastroji s

) o ) ) ) 12 000 14 280
vymeénitelnymi bfitovymi destickami, véetné vybaveni
stroje
CELKEM 21 000 24990
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6.2 EFEKTY PROJEKTU

v rozsifeni sluzeb - uspokojeni zakaznikli v oblasti pfesného brousent;
v' posileni konkurenceschopnosti firmy;

v' rozvoj pracovnich mist (pfedpoklada se s vytvofenim 2 novych pracovnich mist).

6.3 DODAVATELSKE ZAJISTENI REALIZACE INVESTICE

Spole¢nost PRIM, s.r.o. zajisti ndkup investice na zékladé vybérového fizeni provedeného
mezi spolecnostmi, s nimiz dlouhodobé spolupracuje, pfi kterém je rozhodujici kvalita

stroji, dobré obchodni podminky a rychlost jednani.

Spolecnost bude vyuZivat sluzeb béZnych provoznich dodavateld (tj. materidlu, energie a

potiebnych sluzeb), s kterymi jiz nyni spolupracuje.

6.4 ZABEZPECENI PRODEJE, HLAVNI ODBERATELE

Cilovym trhem firmy je oblast strojirenstvi se zaméfenim na obrabéni kovl. Toto odvétvi
zaznamenava v souasné dobé& diky vstupu riistu zahrani¢nich investic v CR (vstup CR do
EU) pomérné pozitivni trend. Firma PRIM, s.r.o. si za dobu svého plisobeni vytvoftila
okruh stalych zékazniki, kterym poskytuje své sluzby v oblasti vyroby specialnich nastroju

pro kovoobrabéni.

Z hlediska odbytového zajisténi projektu budou vyuzivany stdvajici obchodni vazby
spole¢nosti PRIM, s.r.o. v CR i v zahrani¢i. Firma ma zhruba 350 aktivnich zakaznikd,
nejvyznamnéjsi odbératelé byli uvedeni jiz vySe. Uvedeni odbératelé tvoii zhruba 90 %
objemu trzeb za vyrobni ¢innosti, s témito zakazniky firma vytvofila dlouhodoby obchodni

vztah ve form¢ ro¢ni objednavky o odbéru vyrobni produkce pro rok 2006.
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6.5 HLAVNI PREDPOKLADY USPESNOSTI PROJEKTU

Mezi hlavni piedpoklady uspésnosti projektu patii:

e znalost trhu (potfeb a ptani zakazniki a moznych konkurentt),
e technicka zdatnost vedeni a zaméstnanci firmy,

e dodavatelské zajisténi projektu.

6.6 RIZIKA INVESTICE A JEJICH ZAJISTENI

Z hlediska dodavatelského zajisténi realizace investice by z divodu spolehlivého vybéru

dodavatelské spole¢nosti a jejich kvalit nemély vzniknout Zddnd mimotradna rizika.

Zajisténi prodeje vystupt investi¢niho planu, tj. poskytovani novych sluzeb stavajicim
zakaznikiim, neni spojeno se zvySenym obchodnim rizikem, coZ je zajiSténo celoro¢ni
spolupraci s odbérateli ve formé pfedem stanovenych objedndvek a podepsanych

obchodnich smluv.

Z hlediska nedostatku pracovnich sil na trhu prace, konkrétné kvalifikovanych délnikli na
obsluhu CNC strojt, by se tato skute€nost mohla zdat jako jedno z rizik investice. Ale jak
bylo jiz vySe zminéno, investice vyzaduje vybudovani pouze 2 novych pracovnich mist pro

obsluhu poftizenych stroji (1 ¢lovek na 1 stroj).

Rizika zavedeni nové technologie, kterd je zdmérem investiéniho planu pofizenim, jsou

minimalizovéana 15tiletou znalosti CNC stroju.

[7]
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7 METODIKA

Metodicka ¢ast je rozd€lena do nésledujicich Ctyt etap.

Nejprve byla provedena finan¢ni analyza hospodateni spole¢nosti za obdobi 2003 —
2005. Cilem bylo zjistit finan¢ni situaci spolecnosti, jeji financni stabilitu, jako
nezbytnou informaci pfi vybéru zpusobu financovani investi¢niho projektu (nelze

napt. pouzit dluhové financovani u predluzené¢ho podniku).

V druhé etapé byla hodnocena efektivnost investice, zde byly pouzity tyto metody:
Cistd soucasnd hodnota, index rentability, vnitini mira vynosnosti, doba ndavratnosti.
Ditraz byl kladen pfedev§im na hodnoceni pomoci cisté soucasné hodnoty, ktera byla
vypoctena jako rozdil diskontovanych piijml z investice a pocate¢ni vydajii na
investici. Diskontovani penéznich tokd bylo provedeno pomoci diskontni sazby ve
vysi bezpeéného potencialniho zhodnoceni 5% (CR — vynosnost dluhopisu Index
Bloomberg EFFA). U vSech pouzitych metod byla brana v uvahu pouze koupé za
hotové, protoZe cilem hodnoceni investice nebylo vypocitat za co stroje poftidit, ale

zda vubec investici realizovat.

Poté nasledoval vybér zpiisobu financovani pomoci metody diskontovanych nékladt

bankovniho tvéru a finan¢niho leasingu.
V posledni etap& byla provedena analyza planovaného cash flow celé spolecnosti

s cilem, zda spole¢nost bude mit dostatek financ¢nich prostiedki, aby mohla nami

uréeny zpusob financovani investice realizovat.
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7.1. FINANACNI ANALYZA HOSPODARENI SPOLECNOSTI

V LETECH 2003 — 2005

7.1.1 SHRNUTI HOSPODARENI{ SPOLECNOSTI PRIM, S.R.O.

ZA OBDOBI 2003 — 2005

Financni historie spolecnosti odrazi vyvoj hospodateni, ktery je zachycen v nasledujici

tabulce:

Tab. €. 3 Vybrané polozky rozvahy a vykazu zisku a ztraty za minulé obdobi

z =2 g % z . | Skutecnostk | Skutecnostk | Skute¢nost k
VYBRANE POLOZKY VYKAZU ZISKU A ZTRATY ZA MINULE OBDOBI
31.12.2003 31.12.2004 31.12.2005
Trzby za prodej zbozi 60 415 83 270 98 304
Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb 3567 7965 59 601
Naklady vynalozené na prodané zbozi 47 154 66 585 74 234
Osobni naklady 7452 11 586 22 635
Vysledek hospodafeni za béznou ¢innost 314 1246 3 365
z =2 z z Skutecnost k | Skute¢nost k | Skutecnost k
VYBRANE POLOZKY ROZVAHY ZA MINULE OBDOBI
31.12.2003 31.12.2004 31.12.2005
Aktiva

Dlouhodoby majetek 4907 14 075 19 687
Ob&zna aktiva 35309 39436 63 627
z toho: Zasoby 20 803 22577 32183

Dlouhodobé pohledavky 24 34 0

Kratkodobé pohledavky 10314 15 620 21813

Kratkodoby finan¢ni majetek 4168 1205 9631

Pasiva

Vlastni kapital 6770 8017 11382
Dlouhodobé zdvazky 14 603 13 900 10912
Kratkodobé zavazky 13 868 24 060 43 954
Bankovni tvéry a vypomoci 5 400 8 155 17 808

V roce 2004 byla do spolecnosti PRIM, s.r.o. pfesunuta vyrobni kapacita odprodejem

vyrobniho zazemi (pfevod zaméstnancli a vyrobnich zafizeni), a proto byla navySena

aktiva (dlouhodoby majetek) a naklady (naklady vynalozené na prodej zbozi, osobni

naklady) téméf o polovinu. Spole¢nost vykazuje pomérn¢ mirné navyseni trzeb z prodeje

zbozi a progresivné rostouci trzby z prodeje vlastnich vyrobkl a sluzeb. Rostouci trend

téchto trzeb je predpokladan i1 v budoucim obdobi diky nakupu novych technologii.
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Soucésti vlastniho kapitalu je zakladni kapitdl ve vysi 3 mil.K¢, ktery odrazi schopnost
spoleCnosti vytvaret zisk (viz ukazatele rentability v Pfiloze €. 3). Narist byl zaznamenan
také u polozky cizich zdroji ve vazbé na kratkodobé zavazky, kde je evidovana cast
odprodeje strojii v ¢astce 8 mil. K¢, na dlouhodobé zavazky (odprodej firmy se splatnosti

do r. 2015, dlouhodobé bankovni uvéry na potizeni investic).

[7]

7.1.2 FINANCNI ANALYZA
Hospodateni spole¢nosti PRIM, s.r.o0. bylo hodnoceno na zakladé ucetnich vykaz
2003 - 2005 (rozvaha a vykaz zisku a ztrat viz Ptiloha ¢. 1) pomoci nasledujicich

pomérovych ukazatel financni analyzy.

Pomérové ukazatele rentability

ZUD (vzzr.30)

a) Rentabilita celkového kapitalu (RCK) = - —
aktiva(R#.001)

* 100 (%).

kde vzzr. = tadek ve vykazu zisku a ztrat

R7. = pasivni fadek v rozvaze

Pti vypoctu tohoto ukazatele byl pouzit zisk pred uroky a zdenim ZUD (provozni
hospodarsky vysledek), coz je ¢astka, ktera mlize byt rozd€élena mezi vétitele, vlastniky a

stat. Je plodem majetku, ktery spolecnost potidila za veSkery investovany kapital.

Z(vzz 1.60)

—— *100 (%).
vlastnikapital (R7.068)

b) Rentabilita vlastniho kapitalu (RVK)=
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Pfi vypoctu tohoto ukazatele byl pouzit zisk po zdanéni Z, protoze piedstavuje tlumici
polstar viici budoucim moznym ztratdm, je zdrojem samofinancovani rozvoje a zdrojem

pro splaceni tvért.

Vychodiskem pro stanoveni krajni prijatelné hodnoty vyse uvedenych ukazateld byl pouzit

Griinwaldem doporuceny finan¢ni vztah :

ZD(vzzr.61) = ZUD

IFP (index finan¢ni paky) = — ! -
vlastnikapital aktiva

kde ZD = zisk pred zdanénim.

Tento vztah je splnén, pokud primérna urokova sazba z pfijatych GvérQ je niz§i nez
rentabilita celkového kapitalu. Protoze je rentabilita vlastniho kapitalu vyjadiena vztahem
zisku po zdanéni k vlastnimu kapitalu, byla jako jeji krajni pfijatelnd hodnota vzata
primé&ma urokovad mira z pfijatych Uverd, kterd je zdanéna sazbou dané z pifjmi

jednotlivych obdobi.

Pomérové ukazatele likvidity

KP(R#.048) + KFM (R#.058)
KZ (R#.102 —116)

a) Provozni pohotova likvidita =

kde KP = kratkodobé pohledavky
KFM = finan¢ni majetek

KZ = kratkodobé¢ zavazky po odecteni kratkodobych bankovnich tvért

Jako krajni prijatelna hodnota provozni pohotové likvidity byla podle Griinwalda

stanovena ve vysi 1,2.
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b) Kryti zasob ¢istym pracovnim kapitialem =

cistypra cov nikapital(R#.031 —102)
zasoby(R7.032)

Krajni prijatelnd hodnota kryti zasob istym pracovnim kapitalem byla stanovena na 0,7
(Griinwald).

Pomérové ukazatele finan¢ni stability

a) Ukazatel zadluZenosti = Cizizdroj e-(R.r.085)
Aktiva
b) Urokové kryti = — ,Z,UD (krat)
nakladovélroky(vzzr.43)

Byla pouzita Griinwaldova krajni prijatelna hodnota 2,5 (krat).

Z + odpisy(vzzi.18) + nékladovélroky
nakladovéilroky + kratkodobybankovniuwr(Rs.116)

) Kryti dluhové sluzby =

Pokud ukazatel bude vétsi nez 1, bude spolenost schopna uhradit v daném roce nejen

uroky, ale i splacet kratkodoby bankovni Gvér.
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dluhy(cizizdoje(R.085) — rezervy(R#.086)) (roky)

d) Doba splaceni dluha = :
Z + odpisy

Krajni prijatelna hodnota doby splaceni dluht je podle Griinwalda nejméné 3,5 roku.

Pomeérové ukazatele aktivity

Trzbycelkem

a) Rychlost obratu zasob = ;
Zasoby

Trzbycelkem
Pohledavky(R7.039 + 048)

b) Rychlost obratu pohledavek =

Trzbycelkem

c¢) Rychlost obratu aktiv = :
Aktiva
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7.1.3 INDEX IN 01

Bankrotni model IN 01 byl pouzit proto, Ze je sestaven piedev§im pro pramyslové

spolecnosti a je jeden z nejmladsich v této oblasti.

Pti vypoctu byla pouzita tato rovnice:

INO1 = 0,13 x A/CZ + 0,04 x ZUD/U + 3,92 x EBIT/A + 0,21 x TIA + 0,09 X
OA/(KZ+KBU)

kde: A= celkova aktiva
CZ = cizi zdroje
ZUD = provozni hospodaisky vysledek
U = nakladové uroky
T = trzby celkem
OA = obézna aktiva
KZ = kratkodobé¢ zavazky
KBU = kratkodobé bankovni uvéry a vypomoci

Kdy pro INO1 plati:

INO1>1,77 ...spole¢nost s pravdépodobnosti 67 % tvoii hodnotu
INO1e<0,75; 1,77> ... spolecnost patii do tzv. Sedé zony (nevyhranénd situace)
INO1< 0,75 ... spolecnost s 86% pravdépodobnosti sp&je k bankrotu

(Podrobné vypocty viz Pfiloha €. 3)
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7.2 HODNOCENI EFEKTIVNOSTI PLANOVANEHO INVESTICNIHO
PROJEKTU

Zhodnoceni investicniho projektu bylo provedeno na zéklad¢é faktickych udaji danych
projektem a ptedpokladii planovanych spole¢nosti PRIM, s.r.o. na dobu zivotnosti

investi¢niho projektu. (viz Piiloha &.4)

Jako ekonomické indikatory projektu byly uvaZovany ty ndklady a vynosy, které
vyznamnym zpusobem vyplyvaji z realizace projektu a jsou objektivné vycislitelné.
» Trzby za vyrobky a sluzby (ro¢ni navyseni o 10%) jsou predpokladany vzhledem
k riznorodosti ve vyrabénych typech produkti a pozadavki na jejich vlastnosti ve
vysi souéinu vyuzitelného ¢asového fondu a hodinové sazby dané marketingovym
trhem (ro¢ni nartist o 5%).
» Vykonova spotieba (nakup materialu, sluzeb a energie na projekt) je o¢ekavana ve
vysi 35% trzeb.
* Osobni néklady jsou odvozeny od hrubé mzdy zaméstnance, tj. 18 tis.K¢ x pocet

zameéstnancl x 35% (soc.+zdr. pojisténi placené zaméstnavatelem) x pocet mésicl

v daném roce a piedpokladaného mezirocniho navySeni ve vysi 10 %.

= Ugetni odpisy jsou poéitany s ohledem na piedpokladanou Zivotnost projektu
(6 let).

» Naklady na udrzbu stroju jsou piedpokladany ve vysi 0,5% potizovaci ceny stroju

kazdé dva roky (od roku 2009 pak 1% z PC).

(viz Ptiloha €. 4 tab. Ekonomické indikatory projektu)

Provozni cash flow byl stanoven ve vysi disponibilnich zdroji investicniho projektu
(provozni hospodaisky vysledek + odpisy) upravené o zménu splatnych pohledavek a

zavazkua.

(viz Piiloha ¢. 4 tab. Provozni cash flow)
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Soucasti penézniho toku projektu v poslednim roce jeho zivotnosti (r.2012) je tzv.
likvidaéni hodnota projektu (3 200 tis.K¢), ktera predstavuje rozdil mezi piijmy z likvidace
stroju (prodejni cena ve vysi 1/6 z pofizovaci ceny) a vydaji na likvidaci v odhadnuté vysi
300 tis.K¢ na odpojeni, demontaz, odvoz stroju, aj. (viz. Piloha ¢&. 4 tab. Pfedpoklady investi¢niho

projektu)

7.2.1 METODY HODNOCENI

Pti hodnoceni projektu byly pouzity metody (cistd soucasnd hodnota, index rentability,
vnitini mira vynosnosti, doba navratnosti) respektujici ¢asovou hodnotu penéz, kde byly
prevedeny pomoci diskontovani budouci penézni toky projektu na soucasnou hodnotu.
Vzhledem k pohyblivosti sazby PRIBOR vyhlasené CNB nelze tirokovou sazbu, ve které
je obsaZzena, pevné stanovit, proto byla pouzita diskontni sazba ve vySi bezpecného
potencialniho zhodnoceni 5% (CR — vynosnost dluhopisu Index Bloomberg EFFA), ktera

je v ptiblizné stejné vysi.

Cistd soucasnd hodnota (CSH) byla vypoéitana jako rozdil sou¢asné hodnoty budoucich
provoznich pifijml projektu a pocatecnich investicnich vydaji, které byly vynalozeny

V roce poiizeni. Projekt je vhodny realizovat pokud je CSH kladna.

Vnitini mira vynosnosti je chapana jako vynosnost, kterou projekt poskytuje béhem svého
zivota a byla tedy vycislena jako procento rovno takové diskontni sazbé, pii které je Cista
soucasna hodnota rovna nule. Spole¢nost by méla dany projekt pfijmout, pokud je jeho

vnitini mira vynosnosti vyssi nez diskontni sazba.

Index rentability vyjadfujici velikost soucasné hodnoty budoucich pfijmi projektu,
pfipadajici na jednotku investi¢nich nakladi, byl stanoven jako podil soucasné hodnoty
budoucich piijml projektu a hodnoty investi¢nich vydajii. Investice by méla byt pfijata

k realizaci v ptipad¢, zZe jeji index rentability je vétsi nez 1.
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Doba navratnosti je v tomto piipadé doba, za kterou se investi¢ni vydaje projektu uhradi
jeho diskontovanymi piijmy. Cim je krat§i doba navratnosti, tim je investice hodnocena
priznivéji.

[8]

7.3 VYBER ZPUSOBU FINANCOVANI INVESTICNIHO PROJEKTU POMOCI
POROVNANI DISKONTOVANYCH NAKLADU

7.3.1 PREDPOKLADY FINANCOVANI INVESTICNIHO PROJEKTU BANKOVNIM
UVEREM

Vzhledem kuvazovanym piedpokladim samotného projektu (nakup stroji v celkové
hodnoté 24 990 tis. K& (21 000 tis. K& + DPH) spolecnost piedpoklada financovani
z vlastnich zdroji (20 %) ve vysi 3 990 tis. K¢ a schvéleného sttednédobého uvéru (80%)
21 000 tis. K¢ na dobu splaceni 6-ti let. Pon€¢kud netradi¢ni zpiisob splaceni bankovniho
uvéru, ktery je uveden vtab. ¢. 4, odpovidd sjednané uvérové smlouvé a vychazi
z pozadavku rovnomérného zatizeni hospodateni spole¢nosti. Urokova sazba je stanovena
ve vysi souCtu komer¢ni sazby (2,8% p.a.) prislusné banky a ro¢ni sazby PRIBOR

vyhlagené CNB (2,0% p.a. k 31.12.2005).

Tab. ¢. 4 Pirehled splatek a iroku z uvéru na projekt v tis. K¢

ROK 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Jistina 20124 18372 15180 11148 6720 1956

Splatka 876 1752 3192 4032 4428 4764 1956
Urok 454 722 630 489 333 165 16
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7.3.2 PREDPOKLADY FINANCOVANI INVESTICNIHO PROJEKTU FINANCNIM

LEASINGEM

Druhou uvazovanou variantou financovani projektu je financni leasing za téchto

podminek:

Tab.¢. S Podminky finanéniho leasingu

Doba finan¢niho leasingu v mésicich

72

Pocet leasingovych splatek

72

Zacatek, konec splaceni finan¢niho leasingu

06/2006 - 05/2012

Splatky jsou: fixni

Splatkové obdobi kalendaini mésic
Celkova pofizovaci cena v K¢ 21 000 000
Splatka hrazena ptedem , tzv.akontace (1)

(30% z celkové porizovaci ceny) v K¢ 6300000

Cena finan¢ni sluzby v kazdé splatce v K¢ 9500

Vyse jedné leasingové splatky v K¢ 204 167

Kupni cena v K¢ 1000

Tab.¢. 6 Splatkovy kalendar finan¢niho leasingu v K¢

AKontace pFipadajici na
Leasingové najemné
ROK dané obdobi Finan¢ni sluzba Ro¢ni splatka
(vyse splatky*pocet mésictr)
(akontace/72)*pocet mésict
2006 1429 167 612 500 9500 2051 167
2007 2450 000 1050 000 9500 3509 500
2008 2450 000 1 050 000 9500 3509 500
2009 2450 000 1050 000 9500 3509 500
2010 2450 000 1 050 000 9500 3509 500
2011 2450 000 1 050 000 9500 3509 500
2012 1020 833 437 500 9500 1468 833
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7.3.3 ANALYZA DISKONTOVANYCH NAKLADU BANKOVNIiHO UVERU A
FINANCNIHO LEASINGU

(Podrobné vypodty viz Piiloha €. 5)

Pfi rozhodovani pomoci metody diskontovanych nakladii na leasing a uvér se nejprve
kvantifikovaly naklady snizené o dafiovou usporu (dan ve vysi 24% - dan z pfijmu PO pro
rok 2006), které spolecnosti vznikly v souvislosti s finanénim leasingem (ro¢ni splatky
leasingu) a Gvérem (ro¢ni Grok z uvéru a odpis stroji za obdobi), ty se poté diskontovaly

na soucasnou hodnotu diskontni sazbou snizenou o vliv dané zpiijmu 5%(1-0,24).

vvvvvvv

V propoctu ndklad na bankovni Gvér byly k roénimu troku z Gvéru pfipocitany v tomto
pfipad¢ danové odpisy strojii pocitané zrychlenou metodou odepisovani. Tato metoda
odepisovani byla zvolena proto, Ze umoziiuje v prvnim roce odepisovani uplatnit navic
10% z potizovaci ceny k vysi odpisu (zakon ¢. 586/1996Sb., $32 odst.2) a po srovnani
s metodou rovnomérného odepisovani vykazuje vyssi ndklady snizujici daniovou zakladnu

Vv prvni letech odepisovani. (viz Piiloha ¢&. 5 tab. Vypocet dafiovych odpisti)

7.4 POROVNANI DOPADU PLANOVANE INVESTICE NA CASH FLOW
PODNIKU

Pomoci finan¢ni analyzy byly zjistény problémy v platebni schopnosti podniku. Tyto
problémy podle vysledkt vyplyvaji z velkého objemu kratkodobych zavazki. Vzhledem
k tomu, Ze zadluZenost sama osob& je nizka, nejsou duvody k tomu, aby projekt nebyl
realizovan, na druhé stran¢ nuti klast diiraz na vysledky planovaného cash flow spolec¢nosti
(viz. Ptiloha ¢. 2 Planované ucetni vykazy). Cash flow musi byt po celou dobu zivotnosti
projektu kladny, protoze moznosti pokryt kratkodobé vykyvy v penéznich tocich z dalsich
kratkodobych zdroji jsou pro podnik jiz vyCerpany.
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8 VYSLEDKY HODNOCENI

8.1 VYSLEDKY FINANCNI ANALYZY SPOLECNOSTI PRIM, S.R.O. ZA
OBDOBI 2003 — 2005 (vysledky viz ptiloha &. 3)

8.1.1 UKAZATELE RENTABILITY

Rentabilita celkového kapitalu byla ve sledovaném obdobi vyssi nez krajni pfijatelna
hodnota, dana nezdanénou primérnou tirokovou mirou z ptijatych urokd za dané obdobi, a
Vv pribéhu let rostla. Z toho vyplyva, Ze spole¢nost dokazala z veskerého svého kapitalu
bez ohledu na jeho pivod (vlastni, cizi) v dané procentni vysi vyprodukovat zisk (ZUD)

jako odménu vlastnikiim a véfitelam.

Rentabilita vlastniho kapitalu byla v daném obdobi az nékolikanasobné vyssi nez krajni
pfijatelnd hodnota, tentokrat dand zdanénou priimérnou Grokovou mirou z pfijatych avért

daného obdobi. Vlastni kapital spolecnosti je tedy reprodukovan s nélezitou intenzitou.

8.1.2 UKAZATELE AKTIVITY

Vzhledem k rostoucimu poctu obratek u vsech sledovanych aktiv béhem sledovaného
obdobi je mozné usuzovat o postupném zkvalitnéni fizeni a efektivnim vyuzivani téchto

aktiv.

8.1.3 UKAZATELE FINANCNI STABILITY

Pokud by banky trvaly v pribéhu sledovanych let nejen na thradé urok, ale i na splaceni
kratkodobého bankovniho uvéru, stacily by odpovidajici zdroje spolecnosti k uspokojeni
dluhové sluzby vyjma roku 2003. Ukazatele jsou relativné piiznivé a zlepSuji Se aZ na
ukazatel celkové zadluZenosti, podle kterého se cizi zdroje podilely na celkovych aktivech

spolecnosti z vice jak 80%. Zadluzenost spole¢nosti je vzhledem k uspokojivym hodnotam
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rentability vlastniho kapitalu a ke struktufe cizich zdroji, kde ptrevazuji kratkodobé
zavazky, posuzovana kladné. Z hlediska tirokového kryti je financni stabilita spole¢nosti
velmi uspokojiva, ponévadz ve sledovaném obdobi zisk (ZUD) mnohokrat prevySoval
nakladové uroky spoleCnosti a tato rezerva urokové platby ziskem b&hem obdobi jesté

rostla.

8.1.4 UKAZATELE LIKVIDITY

Ukazatele likvidity byly vyssi nez krajni pfijatelna hodnota jen v roce 2003. V dalsich
letech byl pokles provozni pohotové likvidity zavinén navySenim kratkodobych
pohledavek a zavazku a pokles ukazatele kryti zasob ¢istym pracovnim Kkapitalem

sniZzenim obratu Cistého pracovniho kapitalu a navysenim stavu zasob.

8.1.5 INDEX INO1

Podle indexu INO1 se spole¢nost v roce 2003 az 2005 nachazela v tzv. "Sedé zéné"
(INe<0,75; 1,77>), nelze tedy ptesné identifikovat finanéni stav spole¢nosti vzhledem
K jejimu moznému bankrotu, pfesto v roce 2005 nastalo zlepSeni v ramci tohoto rozpéti. Je
tteba se zamétit na hodnoty ukazatele ZUD/A (produkéni sila), ktery se nachazel

vzdy pod 1.

Vysledky analyzy ukazuji relativné uspokojivé hodnoty ukazateld rentability a aktivity.
Problémem ale muze byt vysoky podil kratkodobych zavazki v cizich zdrojich, ktery
ohrozuje okamzitou solventnost a likviditu spolecnosti. Nizké tirokové zatizeni spole¢nosti
tedy neni piekazkou planované realizace projektu (pofizenim se zvysi pouze dlouhodobé
zavazky), a umoznuje vyuziti vS§ech uvazovanych zpiisobli financovani. Pti vybéru je viak
nutno klast diiraz na kladny stav penéznich prostfedkt v pribéhu financovani vzhledem ke

Spatnému stavu likvidity spole¢nosti.
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8.2 VYSLEDKY HODNOCENI EFEKTIVNOSTI INVESTICNIHO PROJEKTU

(Podrobné vypoéty a vysledky viz Ptiloha ¢. 4)

Tab. €. 7 Metody hodnoceni efektivnosti investice

METODY HODNOCENI{
Vysledky
EFEKTIVNOSTI INVESTICE
Cista sou¢asna hodnota 26 777 K¢
Vnitini mira vynosnosti 38,08%
Index rentability 2,28 K¢
Doba navratnosti (v mésicich) 43,25

Vysledky vSech pouZitych metod nasveédCuji, Ze realizace investi¢niho projektu je vhodna:
> Cista soucasna hodnota je kladna.
» Vnitini mira vynosnosti je vys$si nez pouzita diskontni sazba (5%).

» Index rentability je vyssi nez 1 a fika, Ze investi¢ni projekt na jednu korunu

investi¢nich vydaji pfinese 2,28 K¢ budoucich piijm.

» Vytvorené Cisté piijmy uhradi celkové investi¢ni vydaje za vice nez 3,5 roku.

8.3 VYSLEDEK HODNOCENI DISKONTOVANYCH NAKLADU BANKOVNIHO
UVERU A FINANCNIHO LEASINGU

Zjisténim a porovndnim diskontovanych ndkladii jednotlivych uvazovanych zpiisobil
financovani (finan¢ni leasing, bankovni Uvér) se prokézalo, Ze nejvyhodnéjsi zptisob
pofizeni investicniho projektu z hlediska minimdalnich nakladd je finan¢nim leasingem.
Ptekvapujici je, Ze vyhoda leasingu je patrna i bez piepoctu leasingovych nakladi na

soucasnou hodnotu. (viz tab.&. 8)
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Tab.¢. 8 Kvantifikace aktualizovanych nakladi obou variant financovani

Rok Néklad na lf:a§ing Odiiroditel S?uéas?é hodn(.)ta Néklad navl'n,/ér Odiirotitel Solléasnfi hoc!n(:ta
po zdanéni nakladi na leasing po zdanéni nakladii na Gvér
2006 1558 887 0,9634 1501 818 2100 640 0,9634 2023738
2007 2667 220 0,9281 2 475507 6230 480 0,9281 5782 649
2008 2667 220 0,8941 2384 881 4740120 0,8941 4238 354
2009 2667 220 0,8614 2297574 3212520 0,8614 2767 301
2010 2667 220 0,8299 2213 462 1673520 0,8299 1388814
2011 2667 220 0,7995 2132430 125 400 0,7995 100 257
2012 1116313 0,7702 859 814 12 160 0,7702 9 366
Celkem 16 011 300 13 865 485 18 094 840 16 310 479

8.4 DOPAD PLANOVANE INVESTICE NA CASH FLOW SPOLECNOSTI

Tab.¢. 9 Porovnani planovaného cash flow (stav penéZnich prostiedkii) spole¢nosti S ro¢nimi

leasingovymi splatkami za obdobi

Obdobi/v tis.K¢ 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Stav penéznich prostiedki na konci obdobi 5033 4704 5795 7924 12 436 12 743 14 353
Vyse ro¢ni splatky finanéniho leasingu 2051 3510 3510 3510 3510 3510 1469

Rozdil mezi penéznimi prostiedky a ro¢ni

splatkou za obdobi 2982 1194 2285 4414 8927 9234 12 884

Z uvedené tabulky vyplyva, ze stav penéznich prostfedki vyprodukovanych podnikem
ptesahuje ve vSech sledovanych obdobich hodnoty leasingovych splatek. S vyjimkou roku
2007 je rezerva penéznich tocich dosti velika. I v roce 2007 vSak dosahuje téméf 2 mil. K¢.
Z tohoto divodu se domnivam, Ze i vysledky analyzy cash flow potvrzuji vhodnost zavéru

potidit uvazovanou investici prostfednictvim leasingu.

69



Grafé. 1
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9 ZAVER

Predlozena diplomova prace fesi problematiku investi¢niho rozhodovani stfedni firmy,

ktera podnika v oblasti strojirenstvi .

Cilem prace bylo nalézt vhodné metody pro sestaveni podnikatelského zaméru malé a

sttedni firmy a pouzitim vyse uvedenych metod sestavit podnikatelsky plan konkrétni

firmy. K tomu bylo tieba:

zhodnotit soucasny stav hospodaieni vybraného podnikatelského subjektu, tedy na
zakladé¢ vysledkli provedené financni analyzy nalézt problematicka mista
hospodateni podniku v minulém obdobi,

analyzovat efektivnost planovaného investi¢niho projektu,

vybrat zptsob financovani tohoto projektu,

vyhodnotit dopad investice na finan¢ni stabilitu podniku, tedy zjistit, zda pfijmy
generované projektem posta¢i k uhradé veskerych vydaji projektu spojenych

S uvazovanym cizim kapitalem, uzitym pro financovani projektu.

Prakticka cast ptedlozené prace fesila tyto 4 ukoly:

Nejprve byla provedena finan¢ni analyza spole¢nosti z let 2003 — 2005. Cilem této
Casti bylo identifikovat pfipadné slabiny podniku, které by realizaci investicniho
projektu mohly ohrozit jeho hospodateni. Z analyzy vyplynul relativné piiznivy stav
ukazatelli rentability a aktivity. Problém mulZze vSak piedstavovat specifickd
zadluzenost podniku, vétSinu cizich zdroju totiz ptredstavuji kratkodobé zavazky.
Urokové zatizeni podniku je tedy nizké, ohrozena je vsak okamzita solventnost a
likvidita podniku. Tato specificka struktura neni ptekazkou planované realizace
projektu (pofizenim se zvysi pouze dlouhodobé zavazky), a umoziuje vyuziti v§ech
uvazovanych zptisobl financovani. Pii vybéru zplsobu financovani je vSak nutno
klast diraz na vysledky planovaného cash flow podniku. Cash flow musi byt po
celou dobu zivotnosti kladné, protoze Vv podniku nelze ptedpokladat pokryti

piipadnych vykyvii dal§im navySenim kratkodobych zdrojt.
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Analyza cash flow musela nahradit i planovanou finan¢ni analyzu budouci situace
podniku (let 2006 az 2012). Ta by navazala (se stejnou metodikou) na finanéni
analyzu minulych obdobi a jejim cilem by bylo analyzovat dopad mnou navrzenych
opatfeni na financni situaci podniku. Zde jsem bohuzel narazila na urcity nedostatek
Ceského ucletnictvi. Pronajaty majetek se v rozvaze bohuzel neobjevuje, a tak jsou
jak ukazatele rentability, tak ukazatele likvidity a zadluZenosti vice ovlivnény timto

zpusobem Uctovani nez vlastni financni situaci podniku.

V dalsi etapé byla hodnocena vlastni efektivnost investice. Byly pouzity zakladni
metody (cistd soucasnd hodnota, index rentability, vnitini mira vynosnosti, doba
ndvratnosti) a priorita byla polozena na metodu ¢isté souc¢asné hodnoty. Vzhledem
k pohyblivosti sazby PRIBOR vyhldsené CNB nelze urokovou sazbu, ve které je
obsazena, pevn¢ stanovit, proto pii prevedeni budoucich penéznich tokd na
soucasnou hodnotu byla pouzita diskontni sazba ve vysi bezpec¢ného potencialniho
zhodnoceni 5% (CR — vynosnost dluhopisu Index Bloomberg EFFA), ktera je
Vv pfiblizné stejné vysi. Z vysledku vSech analyz vyplyva vyhodnost realizace

investice.

Vybér zplsobu financovani byl proveden metodou diskontovanych nékladi.
Vzhledem ktomu, ze na pocatku sledovani investice nemél podnik k dispozici
pozadovanych 21 mil.K¢, nepfipadala koupé za hotové v uvahu a byly hodnoceny
pouze moznosti financovani prostfednictvim bankovniho Uvéru nebo finan¢niho
leasingu. Kapitalové vydaje spojené s témito zplsoby potfizeni byly snizeny o dafiové
uspory a pievedeny na souCasnou hodnotu. Z Setfeni vyplynula vyhodnost

financovani prostfednictvim leasingu.

Jak jiz vyplynulo z bodu 1 ptedstavuji kratkodobé zdroje kriticky faktor pii rozvoji
podniku, a nelze predpokladat jejich dalsi néartst. Z tohoto diivodu bylo nutné, aby
cash flow podniku bylo kladné po celou dobu zivotnosti. Proto byla provedena
analyza cash flow s cilem zhodnotit dopad realizace investice na financni stabilitu
podniku. Porovnanim planovaného cash flow a splatek finanéniho leasingu bylo
zjisténo, ze financovani prostfednictvim leasingu tuto podminku s rezervou spliuje.

Z vysledkt je patrné, ze stav penéznich prostiedkti po celé obdobi prevysuje hodnoty
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leasingovych vydaji a to potvrzuje vhodnost tohoto zplsobu financovani
investi¢niho projektu. Pokud by nebyla tato podminka splnéna, musela by spole¢nost

vzhledem ke stavu sv¢é likvidity koupit stroje za hotové penézni prostredky.

Vytvoteny finan¢ni plan a navrzeny zpiisob financovani na pofizeni investice je dle mého

nazoru zcela funkéni a umoznuje dalsi bezproblémovy rozvoj podniku.
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Priloha &.1 UCETNI VYKAZY MINULEHO OBDOBI vV tis. K¢&

Rozvaha minulého obdobi

Skute¢nost k

Skute¢nost k

Skutecnost k

oznad. a AKTIVA Cislo tadku
b ¢ 31.12.2003 31.12.2004 31.12.2005

AKTIVA CELKEM 001 40 641 54 132 84 056
B. Dlouhodoby majetek 003 - 14 075 19 687
B. I Dlouhodoby nehmotny majetek 004 - 351 371
3. Software 007 371
B. 1l Dlouhodoby hmotny majetek 013 4907 13724 19 316
B.1l. 1. | Pozemky 014 2682 2682 2682
3. Samostatné movité véci a soubory movitych véci 016 2225 11 042 16 634
C. Obé&zna aktiva 031 35309 39436 63 627
C. 1l Zasoby 032 20803 22577 32183
C.l. 1. | Material 033 80 5828
2. | Nedokoncena vyroba a polotovary 034 - - -
5. Zbozi 037 20803 22 497 26 355
c.n Dlouhodobé pohledavky 039 24 34 -
C.1l. 1. | Pohledavky z obchodnich vztaht 040 24 34 -
C. 1 Kratkodobé pohledavky 048 10 314 15 620 21813
C.1ll. 1. | Pohledavky z obchodnich vztaht 049 9313 15 443 21470
6. | Stat - dafiové pohledavky 054 728 20 205
7. | Kratkodobé poskytnuté zalohy 055 273 157 138
C.Iv. Kratkodoby financni majetek 058 4168 1205 9631
C.IV. 1. | Penize 059 326 28 119
2. Utty v bankach 060 3842 1177 9512
D. L Casové rozliseni 063 425 621 742
D.l. 1. |Naklady piistich obdobi 064 425 621 742
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Skute¢nost k

Skute¢nost k

Skutecnost k

Oznag. PASIVA Cislo tadku

8 b ¢ 31.12.2003 31.12.2004 31.12.2005
PASIVA CELKEM 067 40 641 54 132 84 056
A. Vlastni kapital 068 6770 8017 11 382
Al Zékladni kapital 069 3000 3000 3000
A.l. 1. | Zakladni kapital 070 3000 3000 3000
AL Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze zisku 078 231 300 300
A lll. 1. | Zakonny rezervni fond/Ned¢litelny fond 079 231 300 300
A V. Vysledek hospodafeni minulych let 081 3225 3471 4717
A.IV. 1. | Nerozdéleny zisk minulych let 082 3225 3471 4717
A V. Vysledek hospodateni bézného Gcetniho obdobi 084 314 1246 3365
B. Cizi zdroje 085 33871 46 115 72674
B. 1 Rezervy 086 - - -
B. 1l Dlouhodobé zavazky 091 14 603 13900 10912
9. | Jiné zavazky 100 14 603 13900 10912
B. 1 Kratkodobé zavazky 102 13 868 24 060 43 954
B. lll. 1. | Zavazky z obchodnich vztahii 103 11 967 21195 39212
4 ﬁZéi::l;l;ﬁfﬁl: :g;)&;iﬁikﬁm, ¢lentim druzstva a k 106 269 269 265
5. | Zavazky k zaméstnancim 107 326 1025 1107
6. IZ);\;:;}; ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho 108 206 765 689
7. | Stat - danové zavazky a dotace 109 225 731 2391
8. | Kratkodobé piijaté zalohy 110 792 214
10. | Dohadné uéty pasivni 112 24 63 76
11. | Jiné zavazky 113 59 12 -
B. IV. Bankovni tvéry a vypomoci 114 5400 8 155 17 808
B. IV. 1. | Bankovni tvéry dlouhodobé 115 4055 12 308
2. | Kratkodobé bankovni avéry 116 5400 4100 5500
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Vykaz zisku a ztraty minulého obdobi

Ozn;aiéeni TEXT fglilsli(l)l Skutecnost k | Skute¢nost k | Skutecnost k
b c 31.12.2003 31.12.2004 31.12.2005
I Trzby za prodej zbozi o1 60 415 83 270 98 304
A Naklady vynaloZzené na prodané zbozi 02 47 154 66 585 74 234
+ Obchodni marze 03 24070 16 685 24070
1. Vykony 04 3567 7965 69 824
1 1. | Trzby za prodej vlastnich vyrobka a sluzeb 05 3567 7965 59 601
3. | Aktivace 07 10 223
B. Vykonova spotfeba 08 7024 8019 56 494
1. | Spotieba materialu a energie 09 885 1492 16 587
2. | Sluzby 10 6139 6 527 39907
+ Pfidana hodnota 11 9804 16 631 37 400
C. Osobni naklady 12 7452 11 586 22 635
1. | Mzdové naklady 13 5319 8324 16 280
3. | Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 15 1854 2904 5698
4. | Socialni naklady 16 279 657
D. Dan¢ a poplatky 17 32 39 82
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 18 1071 3417 9275
11 Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 19 828
1. 1. | Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 20 828
F. Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku a materialu 22 828
F. 1. | Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 23 828
V. Ostatni provozni vynosy 26 755 878 1550
H. Ostatni provozni naklady 27 1023 691 1798
* Provozni vysledek hospodaieni 30 981 1776 5160
VII. Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku 33 18
2. | Vynosy z ostatnich dlouhodobych cennych papirt a podilt 35 18
X. Vynosové troky 42 17 18 18
Nakladové troky 43 124 217 412
XI. Ostatni finan¢ni vynosy 44 139 500 516
0. Ostatni finan¢ni naklady 45 585 558 735
* Finan¢ni vysledek hospodafeni 48 - 553 - 257 -613
Q. Dan z piijmti za béznou Cinnost 49 114 273 1182
Q. 1 -splatna 50 114 273 1182
2. -odlozena 51 - -
** Vysledek hospodateni za béznou ¢innost 52 314 1246 3365
ol Vysledek hospodateni za uéetni obdobi (+/-) 60 314 1246 3365
il Vysledek hospodareni pied zdanénim 61 428 1519 4547
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Piehled o penéZnich tocich

Oznaceni Nazev polozky 2005
P. Stav penéZnich prostiedki a penéZnich ekvivalenti na za¢atku ucetniho obdobi 1205
Penézni toky z provozni ¢innosti
Z. Uketni zisk nebo ztrata z b&né ¢innosti pred zdanénim 4 547
Al Uprava o nepenézni operace 9275
All Odpisy stalych aktiv a umotovani opravné polozky k nabytému majetku 9275
A* Ci.sty ?,enéi,ni 'tok z ?roquni ¢innosti pied zdanénim, zménami prac.kapitilu a 13822
mimoridnymi poloZkami
A2 Zmény stavu nepenéznich slozek pracovniho kapitalu 4008
A21 Zména stavu pohledavek z provozni ¢innosti, pfechodnych uéta aktiv -6 280
A22 Zména stavu kratkodobych zavazkt z provozni ¢innosti, pfechodnych G¢ta pasiv 19 894
A23 Zména stavu zasob -9 606
Ax* Cisty penézni tok z provozni ¢innosti pted zdanénim a mimotadnymi polozkami 17 830
A5 Vymétena dan z pfijmi za béznou ¢innost -1182
AFF* Cisty penézni tok z provozni &innosti 16 648
Penézni toky z investi¢ni Cinnosti -14 887
B.1 Vydaje spojené s nabytim stalych aktiv -14 887
B*** Cisty penézni tok vztahujici se k investiéni &innosti -14 887
Penézni toky z financ¢nich Cinnosti 6 665
C1l Dopady zmén dlouhodobych zavazka -2988
C.2 Zména stavu bankovnich tivérti a vypomoci 9653
CH*+* Cisty penézni tok vztahujici se k finan&ni ¢innosti 6 665
F Cisté zvyseni,resp. snizeni penéznich prostiedkd 8426
R. Stav penéZnich prostiedki a penéZnich ekvivalentii na konci obdobi 9631
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Priloha & 2 PLANOVANE UCETNI VYKAZY V tis. K¢&
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Planovana rozvaha

y AKTIVA Cislo fadku Plan Plan Plan Plan Plan Plan Plan
ornac. 4 b ¢ 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
AKTIVA CELKEM 001 97 004 93176 90 547 88 960 93 437 98714 103 393
Dlouhodoby majetek 003 32833 22714 14 274 7638 2682 2682 2682
B. I Dlouhodoby nehmotny majetek 004 248 125 - - - - -
3. Software 007 248 125 - - - - -
B. Il Dlouhodoby hmotny majetek 013 32 585 22 589 14 274 7638 2682 2682 2682
B.Il. 1. | Pozemky 014 2682 2682 2682 2682 2682 2682 2682
3. Samostatné movité véci a soubory movitych véci 016 29903 19 907 11 592 4 956
C. Obé¢zna aktiva 031 63371 69 562 75273 80122 89 455 94 682 99 311
C. L Zasoby 032 34 200 35700 36 300 37000 37800 38700 39700
C. 1l Material 033 6500 7500 7600 7800 8100 8500 9000
2. Nedokonc¢ena vyroba a polotovary 034 1200 1200 1200 1200 1200 1200 1200
5. Zbozi 037 26 500 27000 27 500 28 000 28500 29 000 29500
C. 1L Dlouhodobé pohledavky 039 - - - - - - -
c.n Pohledavky z obchodnich vztahi 040 - - - - - - -
C. Il Kratkodobé pohledavky 048 23340 28 360 32380 34 400 38420 42 440 44 460
C.1ll. 1. | Pohledavky z obchodnich vztahti 049 23000 28 000 32000 34000 38000 42 000 44000
6. Stat - dailové pohledavky 054 200 210 220 230 240 250 260
7. Kratkodobé poskytnuté zalohy 055 140 150 160 170 180 190 200
C.IV. Kratkodoby finanéni majetek 058 5831 5502 6593 8722 13 235 13 542 15151
C.IV. 1. | Penize 059 200 220 240 260 280 300 320
2. Utty v bankach 060 5631 5282 6353 8 462 12 955 13 242 14 831
D. I Casové rozliseni 063 800 900 1000 1200 1300 1350 1400
D. I Naklady pristich obdobi 064 800 900 1000 1200 1300 1350 1400
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Oznag. PASIVA Cislo fadku Plan Plan Plan Plan Plan Plan Plan
a b ¢ 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

PASIVA CELKEM 067 97 004 93176 90 547 88 960 93437 98 714 103 393
A Vlastni kapital 068 15920 20197 25515 32659 39 881 47903 55 447
Al Zakladni kapital 069 3000 3000 3000 3000 3000 3000 3000
A.l. 1. | Zakladni kapital 070 3000 3000 3000 3000 3000 3000 3000
Al Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze zisku 078 300 300 300 300 300 300 300
A.lll. 1. | Zakonny rezervni fond/Nedélitelny fond 079 300 300 300 300 300 300 300
A V. Vysledek hospodafeni minulych let 081 8880 12 620 16 897 22 215 29 359 36 581 44 603
A. IV. 1. | Nerozdéleny zisk minulych let 082 8880 12 620 16 897 22215 29359 36 581 44 603
AV Vysledek hospodateni bézného tcetniho obdobi 084 3740 4277 5318 7144 7222 8022 7545
B. Cizi zdroje 085 81084 72979 65 032 56 301 53 556 50 811 47 946
B. I Rezervy 086 - - - - - - -
B. 1l Dlouhodobé zavazky 091 8900 6 000 2500 - - - -
9. Jiné zavazky 100 8900 6 000 2500 - - - -
B. IlI. Kratkodobé zavazky 102 37 870 37080 38430 38 780 39 035 39290 39 425
B. lll. 1. | Zavazky z obchodnich vztaht 103 35000 35000 35000 35000 35000 35000 35000
4 Zavazky ke spole¢nikiim, ¢lentim druzstva a k G¢astnikiim 106 ) ) ) ) ) ) )

sdruzeni
5. Zavazky k zam&stnancim 107 1200 1350 1450 1600 1700 1800 1900
6. Zavazky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi 108 420 450 480 560 595 630 665
7. Stat - dafiové zavazky a dotace 109 1000 100 1200 1300 1400 1500 1500
8. Kratkodobé piijaté zalohy 110 250 180 300 320 340 360 360
10. Dohadné tcty pasivni 112 - - - - - - -
11 Jiné zavazky 113 - - - - - - -
B. IV. Bankovni Gvéry a vypomoci 114 34314 29 899 24 102 17 521 14521 11521 8521
B. IV. 1. | Bankovni Gvéry dlouhodobé 115 28914 24 499 18 702 12121 9121 6121 3121
2. Kratkodobé bankovni Gvéry 116 5400 5400 5400 5400 5400 5400 5400
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Planovany vykaz zisku a ztraty

Cislo Plan Plan Plan Plan Plan Plan Plan
TEXT ridk 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

l. Trzby za prodej zbozi 01 105 000 110 000 115 000 120 000 125 000 130 000 135 000

A Néklady vynaloZené na prodané zbozi 02 78 000 82 000 85 000 88 000 93 000 97 000 100 000

+ Obchodni marze 03 27 000 28 000 30 000 32 000 32 000 33000 35000

1. Vykony 04 75 250 80 500 85 750 91 000 95 250 97 500 101 750

. 1 Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb 05 65 000 70 000 75 000 80 000 84 000 86 000 90 000

3. Aktivace 07 10 250 10 500 10 750 11 000 11 250 11 500 11 750

B. Vykonova spotieba 08 61 500 65 000 71000 76 500 80 500 86 500 91 500

Spotieba materidlu a energie 09 19 500 21 000 23000 25 500 27 500 29 500 31 500

Sluzby 10 42 000 44000 48 000 51 000 53 000 57 000 60 000

+ Pfidana hodnota 11 40 750 43500 44750 46 500 46 750 44000 45 250

C. Osobni naklady 12 24 365 25775 27 840 29 230 31295 32 685 34 750

1. | Mzdové naklady 13 17 500 18 500 20 000 21000 22 500 23500 25 000

3. | Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisteéni 15 6 125 6 475 7000 7 350 7875 8 225 8 750

4. | Socialni naklady 16 740 800 840 880 920 960 1000

D. Dané a poplatky 17 95 100 105 110 115 120 125

E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 18 9699 10 119 8441 6 636 4956

1. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 19
Ill. 1. | Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 20
F. Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku a materialu 22
F. 1 Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 23

V. Ostatni provozni vynosy 26 1400 1450 1500 1550 1600 1650 1700

H. Ostatni provozni naklady 27 1700 1800 1850 1900 1950 2000 2050

* Provozni vysledek hospodafeni 30 6 291 7 156 8014 10 174 10 034 10 845 10 025
VII. Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku 33
2. | Vynosy z ostatnich dlouhodobych cennych papirti a podilt 35

X. Vynosové troky 42 20 22 24 26 28 30 32

N. Nakladové Giroky 43 1150 1300 1100 850 600 350 150

XI. Ostatni finanéni vynosy 44 510 550 580 600 620 640 660

0. Ostatni finanéni naklady 45 750 800 520 550 580 610 640

* Finanéni vysledek hospodafeni 48 -1 370 -1528 -1 016 =774 -532 -290 -98

Q. Dan z pfijmt za béZnou ¢innost 49 1181 1351 1680 2256 2280 2533 2382

Q. 1 -splatna 50 1181 1351 1680 2 256 2280 2533 2382
2. -odloZzena 51

el Vysledek hospodateni za béznou ¢innost 52 3740 4277 5318 7144 7222 8022 7 545

il Vysledek hospodateni za G¢etni obdobi (+/-) 60 3740 4277 5318 7144 7222 8022 7545

falololel Vysledek hospodai‘eni pred zdanénim 61 4921 5628 6998 9400 9502 10 555 9927
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Planovany prehled o penéZnich tocich

Oznaceni Nazev polozky 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
P. Stav penéZnich prostiedki a penéZnich ekvivalenti na za¢atku ucetniho obdobi 9631 5033 4704 5795 7924 12 436 12743
Penézni toky z provozni ¢innosti
Z. Uketni zisk nebo ztrata z b&né ¢innosti pied zdanénim 4921 5628 6998 9 400 9 502 10 555 9927
Al Uprava o nepenézni operace 9699 10 119 8441 6 636 4956 0 0
All Odpisy stalych aktiv a umotovani opravné polozky k nabytému majetku 9699 10 119 8441 6 636 4956 0 0
A ('Ji'sty ?f:néi,ni 'tok z ?roquni ¢innosti pired zdanénim, zménami prac.kapitilu a 14 620 15 747 15 439 16 036 14 458 10 555 9927
mimoriadnymi poloZkami
A2 Zmény stavu nepenéznich slozek pracovniho kapitalu -9 686 -7 410 -3370 -2570 -4 665 -4715 -2 935
A21 Zména stavu pohledavek z provozni ¢innosti, pfechodnych ¢t aktiv -1 585 -5120 -4120 -2220 -4 120 -4 070 -2 070
A22 Zména stavu kratkodobych zavazkt z provozni ¢innosti, pfechodnych G¢ta pasiv -6 084 -790 1350 350 255 255 135
A23 Zména stavu zasob -2 017 -1 500 -600 -700 -800 -900 -1 000
AxE S(lj(?z: l:):::l?zm tok z provozni ¢innosti pied zdanénim a mimoradnymi 4934 8337 12 069 13 466 9793 5840 6992
A5 Vymétena dan z pfijmi za béznou ¢innost -1181 -1351 -1 680 -2 256 -2 280 -2533 -2 382
AxF* Cisty pen&Zni tok z provozni &innosti 3753 6 986 10 389 11 210 7513 3307 4610
Penézni toky z investi¢ni ¢innosti -22 845 0 -1 0 0 0 0
B.1 Vydaje spojené s nabytim stalych aktiv -22 845 0 -1 0 0 0 0
B*** Cisty penézni tok vztahujici se k investi¢ni &innosti -22 845 0 -1 0 0 0 0
Penézni toky z financnich Cinnosti 14 494 -7 315 -9 297 -9 081 -3 000 -3 000 -3 000
C1l Dopady zmén dlouhodobych zavazku -2 012 -2 900 -3 500 -2 500 0 0 0
C.2 Zména stavu bankovnich Gvéra a vypomoci 16 506 -4 415 -5797 -6 581 -3 000 -3 000 -3 000
(s Cisty pen&Zni tok vztahujici se k finan&ni &innosti 14 494 -7 315 -9 297 -9 081 -3 000 -3 000 -3 000
F Cisté zvyseni,resp. snizeni penéznich prostiedkt -4 598 -329 1091 2129 4513 307 1610
R. Stav penéZnich prostiedkii a penéZnich ekvivalentii na konci obdobi 5033 4704 5795 7924 12 436 12 743 14 353
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Priloha €. 3 Finan¢ni analyza obdobi 2003-2005

Cisty pracovni kapital 2003 2004 2005
Cisty pracovni kapital (CPK) =(ob&2na aktiva - kratkodobé zavazky) 21441 Ke 15376 K¢ 19 673 K¢
Pomérova analyza
. - PR . “'vyhovuje* (V)/
Analyza rentability 2003 2004 2005 Krajni pFijatelné hodnoty “nevyhovuje”(N)
Rentabilita celkového kapitalu (RCK) =ZUD/AKTIVA 2,41% 3,28% 6,14% | RCK>nezd.prim.trok.mira A\YAVAY
Rentabilita vlastniho kapitalu (RVK) =Z/vlastni kapital 4,64% 15,54% 29,56% | RVK>zdan.prim.arok.mira V,V,V
nezdanéna primérna urokova mira z ptijatych avért za sledované obdobi 1,19% 1,08% 1,51%
zdanéna primérna urokova mira z piijatych uvéra za sledované obdobi 0,82% 0,78% 1,12%
IFP =( ZD/VK):(ZUD/A) 2,62 578 6,51 IFP>1 \YAVAY,
Analyza likvidity 2003 2004 2005 Krajni pFijatelné hodnoty "n\:eyvr}]/?]\(l)l\J/Jjje/"
Provozni pohotova likvidita (PPL) =kratkodobé pohledavky+kratkodoby finanéni majetek/kratkodobé zavazky 1,71 0,84 0,82 1,2 V,N,N
Kryti zasob Gistym pracovnim kapitalem (KZCPK) = pracovni kapital/zasoby 1,03 0,68 0,61 0,7 V,N,N
Finan¢ni stabilita Krajni prijatelné hodnoty "n\;yh%\(l:\]/{?'e%)
2003 2004 2005 el
Ukazatel zadluzenosti = Cizi zdroje/Aktiva 83,34% 85,19% 86,46%
Urokové kryti = ZUD/nakladové uroky ( krat) 7,91 8,18 12,52 2,5 krat A\YAVAY
Kryti dluhové sluzby (KDLS) = (Z+odpisy+nakl. troky)/(nakl. uroky+kratkodoby bank. aveér) 0,27 1,13 2,21 KDLS>1 \VAYAY)
Doba splaceni dluhit (DSD) = (dluhy(cizi zdroje — rezervy))/(Z+odpisy) (v letech) 24,46 9,89 5,75 3,5 roku V,V,v
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Analyza aktivity

2003 2004 2005
Rychlost obratu zasob = T/Zasoby (pocet obratek) 3,16 4,10 5,29
Rychlost obratu pohledavek = T/Pohledavky (pocet obratek) 6,36 5,92 7,80
Rychlost obratu aktiv = T/Aktiva (pocet obratek) 1,62 1,71 2,03
Bonitni model - IN Index 01
Ukazatel 2003 2004 2005
Aktiva/cizi zdroje 1,200 1,174 1,157
ZUD/nékladové troky 7,911 8,184 12,524
ZUD/aktiva 0,024 0,032 0,059
Trzby celkem/aktiva 1,617 1,711 2,025
Obézna aktiva/(kratkodobé zavazky-+tkratkodobé bankovni Gvéry) 1,833 1,400 1,287
INO1 =0,13 x A/CZ + 0,04 x ZUD/U + 3,92 x ZUD/A + 0,21 x VYN/A + 0,09 x 1,072 1,001 1,424

OA/(KZ+KBU)
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Grafé. 1

Analyza rentability
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Priloha .4 HODNOCENI EFEKTIVNOSTI INVESTICNiHO PROJEKTU

Pi'edpoklady investi¢niho projektu

Dvou-sménny provoz stroji h/den 32
Vyuzitelny &asovy fond h/rok (VCF = 85% z TK) 9901
Technicka kapacita (TK) h/rok pocet hod/den* 364 11648
Hodinova sazba v K¢/hod (ur¢end marketing. trhem) od roku 2007 navyseni o 5% 1000
Doba zivotnosti strojii v letech 6

Stroje nakoupeny v 06/2006

Potizovaci cena v tis. K¢ (I) 21 000

Pfijmy z likvidace stroji

(prodejni cena strojii v posl. roce Zivotnosti) = 1/6 z potizovaci ceny v tis.K¢ 3500
Vydaje na likvidaci v tis.K¢ (odpojeni a demontaz stroji, odvoz,aj). 300
Likvida¢ni hodnota stroji (pfijmy z likvidace - vydaje na likvidaci) Ptijmy - vydaje z likvidace 3200
Primérna splatnost pohledavek ve dnech 20
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Ekonomické indikatory projektu v tis. K¢ Vypocet 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Trzby za vyrobky a sluzby .o U

(riist od r. 2008 0 10%) hodinova sazba*VCF 4950 10 396 12 007 13 868 16 018 18 501 21 368

Vykonova spotieba 1733 3639 4203 4 854 5606 6 475 7479

Podil vykonové spotieby na trzbach 35% 35% 35% 35% 35% 35% 35%

Ptidana hodnota trzby - vykon.spotieba 3218 6 757 7 805 9014 10 412 12 025 13889
prim.mzda*pocet

Osobni néklady (od roku 2007 nartist o 10%) zaméstnanci*1,35*podet mésich v 340 481 642 706 776 854 939

roce

Odpisy-tcetni 1750 3500 3500 3500 3500 3500 1750

Naéklad na tdrzbu stroji

(0,5% a 1% z potizovaci ceny) 105 210 210

Naklady celkem 3823 7725 8344 9270 9883 11039 10 168

Provozni hospodaisky vysledek Trzby za vyrobly 2 sluzby - nddady 1128 2671 3663 4509 6135 7462 11200

Pocet zaméstnanci 2 2 2 2 2 2 2

MO A0 2878 6171 7163 8 099 9635 10 962 12950

(provozni hosp. vysledek + odpisy)

MZDOVE NAKLADY

Pocet pracovnikd 2

Priimérna hruba mzda 18 000 K¢&

VYPOCET UCETNiCH ODPISU PROJEKTU/ ROK 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Vyse odpisu 1750 3500 3500 3500 3500 3500 1750

Zistatkova hodnota 19 250 15 750 12 250 8 750 5250 1750 0
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Zavazky za
Vytvoiené disponobilni zdroje . z Pohledavky za obdobi = o . o obdobi =
Rok (provozni hosp. vysledek + Zuins pl(:l(;lebd'avky za Trzby*splatnost Zmenabz;lvz,zku “ Naklady Provozni cash flow
odpisy) obdobl pohledavek/364 obdobl celkem*splatnost
zavazki/364

2006 2878 272 272 158 158 2763

2007 6171 299 571 161 318 6 033

2008 7163 89 660 26 344 7100

2009 8099 102 762 38 382 8 035

2010 9635 118 880 25 407 9543

2011 10 962 136 1017 48 455 10 873
2012 + likvid.hodnota 12 950 158 1174 -36 419 15 957
CASH FLOW v tis. K¢ (CF) 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 CELKEM
Provozni cash flow za obdobi 2763 6033 7100 8035 9543 10873 15 957 60 303
Porizovaci vydaje -21 000 -21 000
Cisté CF celkem za obdobi -18 237 6033 7100 8035 9543 10 873 15 957
Kumulovany ¢isté CF za obdobi -18 237 -12 204 -5104 2931 12 473 23 346 39 303

METODY HODNOCENI L - .
EFEKTIVNOSTI INVESTICE Vypocet 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 Vypocet Vysledky
CSH (r=5%) Provozni cash flowza | 5 g9 5472 6133 6610 7477 8113 11340 | (Sumadiskont.cash flow) 26777
obdobi*1/(1+r)™t — potizovaci vydaje
Vnitini mira vynosnosti 38,08%
Index rentability (SH/I) 2,28
Kumulované
Doba navratnosti (v mésicich) diskontované provozni 2632 8103 14 237 20 847 28 324 36 437 47777 43,25
piijmy
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P¥iloha &. 5 ANALYZA DISKONTOVANYCH NAKLADU LEASINGU A BANKOVNIHO UVERU

(Podminky obou variant jsou totozné s piivodnim zadanim)

Kvantifikace ndkladu, spojenych s financnim leasingem

Rok Roc¢ni leasingova splatka Dariova tspora (24%) Roc¢ni leasingové uroceni po zdanéni
2006 2 051 167 492 280 1558 887
2007 3509 500 842 280 2667 220
2008 3509 500 842 280 2667 220
2009 3509 500 842 280 2667 220
2010 3509 500 842 280 2667 220
2011 3509 500 842 280 2667 220
2012 1468 833 352 520 1116313
Celkem 21067 500 5056 200 16 011 300

Kvantifikace ndkladii, spojenych s koupi strojii na uivér:

Rok Roél}i gplétka Roé{u'vlirok z Zrychlenei danové Celkoyérlirvérové nélflady Datiovi dspora (24%) Naklad navl’n’fér po
uvéru uvéru odpisy (ro¢ni urok a odpis) zdanéni
2006 876 000 454 000 2310 000 2764 000 663 360 2100 640
2007 1752 000 722 000 7 476 000 8198 000 1967 520 6 230 480
2008 3192 000 630 000 5607 000 6 237 000 1496 880 4740 120
2009 4 032 000 489 000 3738000 4227 000 1014 480 3212520
2010 4 428 000 333 000 1869 000 2202 000 528 480 1673520
2011 4764 000 165 000 0 165 000 39 600 125 400
2012 1956 000 16 000 0 16 000 3840 12 160
Celkem 21 000 000 2 809 000 21 000 000 23 809 000 5714160 18 094 840
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Kvantifikace aktualizovanych nakladii obou variant financovani

Upravena diskontni sazba o vliv dané z pfijmu: 5%%*(1-0,24) = 3,80%

Rok Naklad na leasing po zdanéni Odiiroditel R hodn(_)ta LERII0 Naklad na avér po zdanéni Odiiroditel poneaen hod'n?ta LR
na leasing na Gvér
2006 1558 887 0,9634 1501 818 2100 640 0,9634 2023738
2007 2667 220 0,9281 2 475 507 6 230 480 0,9281 5782 649
2008 2 667 220 0,8941 2384 881 4740 120 0,8941 4238 354
2009 2 667 220 0,8614 2297 574 3212 520 0,8614 2767 301
2010 2667 220 0,8299 2213 462 1673520 0,8299 1388 814
2011 2 667 220 0,7995 2132430 125 400 0,7995 100 257
2012 1116 313 0,7702 859 814 12 160 0,7702 9 366
Celkem 16 011 300 13 865 485 18 094 840 16 310 479

Vypocet daiiovych odpisi —

nzlelz)toda zrych‘lZného (I))depisov{mi Vv tis. K¢ A e oL L) AUl U

Odpis (2.0d.sk.) 2310 7476 5607 3738 1869 0

Zustatkova hodnota 18 690 11214 5607 1869 0

Naklady po 3 letech 15 393

Vipolet dafiovych odpisi - 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

metoda rovhomérného odepisovani v tis. K¢

Odpis (2.0d.sk.) 1155 4673 4673 4673 4673 1155 0

Zustatkova hodnota 19 845 15173 10 500 5828 1155 0 0

Niklady po 3 letech 10 500
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