TECHNICKA UNIVERZITA V LIBERCI

Hospodarska fakulta

DIPLOMOVA PRACE

1999 Michal Barta



TECHNICKA UNIVERZITA V LIBERCI

Hospodarska fakulta

Obor 62-68-7 Podnikova ekonomika

Identifikace, vyhodnoceni a volba investic u
drvozpracujiciho podniku Danap, s.r.o.
The return on Investment

DP - PE - KPE - 99001

Michal Barta

Vedouci prace : Doc.Ing. Ivan Ja¢, CSc., katedra podnikové ekonomiky
Konzultant : DanuSe PiSova, firma Danap, s.r.0., Tetéinéves okres Litoméfice

Pocet stran........ 65
Pocet priloh ..... 2 datum odevzdani : 28. kvétna 1999




TECHNICKA UNIVERZITA V LIBERCI

Hospodafska fakulta

Katedra podnikoveé ekonomiky Skolni rok 1998/99

ZADANI DIPLOMOVE PRACE

pro Michala Bartu

obor ¢. 6268 - 8 Podnikova ekonomika

Vedouci katedry Vam ve smyslu zakona ¢. 172 / 1990 Sb. o vysokych Skolach a navazuji-
cich predpisu urcuje tuto diplomovou préaci:

Nazev tématu:  Identifikace, vyhodnoceni a volba investic u dfevozpracujiciho
podniku DANAP.

Zasady pro vypracovani:

1. Analyza souéasné ekonomické situace firmy

2. Pojeti, druhy, financovani a planovani investic

3. Aplikace investiCnich planu na sou¢asnou situaci dfevozpracujiciho podniku DANAP
4. Predikce budoucich stavu pfi aplikaci navrzenych investic

TECHNICKA UNIVMRZITA V LIBERCI
Univerzitni krhovna
Moronbzska 1329, Liberec 1
PSC 46117




Anotace

Hlavnim cilem mé diplomové prace bylo poskytnou podklady pro investici do
noveho strojniho zarizeni.

Nejdiive bylo nutné uréit spolu s predpokladanymi vynosy 1 naklady
vztahujici se k jednotlivgim strojim. Poté jsem zhodnotil tyto ukazatele
vyuzitim metod ¢isté soucasné hodnoty, doby navratnosti a wvnitiniho
vynosového procenta.

Po porovnani ziskanych hodnot finanénich ukazatelu jsem vybral tu
vyhodnéjsi. Nasledné jsem se zabyval moznostmi financovani zvoleného stroje.
Pomoci stejnych metod jsem porovnal moznosti financovani uvérem na jedné
strané a leasingem na strané druhé.

V zavéru jsem doporucil vyhodnéjsi feseni a pripravil podklady pro jednani
s leasingovou spolecnosti.

Anotation
The return on investment

The main objective of my final thesis was to provide the basis for
investing money in new machinery. At first, I covered all the necessary
costs related to each machine along with an estimate of revenues. |
then began evaluating this aspect through analization of the pay-back
period, net present value and internal rate of return. After comparing
the machines' monetary figures, [ chose the more profitable one. I
then considered the option of financing the chosen machine. Using the
same methods, I compared buying the machinery using a loan on the
one side and leasing the machine on the other. At the conclusion I
recommended a more beneficial solution and prepared the basis for
negotiations with the local leasing company CAC leasing.
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1. UVOD

Hlavnim determinantem budouciho chovani firmy jsou jeji dnesni investice. Vétsina eskych
podnikii si uvédomuje, ze tvorba a vyhodnocovani investi¢nich projekti je neustalou
odpovédnosti viech manazerti spolecnosti za jeji rozvoj. Kli¢ovym bodem tohoto procesu je
finanéni vyhodnocovani investi¢nich projektl, pficemz uspésné splnéni planovaneho ukolu
vyzaduje dnes vydavat penézni prostredky v oCekavani, ze v budoucnu pfinesou vySsi
vynosy. Vedeni musi rozhodnout, zda jsou predpokladané prinosy v budoucnu dostatecné
k tomu, aby s ohledem na mozna rizika opravinovaly bézna vydani. Za druhé¢ je nezbytne
urcit, zda uvazované investice jsou skutecné tou nejhospodarngjsi cestou k dosazeni danych

cilu spolecnosti.

Investice ovliviuji fadu ekonomickych skutecnosti, maji velky vliv na vysledek hospodareni

v horizontu nékolika let, ovliviiuji zisk, zadluzenost, likviditu ¢i rentabilitu podniku.

Téma me diplomové prace jsem zvolil na navrh vedeni spole¢nosti Danap, s.r.o., nebot si
uvédomuji nezbytnost uvolnéni prostiedku na nakup nového strojniho zafizeni, jako krok

k zajiSténi budoucnosti spolecnosti.
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2. FIRMA

Svou diplomovou praci jsem vypracoval ve spolupraci firmy DANAP, sr.0., ktera se

zabyva zpracovanim dfeva a naslednou vyrobou z tohoto piirodniho materialu.
2.1 HISTORIE

Firma DANAP vznikla na prelomu let 1991 a 1992, jako maly mistni zpracovatel dieva
z nedalekych lesu, které se rozprostiraji v oblasti mezi Ustékem a Dubou. Od svych pocatku
zde byli zaméstnani ¢tyfi zaméstnanci. Hlavni slozkou ¢innosti firmy bylo uspokojovani
zakazek ze strany malych mistnich vyrobeu, pfevazné truhlafskych dilen. V priubéhu let

1992 a hlavné 1993 rostla vyroba, s ¢imz souvisel i nariist zaméstnanct az na dvanact.

Tento trend mél za nasledek nutnost resit neuspokojivou situaci v oblasti strojniho vybaveni
podniku. Situace byla vyfeSena nakupem starsiho ( fyzicky 1 moralné zastaralého ) zartizeni.

Jiz zde firma brala v uvahu budouci nutnost modernizace strojového parku.

Myslenka byla zhruba takova, ze starsi zafizeni dopomuze k ziskani nezbytného kapitalu na
pozdejsi nakup novych stroju. Jak se ukazalo, tento krok vysel pouze z ¢asti. Vyhoda nizsi
pofizovaci ceny byla do urCité miry smazana vyssimi provoznimi naklady a naro¢néjsi
adrzbou. Na druhou stranu, v dané situaci bylo toto feSeni pravdépodobné jedinym
moznym, nebot firma neméla dostatecné financni kapacity na nakup nového zafizeni a
odlozenim koupé stroji by ziistala o notny krok zpét za konkurenci. Pofizenim levnéjsi
technologie zbyly firmé i finance na nezbytné prostory ( haly ), které byly vyuzity jako sklad

a susarna dreva.
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V priibéhu roku 1994 podnik navazal obchodni styky s vyznamnym odbératelem, ktery se
ukazal byt strategickym, nebot jeho objednavky tvorily témér Ctyficet procent viech
zakazek. Tento stabilni a objemové vyznamny odbyt zajistil firmé relativne bezstarostné
roky. Jedinou podminkou, kterou si odbératelska firma podminila dalsi pokraCovani ve
spolupraci, byla zména pravni subjektivity, aby si zajistila ur¢ité garance pii obchodovani.
V zajmu udrzeni a posileni divéry odbératelii se firma rozhodla zménit na spolecnost
s ru¢enim omezenym. Firma Danap, s. r. 0. vznikla zapsanim do obchodniho rejstfiku k 30.

11. 1994,
2.2 MINIANALYZA SOUCASNEHO STAVU

Silné stranky firma spatfuje predevsim v dobrém pfistupu k surovinam. Zpracovavane dievo
pochazi zblizkych lesi, ¢imz jsou podstatné snizeny dopravni naklady podniku.
Nezanedbatelnou vyhodou jsou i vice nez dobré vztahy s dodavateli, nebot se jedna
prevazné o dlouholeté pratelske vztahy. Tyto kontakty vyustily ve velmi pfiznive cenove
nabidky ze strany dodavatelt a odrazi se 1 na vstiicnosti v oblasti dodacich terminu. Kladne
lze dale hodnotit zkuSenosti se zpracovanim dfeva pramenici ze zkuSenosti z mnoha

predeslych let. Tato skutecnost se odrazi predevsim ve vysoke kvalité zpracovani suroviny.

Nevyhodou podniku ( jeho slabsi strankou ) je bezesporu zastaralé vyrobni zarizeni, které
podstatné snizuje produktivitu prace a ma pres veskerou snahu zkusenych pracovniku vliv i
na kvalitu produkce. Za slabinu povazuje vedeni firmy svou finanéni situaci, ktera
nedovoluje zadna velkorysejsi reSeni predevsim ve vySe popsané situaci.

Vedeni firmy si je dale védomo absence jakychkoliv poznatki z oblasti fizeni podniku a
snazi se Je nahrazovat zkuSenostmi ze svého podnikani. V obchodni oblasti je tato
substituce do jisté miry uspésSna, ale v pfipadé hlubsich analyz Cinnosti firmy zcela

nedostacujici.

Strana 11



V budoucnu se vedeni podniku chee pokusit o ziskani dominantniho postaveni v regionu
ziskanim novych zakazek v objemu plného vyuziti kapacity zatizeni, které si hodla
bezpodminetné potidit. Timto krokem si planuje firma zcela odstranit stale astéjsi prostoje
ve vyrobé kvili starym strojim, nebot” dlouhodobgjsi zastaveni vyroby a nasledné nesplnéni

nékterého z terminti by mohlo vést ke ztraté zakazniku.
Vybrané udaje o spole¢nosti jsou shrnuty nasledovne :

Obchodni jméno : Danap, s. 1. 0.
Vznik spoleénosti - leden 1992 jako fyzicka osoba s zivnostenskym opravnénim
30.11.1994 vznika spole¢nost s rucenim omezenym

Sidlo spolecnosti : TetCinéves 10, 411 45 Ustek, okres Litoméfice

Zakladni jméni  : 100.000,- K¢
ICO © 48024042
Platce DPH -0d 1.1.1993
DIC - 196 - 48024042

Pocet zaméstnancu : 12

Obrat : viz tabulka ¢.1

Tabulka ¢.1 - ro¢ni obraty firmy DANAP ( obdobi 1994 - 1998 )

[Rok 1994 1995 1996 1997 1998
Obrat* 1524 1958 2498 2972 3 091

*obraty jsou uvedeny v tisicich K¢ (resp. Kés)

Pramen : ucetnictvi spolecnosti Danap. s.r.o.

23 DODAVATELSKO-ODBERATELSKA STRUKTURA

Dalsi zajimavé Gdaje o ¢innosti firmy poskytuje slozeni jejich dodavateli 1 odbératelii. které
znazornuje obrazek ¢. 1. Zobrazeny jsou pouze dodavatelske a odbératelské firmy, jejichz

obchod predstavuje vice nez 1 % z celkovych nakupt resp. prodejt firmy.
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Obrazek ¢.1 - struktura dodavatelu

Podil v %

Ferona, a s.

Vojlesy Mimon 6% FoxBee Roudnice
17% 7%

Uniles,a.s. Rumburk

Hors,s.r.o. Ustin.L.

B F_erona. as.
| FoxBee Roudnice
O Hors,sr.o. UstinL.

12% ol
6% 0 JUNIPER Libéchov
Fam if:m‘”"e m Lesni spol Litoméfice
@ LINETA as. C.Lipa
JLNIPE1RDI;Lbéchov & Plana Zborovice
: i : mburk
LINETA a.s. C.Lipa Biesns 2R
14% | Vojlesy Mimon
Lesni spol. Ltomérice
25%
Pramen : ucetnictvi spole¢nosti Danap. s.r.o.
Z obrazku ¢ 1 je ziejmé, ze mezi vubec nejveétSi dodavatele patii Lesni spole¢nost

Litoméfice, Vojenské lesy Mimon a Lineta, as. Ceska Lipa. Tito dodavatelé v souétu

piedstavuji vice nez 55 % objemu veskerych nakupu spolecnosti Danap, sr.o. V Sechny tfi

firmy dodavaji fezivo a dievénou hmotu pro dalsi zpracovani firmou Danap, s.r.o. Podniky

jako Ferona, as, FoxBee Roudnice, Juniper Libéchov nebo Hors, sr.o. jsou dodavateli

ostatniho ( nedrevéného ) materialu.
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Dalsi dil firemnich vztaht s vnéj§im okolim tvoii odbératele ( zakaznici ), tedy velmi
dillezita slozka, ktera si zaslouzi mensi rozbor. Struktura zakazniki spolecnosti Danap,
$1.0. je velmi rozmanita, tvofi ji jak malé firmy jednotlivcd, tak i pomérné velké akciove
spolecnosti & spolenosti s ruéenim omezenym. V jejich podilu na obratu firmy se viak

velikost zakaznika nikterak neprojevuje.

Obrazek ¢. 2 - struktura odbératelu

Mesochoridis Janis,  Uniles agrop Radoun
Duba 4% 7%

6%

Jaroslav Salvet

7%

§-Agro§.léac-taiﬁ -
Croatia Commerce,s.r.o.

'@ Croatia Commerce,s.r.0.
20% .

|0 Obalex, as.
| O Liberecké stavebniny
W Stavmat,s.r.o.
@ Montaze - obchodnifirma
Obalex, as. @ EuroPal Int
4% O Jaroslav Salvet

Liberecké stavebniny /@ Mesochoridis Janis, Duba |

EuroPal Int .
36% Stavrrat,s_r.o‘i‘%  Uniles a.s. B
4%
Montaze - obchodni
firma
8%

Pramen : ucetnictvi spolecnosti Danap. s.r.0.
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Z obrazku & 2 vyplyva, ze nejvyznamnéjsim zakaznikem firmy Danap, s.r.o. je spolecnost
Europal Int , ktera se podili na obratu vice nez 35 %. Dalsim vyznamnym odbératelem je
Croatia Commerce,s.r.o., ktera se zaslouzila o 20 % odbytu. Ostatni podniky se zhruba
rovnomérné podili na zbylych necelych padesati procentech obratu spolecnosti Danap, s.r.o.
Firma ma jesté nékolik drobnych zakaznikua, ktefi vSak nedosahuji ani jednoho procenta
prodeje firma tudiz jsem i v zajmu piehlednosti, nepovazoval za nutné je v obrazku ¢ 2

Znazornovat.

Po struc¢né analyze ¢innosti spole¢nosti Danap, s.r.o. se zaméfim na trh, na kterém firma
pusobi. Pii rozboru odveétvi jsem vychazel z materiala a zdroji z Ministerstva pramyslu a
obchodu Ceské Republiky a tudiz uzivam-li nékteré kody a znaceni, odpovida toto

klasifikaci uzivano ministerstvem.
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3. Drevozpracujici prumysl

3.1. UVOD

V Ceské republice ma dievozpracujici primysl dlouholetou tradici. Jeho vyrobky nachazeji
uplatnéni piedevs§im ve stavebnictvi (zejména pii bytové vystavbé), v nabytkafskem
primyslu, ale také ve vyrob& hudebnich nastroji, hracek, sportovniho nafadi apod.
Investi¢ni naroénost dievozpracujiciho priimyslu je nizsi nez u strojirenskych a papirenskych
vyrob, ale vy33i ve srovnani napi. s textilnim primyslem. Nespornou vyhodou tohoto
odvétvi je trvale obnovitelna surovinova zakladna domaciho puivodu, tj. dfevni hmota. Ta
je téZena z lesnich porostd, rozprostirajicich se zhruba na 2,6 mil. ha lesni plochy, coz

predstavuje pres 32 % plochy cele republiky.

Tézba dieva v roce 1961 cinila 8.5 mil. m’, v roce 1980 vzrostla na 13,6 mil. m’, pricemz

maxima bylo dosazeno (téz v dusledku tzv. kalamity stoleti) v roce 1985, a to 13,9 mil. m .

Od roku 1991 tézba poklesla a v letech 1994 az 1997 se pohybuje v rozmezi od 12 do cca
14 mil. m’. Pririst dieva v lesich Ceské republiky je dobry a prevysuje soustavné tézbu jiz
od sedmdesatych let. Pfevyseni tézby priristem dieva se pohybuje v rozmezi od 3.5 mil.m’
bk az 5,6 milm’ bk Zasoby dieva v lesnich porostech tedy rostou, coz vytvaii dobrou

perspektivu pro dalsi rozvoj tohoto odveétvi.

Vytézena dievni hmota je ve svém souhrnu vyuzivana zhruba nasledovné : 40 - 43 % pro
pilaiskou vyrobu, 30 - 32 % pro celulozky, 15 - 18 % na vyvoz a 7 - 15% na vyrobu

aglomerovanych desek, latovek, dyh a pod.
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3.2. STRUKTURA ODVETVI

Podle platné Klasifikace je dievozpracujici primysl specifikovan jako prumysl drevarsky a
korkarsky kromé vyroby nabytku; vyroba kosi a prouténého zbozi. Toto tiidéni zahrnuje

pét pododdilu, a to:

20.1 - Vyrobu pilafskou a impregnaci dfeva

20.2 - Vyrobu dyh, pieklizkovych vyrobkii a aglomerovanych dievaiskych vyrobka
20.3 - Vyrobu stavebné truhlarskou a tesafskou

20.4 - Vyrobu drevénych obalii, v€etné palet

20.5 - Vyrobu jiného zbozi ze dieva; vyrobu zbozi z korku a vyrobu kosikafskou.

Pokud jde o jednotlivé vyrobni ¢innosti a jejich vyrobu, mérenou dosazenymi trzbami, Ize je

charakterizovat takto:

Pilarska vyroba je typickym predstavitelem prvovyrobniho zpracovatele s nejvétsi spotfebou
dievni hmoty, predevsim kulatinovych sortimentt, pilafskych vyreza 111 jakosti. Hlavnim
produktem je fezivo, dalSim prazce, vedlejsim odrezky, stépky a piliny. Celkové je v tomto
oboru zaregistrovano vice nez 1 900 subjekti, zameéstnavajicich odhadem 12 az 13 tisic
osob. Pilafska vyroba je charakteristicka nadbytecnymi kapacitami, které lze odhadnout na
30 a vice procent. Cisté vykony pil jsou pak ve srovnani s jejich moznostmi vyuzivany jen na
45 %. Zastaralost pil snizuje kvalitu produkce a produktivitu prace Protoze tuzemska
vyroba dfevozpracujicich stroji nedosahuje wrovné odpovidajici evropské Spicce,
nejvykonng€jsi strojni zafizeni je nutno dovazet ze zahranici. Pilarska vyroba se na celkovém
dievozpracujicim prumyslu podili na trzbach za prodej vyrobku a sluzeb okolo 42 %. V

zemich EU c¢inil podil v roce 1995 cca 16 %.

Podil jednotlivych pododdili dievozpracujiciho primyslu na trzbach za vlastni vyrobky a

sluzby v roce 1996 na celkovych trzbach tohoto primyslu ukazuje graf
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Obrazek €. 3 - Podil jednotlivych vyrobnich oborii na celkovych trzbach za prodej vlastnich

vyrobkt a sluzeb v roce 1996

20.5 Vmoba jing ho zbo
20 4 WAicba diew. chalfl ze dfeva
W, pakt @%
2%
205 Woba stavebne
truhl. 3 tesaTsla
15%

201\ poba piEtska a
mpagnace dleva
46%

20.2-"Airoba diph, pTeki.
wiir. 3 2gkomer.drev. wircbkf
20%

Pramen: MPO

Vykonnost subjektu tohoto pramyslu, méfena trzbami z prodeje vSech vyrobkd,
dokumentuje, ze nejlépe si vedou podniky zaméstnavajici 25 az 99 pracovniki, nebot jejich
podil za celkovych trzbach odvétvi dosahuje 35 %. Podil podniku, zameéstnavajicich nad 500
pracovniku dosahuje 30 %, podnikti zaméstnavajicich do 24 pracovniku dosahuje 17 % a
zamestnavajicich 100 az 499 osob dosahuje 19 %. U stredné velkych organizaci se take

nejlépe dafi zvySovat 1 pridanou hodnotu na pracovnika. Podniky, ktere fidi zahranicni

kapital, jsou pak charakteristické tim, ze zaméstnavaji na jednotku vykoni nejmeéné

pracovniku a dosahuji na jednotku vyroby nejvyssich trzeb.

Z hlediska rozsahu a rozvoje vyroby vyrobku vice sofistikovanych, se ukazuje, ze nas
dfevozpracujici primysl ve srovnani se soucasnym stavem v zemich Evropské unie dosahuje
pomalého tempa rustu vyroby a prodeje vyrobktu s vyssim podilem pridané hodnoty a
skutecny pomér vyrobki s vysokou pfidanou hodnotou k méné sofistikovanym je v Ceské

republikce, v porovnani s témito zemémi, take velmi nizky.
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3.3. CHARAKTERISTIKA VYROBNi ZAKLADNY

Charakteristickym znakem dievozpracujiciho priimyslu je zpracovani domaci suroviny.
Hlavni toky této suroviny za léta 1994 7 1996, t j. dievni hmoty, od jeji tézby v lesich az po
vyuzitelné mnozstvi dodavek pro pilaiské provozy nebo vyvoz dievni suroviny zobrazuje

nasledujici tabulka.

Tabulka &. 2 - struktura pofezu v CR

Kapacita porezu 1994 1995 1996 96/94
Itéiba tic. m3 11 950 12 400 12 600 105,4
IKapacita porezu tis. m3 6 500 7 000 700 107,7
Dodavky jehl.a list.kulatiny m3 5 409 5812 5 825 07T
Dodavky jehl.a list.vlakniny m3 5063 5 204 5471 1081
Porez kulatiny tis. m3 5 600 6 000 6 250 110,7
Vyroba reziva tis. m3 3150 3490 3 540 112.2
Vyroba jehl. reziva tis. m3 2925 3220 3270 111,8
Vyvoz kulatiny tis. m3 * 605 690 720 119,0|
Vyvoz vlakniny tis. m3 * 1264 1470 1 465 115,9
Podil vyvozu na tézbé :

u kulatiny v % | 56 o§7 X
u vlakniny v % 10,6 11,9 11,6 X

* zahmuje jen vyvozy ze statnich lesi ( cca 90 % viech vyvozi )

Pramen : MPO, Mze a VVUD

Odvétvi drevozpracujictho primyslu je stiedné kapitalove naro¢né, s prumérnou

produktivitou prace a v fadé pripadi s vysokymi pozadavky na kvalifikovanou pracovni
silu. Jde o odvétvi surovinove, energeticky a ekologicky stiedné naro¢né. Technicka a
technologicka uroven je rozdilna a vyrazné zaostava za podobnymi subjekty Evropské unie.
V nékterych polotovarech a specialitach - chemikalie, lepidla, laky, kovani apod. je odvetvi
zavislé na dovozech. Ve vyvoji a vyzkumu toto odvétvi jako celek znacné zaostava za
svetovou Spickou pfesto, ze dfevozpracujici prumysl nepatii k oborim naroénym na

veédeckotechnicky vyzkum.
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Privatizace vyrobni zaklady

V dfevozpracujicim primyslu bylo snahou privatizace zachovat podniky riiznych velikosti a

vyporadat etné restitudni naroky. To se podafilo, takze cely dievozpracujici primysl je v

soucasné dobé prakticky zprivatizovan. Napf. privatizace pilaiskych provozi je v CR jiz

zcela ukoncena a struktura vlastnika je velmi pestra - od malych restituovanych podniku
pres akciové spolecnosti, spole¢nosti s ru¢enim omezenym, ale i pily v druzstevnim

vlastnictvi.

Restrukturalizace vyrobni zakladny

V dfevozpracujicim prumyslu, pres ukoneni privatizace, nedoSlo k rozsahlejsi

restrukturalizaci, jako vyznamnému prvku, ktery umoziuje zvyseni konkurenceschopnosti

celého drevozpracujiciho prumyslu. Predevsim ve velkych dfevozpracujicich podnicich
nadale existuje fada nepotiebnych vyrobnich kapacit, budov, pozemku, stroji a zafizeni,
které snizuji kapitalovou vynosnost. To vyzaduje odhaleni vsech dosud "maskovanych"
ekonomickych nesrovnalosti, utlum neefektivnich ¢asti podnikt s naslednym zrentabilnénim
jejich celeho hospodareni, alokaci ziskanych zdroji do vybranych rozvojovych projektu,

provedeni organizacnich zmén a zahajeni disledné a rozsahlé koncepce stfednédobého

rozvoje podnikani. S otazkou restrukturalizace souvisi i nizka vybavenost modernimi stroji
a technologiemi. Reseni vyzaduje rozsahlou spolupraci s potencialné silnymi partnery,
zejména pak ze zahrani€i, vstup silnych strategickych partnert, ziskani dlouhodobych Gveéri
atp. Vyzaduje to také integraci do vétSich celki, umoziujicich zvysit celkovou

konkurenceschopnost.
3.4. HLAVNI EKONOMICKE UKAZATELE

Vyvoj hlavnich ekonomickych udajii za dievozpracujici primysl ukazuje, ze od roku 1993

|ze v tomto odvétvi zaznamenat postupny rist. Potvrzuje to nejen soustavny rust vyroby
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kde za toto obdobi doslo ke zvyseni 0 57 % ve s.c. (73% v b.c), ale i rust piidané hodnoty
(zvyseni o vice nez 11 %), vyvozu (zvyseni o vice nez 90 %), ale i zvySeni aktivniho
obchodniho salda ze zahrani¢niho obchodu, které proti roku 1993 vzrostlo v tomto odvétvi
0 4,7 mld. K&, coz predstavuje nartist o téméi 83 %. Téchto vysledki bylo za uvadéné
obdobi dosazeno pii poklesu zaméstnancii v tomto odvétvi o vice nez 11.300 osob, coz

piedstavuje snizeni zaméstnanosti o vice nez tretinu za dobu péti let. Produktivita prace za

Od roku 1992 pokracoval riist cen, ktery byl nejvyssi v roce 1993, kdy proti roku 1992
dosahl témér 15 %. V nasledujicich letech dynamika rustu postupné klesala, aby opét rychle
vzrostla. Ustalila se v roce 1997 na indexu 104,7. Vyvoj meziro¢nich cenovych indexu

podle CSU ukazuje tabulka.

Tabulka ¢. 3 - meziro¢ni cenové indexy

Mezirocni index
93/92 94/93 95/94 96/95 97/96
SKP 20 1148 104 1 1143 104,7 1047

Pramen: CSU

Pokud jde o rok 1996, zaméstnaval dfevozpracujici prumysl v tomto roce vice nez 19 tisic

osob. Ve srovnani s rokem 1995 doslo k poklesu po¢tu pracovniku zhruba o dalsich 11 %.

Mésicni prumérna mzda Cinila 7 957 K¢ a byla vyssi nez v odvétvich lehkého pramyslu.
Produktivita prace z vyroby zbozi dosahla vySe 7133 tis. K& na pracovnika. Pridana

0

hodnota na pracovnika se mezirocné zvysila o 12,3 % na 206,8 tis K¢ Zavazky po lhite

splatnost klesly 0 21,3 % na 1 055 mil. K¢ a prvotni platebni neschopnost o 16,3% na 415
mil. K& Tyto skuteCnosti se odrazily i na kapitalovém trhu, kde zajem kupuijicich o cenné
papiry tohoto odveétvi primyslu je minimalni a vétsina akcii se prodava za méné nez 100 K¢
za kus, tedy necelou desetinu ucetni hodnoty. Vysoké privatizaéni uvéry a troky z nich a
Jejich pomerné rychle splatky zapficinuji, ze vétsina firem tohoto odvétvi rok 1996 ukonéila

se ztratou. Celkovy hospodarsky vysledek pred zdanénim v roce 1996 predstavoval ztratu
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ve vydi 313,1 mil. K& Rentabilita k nakladiim je proto zaporna. Odvétvi mohlo pocitat s
disponibilnimi zdroji pouze ve vysi odpist. Ty &inily 755,5 mil. K& Investicni majetek
odpisovany vykazalo odvétvi na konci roku 1996 ve vysi 14 199,5 mil. K& Majetek byl
pokryt vlastnim jménim ve vysi 6 2483 mil. K¢, tedy zhruba ze 44 %. Zadluzenost odvetvi
ziistava proto i pro dalsi obdobi piilis vysoka na to, aby byla fesitelna bez likvidace fady
firem. To potvrzuje i ukazatel zavazkii po Ihité splatnosti, které dosahly koncem roku 1996
vyse 1 054.8 mil. K& Byly vsak nizsi nez pohledavky s objemem 1 289.6 mil. K& Vyvoj

vyroby do roku 1997 je uveden v nasledujici tabulce.

Tabulka ¢ 4 - trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb v odvétvi celkem

Udaje v mil. K&/ v % 1993 1994 1995 1996 1997
Odvétvi celkem v b.c. 20000, 22800f 29100 33500 34600
Odveétvi celkem v s.c. 18 100 22800/ 25600 28400 28400
Mezirocni index ve s.c. 126,0 23 110,9 100,0
Kumulovany index v s.c. 100,0 126.,0 141.4 156.9 156.9

Pramen : MPO. CSU

Obrazek ¢. 4 - relativni prubéh prodeje vlastnich vyr. a sluzeb v letech 1989-1997 (ve s.c.)

200
150
100
0 t t t t t t

1989

18890 1991 1892 1993 1994 18995 1886 1997

Pramen : MPO, CSU

Pro uplnost je dale uvedena i tabulka vypovidajici o vyvoji vyroby, prodeje a hodnot piidané

hodnoty na pracovnika. Udaje jsou uvedeny v absolutnich &islech.
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Tabulka &. 5 - absolutni hodnoty produkénich charakteristik odvétvi v letech 1993 az 1996

b.c. v mil. KE / osob 1993 1994 1995 1996
vyroba 14700 15100 14100 13800
trzby za prodej vl.vyr. a sluzeb 14500 14800 14000 13600
pridana hodnota 3800 3900 3980 4000
pocet pracovniku 28853 22070 21714 19347
Pramen : MPO

3.5. DOMACI POPTAVKA

Domaci poptavka po jednotlivych druzich vyrobku dievozpracujictho primyslu odrazi do
urcité miry vyspélost nebo zaostalost tohoto odvétvi. Lze to odvodit hlavné od tuzemského
podilu kryti domaci poptavky po rozhodujicich druzich vyrobku dievozpracujiciho
prumyslu. Tak napiiklad kryti tuzemského podilu po nejméné sofistikovaném vyrobku, t ]
po dievu afezivu, a to opracovaném nebo impregnovaném, je z domacich zdroju
zajistovano z vice nez 60 %. U aglomerovanych materiali, tj. drevotfiskovych a

drevovlaknitych desek, dyh, preklizek a podobneém sortimentu vyrobku, nebo-li u zna¢né

sofistikovanych materiala, je zajistovano z cca 35 %. Pokud jde o vyrobky stavebniho
truhlarstvi a tesarstvi, hlavné okna, dvere, okenni ramy, parkety atp. a o ostatni vyrobky
dfevozpracujiciho prumyslu, tj. obaly, palety, ostatni vyrobky ze dfeva, vyrobky z korku a

kosikarské zbozi, je kryti zajistovano témer ze 70 %.

Tabulka ¢. 6 - domaci poptavka po produkci odvétvi celkem

Udaje v mil. K&/ v % 1993 1994 1995 1996 1997
Odvétvi celkem v b.c. 14 300 13000, 19000 23500 24200
Odvétvi celkem v s.c. 12942 13000, 16715 19922 19 864
Mezirocni index ve s.c. 90,9 146,2 123,7 99,7
Kumulovany index v s.c. 100,0 90,9 129,2 153,9 153,5
Pramen: MPO, CSLI
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3.6. ZAHRANICNi OBCHOD

Vysledky zahrani¢niho obchodu dievozpracujiciho primyslu za léta 1995-1996 v tridént

jednotlivych oborli podle SKP jsou uvedeny v nasledujici tabulce.

Tabulka ¢. 7 - export a import v odveétvi v letech 1993 az 1996

mil. KE/ % 1993 1994 1995 1996
SKP 20.1 6849 7302
SKP 20.2 3002 3149)
SKP 20.3 1968 2058
SKP 20.4 1728 1756
SKP 20.5 936 926
Export v b.c. celkem 8300 12800 14483 15191
Import v b.c. SKP 20.1 1182 1343
SKP 20.2 1942 2140
SKP 20.3 570 809
SKP 20.4 166 219
SKP 20.5 533 615
Import v b.c.celkem 2600 3000 4393 5182
Obchodni saldo odvétvi 5700 9800 10090 10008
Pramen: CSU

Dlouhodobé dosahovana aktivni vySe salda zahranmi¢éniho obchodu radi drevozpracujici
prumysl k odvétvim, ktera v této oblasti dosahuji od roku 1993 soustavné kladnych hodnot.
V roce 1996 dosahla lepsSich vysledki jen dvé odvétvi, a to primysl skla, keramiky,
porcelanu a stavebnich hmot (19,2 mld K¢) a prumysl vyroby kovu a kovodélnych vyrobku
(17,4 mld K¢). Kladného salda ve zminovaném roce, avSak nizsiho, nez u predchazejicich
odvétvi, dosahl jen nabytkarsky primysl, v¢. zpracovatelského prumyslu jinde neuvedeného

(7,7 mld K¢), textilni a odévni primysl ( 4,8 mld K¢) a kozedélny pramysl (1,1 mld K&).

Kladne vysledky v oblasti zahranicniho obchodu tohoto odvétvi jsou znacne

znehodnocovany strukturou zahrani¢niho obchodu. Podrobnéjsi analyza vyrobkoveé
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struktury zahraniéniho obchodu totiz ukazuje, ze zatimco ve vyvozu maji prevahu vyrobky s

nizsi pfidanou hodnotou (hlavné fezivo), v dovozu naopak dominuji spiSe sofistikovane

vyrobky s vyssi pridanou hodnotou a tedy s vétsim podilem veédy a vyzkumu. Velmi

znepokojivé viak je, 7e za léta 1993 az 1996 nejvice vzrostl dovoz u polozky dievo

profilované a hoblované, a to téméf pétkrat. Pritom by nemél byt problém, aby tento druh

vyrobkii produkoval v potiebném mnozstvi a kvalité nas dievozpracujici prumysl. I kdyz

rok 1997 v této oblasti naznacuje uréita zlepSeni, nelze oéekavat, ze ve vyrobé i ve vyvozu

se v dohledné dobé piiblizime urovni bézné ve vyspélejsich zemich Evropske unie. Exportni

vykonnost, pocitana z celkovych Gdaji, véetné malych organizaci tj. u témef 28 300 firem

ukazuje nasledujici graf’

Obrazek €. 5 - kryti tuzemské a zahranicni poptavky v letech 1993 az 1996 (v b.c.)
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Exportni vykonnost dievozpracujiciho prumyslu stoupla z roku 1993 na rok 1994 o cca 15

bodli a v roce 1994 vykazovala hodnoty okolo 57 %. Od tohoto roku do roku 1996 se

postupné snizovala, a to v pruméru o néco vice nez 5 bodu roc¢né.

Predpoklada se, ze po zlomu v roce 1996 do konce roku 1997 nastane opét zvyseni, které

bude pokracovat 1 v dalSich letech.
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Obrazek ¢. 6 - zemé s nejvy$sim zahraniéné obchodnim obratem v roce 1996
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Pokud jde o dovozy, ty vzhledem ke zpracovani domaci suroviny jsou orientovany prevazné
na nedostatkove druhy, jako jsou exotické dreviny, dyhy z téchto dfevin, pilarske vyfezy.
nove aglomerované materialy, které se doposud v republice nevyrabéji, véetné preklizek,
dale pak natéroveé a napoustéci hmoty a prostredky atd. V poslednich letech se dovazi i

kulatina nékterych dievin z Ruska, Ukrajiny a dalSich statu.

Konkurenceschopnost vyrobku obou sektort je negativné ovlivnéna zejména:

- rustem cen nékterych vyrobnich vstupt

- zna¢nou zastaralosti vyrobnich fondu a technologii a nizkou produktivitou prace, ktera

prakticky eliminuje soucasné komparativni vyhody nizké ceny prace

nedostatkem finan¢nich zdroju

1

nedokoncenou restrukturalizaci, zvySujici nakladovost vyroby

nedostateCnym rozvojem informatiky, vyuzivani vypocetni techniky a logistiky

nedostatecnym marketingem

malym zhodnocovanim materialovych vstupu do vyroby
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nedofesenymi vlastnickymi vztahy, nebot’ mnoho subjekti je spravovano prechodné fondy

nebo penéznimi Gstavy, coz se projevuje v upfednostnovani stavajici ekonomické situace

pred zajistovanim dlouhodobgjsich zaméru podniku.

Do odvétvi dievozpracujicim primyslu je zatim pfiliv zahraniénich investort nedostatecny.
Piitom bez tohoto &initele nebude mozné dané odvétvi zprogresivnit tak, aby

bezproblémové mohlo obstat v ramci Evropské unie.

3.7. INVESTICE

V roce 1996 bylo do dievozpracujiciho prumyslu vlozeno celkem 1,2 mld. K¢ celkovych
investic, z toho 0,7 mld. K¢ do stroju a zafizeni. Podle predpokladu, radové stejna vyse
prostiedku byla do tohoto odvétvi investovana 1 v roce 1997. Uvedené Castky vkladanych
investic nepostacuji ani na prostou reprodukci v technicko - technologické zakladné vétsiny
firem. Modernizace, ktera vytvari pfedpoklady pro narust sofistikovanych vyrobku a radove
zefektivnéni a zlevnéni dosavadniho zpusobu vyroby probiha pomalu a nekomplexné.
Problematiku dale komplikuje obtiznost ziskat uveéry, navic zatizené vysokymi turoky. Ziskat
zahranicni uvéry v podminkach, kdy je neposkytuji nase penézni tstavy je takika nemozné.

Navic odvétvi dosahuje minimalni ziskovosti a v poslednim obdobi je dokonce ztratove.

Odepsanost HIM dosahuje 65 az 68 % a hlavni technologické uzly (tj. katry, rozmitaci
pily, dopravnikove traté, obsluzné mechanismy atp., jejichz stari je odhadovano na vice nez
30 let), jsou pIné odepsané. V dusledku pouzivani zastaralych technologii podniky pracuji s
vysokou energetickou naro¢nosti a dosahuji pfi zpracovani dievni hmoty vytéznosti kolem

50 %.
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Z toho pak prameni i nedostatec¢na kvalita vyrobki a nizka produktivita prace. Nedostatek
financnich prostfedki na obménu stroji a zafizeni a na nakup novych technologii se pak
projevuje v nizsi konkurenceschopnosti celého odvétvi a postupné v naslednych ztratach

trhu.

w

Objem investic vkladanych do rozvoje dievozpracujictho odvétvi za obdobi let 1992 az

1996 je uveden v nasledujici tabulce:

Tabulka ¢. 8 - vyvoj hmotnych investic do odvétvi v letech 1992 az 1996

mil. KE/ % 1992 1993 1994 1995 1996(95/94 96/95

investice celkem v b.c. 1100 1500 2200 1400 1200 63,6 85,7
z toho dovoz v b.c. 500 900 400 500 200 125,0 40,0
investice do stroj.zariz.v s.c. 700 1100 1400 900 700 66.4 Téilds,
investice celkem v s.c. 1100 1300 1700 900 800 52,9 90,2
investice do stroj.zariz. v s.c. 700 1000 1100 700 500 64,9 68,5

Pramen: MPO

Z divodu insolventnosti podniktu v odvétvi je odkladana i realizace investic smérujici do
zlepSovani zivotniho prostiedi, které vyplyvaji ze zakonnych predpisu a nafizeni anebo jsou

realizovany v rozsahu nizsim, nez by bylo zadouci.

3.8. MEZINARODNI SROVNANI A KONKURENCE.

Mezinarodni srovnani s vyspelymi staty ukazuje, ze hlavnim problémem ¢&eského
drevozpracujiciho primyslu je technicko-technologické zaostavani. To je sice v konkurenci
z€asti vyrovnavano zru¢nosti a schopnosti nasich technikii a ostatnich pracovnikt, pro dalsi
léta vSak tento stav je neudrzitelny. DalSim problémem je mala vytéznost, nez je tomu u
stati EU. Exportni vykonnost v fadé vyrobku je dobra, dokonce srovnatelna s vyspelymi
staty. 1 zde je vSak tento stav prechodny. Za vyspélym svétem zaostava nas dievozpracujici
prumysl prakticky ve vsech smérech - nejvice v Grovni vyrobni zakladny a v produktivite

prace, ale i v Sifi nabidky sortimentu, v designu, aj.
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Vyvoj konkurenceschopnosti v letech 1993 az 1996 je mozné kvantifikovat porovnanim

pozice zemi CEFTA a CR na trhu Evropské unie.

Tabulka ¢. 9 - trend exportu do zemi EU

tis. ECU/ % 1993 1994 1995 1996 94/93 95/94 96/95
SKP 20 z CEFTA 844 000| 1 327 000| 1 934 000 1 980 000 148,5 145,8 102,4
z toho z CR 141 000{ 233 000 372000{ 350000 164,5 159,8 94£|

Pramen: EUROSTAT, VUB Usti nad Orlici

3.9. PERSPEKTIVY ODVETVI

Dievozpracujici primysl ma predpoklady dobrého rustu a konkurenceschopnosti, bude-li
vybaven novymi stroji, zafizenimi a technologiemi, zvySen vstup zahranicniho kapitalu do
tohoto odvétvi, zlepSeny jeho finanéni moznosti a prace managementu a marketingu.
Naplnéni téchto predpokladi musi vyustit ve zlepSeni celé fady technickych a
ekonomickych ukazateli, v nichz sektor zaostava za stejnymi odvétvimi stati EU. Tyto
ukoly odvétvi muze zvladnout, a to ve dvou etapach. Uvazujeme s tim, ze v prve etapé do
roku 2002 dojde ke zvySeni produkéni schopnosti a k prizpiisobovani prace tohoto sektoru
podminkam prace v Evropskeé unii a ze vybavenost progresivnimi stroji a technologiemi
kolem roku 2002 dosahne asi 80 % urovné prumeérné vybavenosti v zemich Evropské unie.
V druhé etapé bude treba v téchto krocich pokracovat, aby vykonnost tohoto odvétvi na
jednoho obyvatele dosahla hodnot srovnatelnych s prumyslové vyspélou Evropou. Jde o
uvahu naro¢nou cestou, ale nezbytnou pro pevné zaclenéni tohoto odveétvi do prostoru EU

a udrzeni jeho konkurenceschopnosti.

Spolu se zvySenim vykonnosti a konkurenceschopnosti tohoto odvétvi bude nutné
prostiednictvim zahrani¢niho kapitalu vytvaret kroky k proniknuti do vazeb zapadnich
vyrobeii a distributorti. Snazit se prosadit v co nejvetsi mife na trzich Evropské unie, ale i
v teritoriich budouciho strategického vyznamu, jako napt. v Asii, Indii, Indonesii, Japonsku,

Rusku atp. Jak ukazuji studie proveden¢ agenturou Czechlnvest, bude tfeba zlepsit i praci
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soucasného managementu. Realné¢ je tieba pocitat s tim, ze vétsina soucasnych
komparativnich vyhod bude do roku 2000 vyrazné slabnout a jejich dosavadni viv bude
tfeba nahradit novymi opatfenimi, zalozenymi na nejnovéjsich poznatcich védy, vyzkumu a

ekonomicko-socialnich poznatcich.

V celku budou mit vliv na perspektivni rozvoj konkurenceschopné vyroby v oblasti

dfevozpracujiciho prumyslu i tyto faktory:

dokonéeni majetkovych transformaci a nasledna restrukturalizace vyrobné technicke
zakladny, zlepSeni prace managementu a vlastniku,

ziskani disponibilnich finanénich zdroji pro modernizaci, obnovu a restrukturalizaci,
zejména ze zahranici,

zvyseni marketingové strategie, véetné prezentace nasich vyrobku v zahrani¢i a proniknuti
do distribucni a obchodni sité zahrani¢nich spole¢nosti,

vyuziti programu vystavby bytu a na ni navazujicich odveétvi,

oziveni na domacich 1 zahrani¢nich trzich.

zvySeni kvality a rozsifeni sortimentni nabidky, nez jsou dosahovany v EU,

zlepSeni stavu védeckovyzkumné zakladny,

dokonceni harmonizace vzajemne legislativy tak, aby nase suroviny, polotovary i kone¢né

vyrobky byly pouzitelne na trhu EU.
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4. INVESTICE A FINANCOVANI

4.1. HMOTNY A FINANCNI PROCES HOSPODARENI

Podnikovou &innost lze rozdélit na 3 Gasti : zasobovani, vyroba a prodej. Tento proces Ize
viak uskutecnit pouze s uzitim finan¢nich prostfedki. struéné feceno - hmotny proces musi
byt financovan. Vykony firmy - vécné hospodaisky proces - je vyjadien v toku statkil a tok
plateb predstavuje proces finantné hospodaisky. Oba toky maji opacnou orientaci.
Obstaravani vyrobnich Cinitelt je spojeno s penéznimi vydaji, odbyt produkce ma zase za

nasledek piijem finan¢nich prostredku.

Vsechny prostiedky ziskané realizaci produktu vsak nejsou thned investovany a ponévadz
na druhe strané pritékaji do podniku platebni prostiedky prubézné preménou vykonu firmy
na penize, je majetkova oblast rozdélena do dvou dilcich slozek, oblast platebni a oblast

investicni.

Obrazek ¢. 7 - podnikovy obrat - investicni a platebni oblast podniku vs. kapitalova

Aktiva Rozvaha k 31.12.19.. Pasiva
Oblast investicni Oblast
Oblast platebni kapitalova

Podnikovy obrat je tedy financovan operacemi, které lze pojmout jako obéh finanénich

prostiedku s nasledujicimi etapami :
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Obrazek ¢ 8 - obéh finan¢nich prostiedki

opatiovani kapitib = S e
I etapa financovini zvndika pipRy

I1. etapa uzti kapitaha = investice — vydaje [

navrat (prilv) kapitih = 2 sl

[II. etapa dezinvestice — prmy

vytvareni nového kapitih = zisk

V1 #tapa ubytek kapitah ="odﬁ.r.|.amovéni" L | vidaje M

(spliceni, vyplaty z= zsk, Ztrity)

4.2. LIKVIDITA

Podnikovy obrat muze probihat bez preruseni, pokud se podniku dafi plnit vSechny platebni
povinnosti v patficnych lhatach. Na jedné strané existuje ruzné dlouho vazany kapital
v soucastech podniku a na strané druhe jsou omezené lhuty k moznosti disponovat

s urcitym kapitalem.

4.3. VYBRANE DRUHY FINANCOVANI

Podnikovy obrat byl tedy charakterizovan jako proces neustalych investic a dezinvestic, tj.
trvalého vazani a uvoliovani penéznich prostfedki u majetku a kromé toho jako proces
trvalych operaci financovani. Financovanim rozumime nejen opatfovani vlastniho a ciziho
kapitalu zvnéjSku, ale pravé tak take ziskani vlastniho ( 1 ciziho ) kapitalu podnikovym
obratem, tedy zevniti ( napf. zadrzenim ziski ). K financovani patii také operace. které sice
predstavuji opatieni kapitalu, avSak nemaji za nasledek zménu stavu majetku, ktery ma
podnik k dispozici. Tyto operace nazyvame zménou financovani ( kapitalova

restrukturalizace ). Nejcastéji jde o preménu jednoho druhu kapitalu na jiny.
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4.4. ROZCLENENI ZPUSOBU FINANCOVANI

Pii Clenéni podle pivodu kapitalu, coz je nejcastéjsi nahled na druh financovani, délime
financovani na vnéjsi ( externi ) a vnitfni ( interni ). Vnéjsi financovani znamena, ze
kapital plyne z venci, nepochazi tedy z Cinnosti podniku, ale z uvéri nebo z kapitalovych
vkladi. Naopak pochazeji-li prostiedky z podnikové ¢innosti ( produkce vykont ), jedna se
o financovani wvnitini. Mezi vnitini zdroje financovani fadime piedevsim penézni

prostiedky plynouci ze zisku spolecnosti a odpisy.

Odpisy vyjadiuji v penézni Castce fyzické i moralni opotiebeni hmotného i nehmotneho
investi¢niho majetku za urcite obdobi. Existuji dva druhy odpisu - acetni a danové. Danove
odpisy se fidi zakonem ¢. 586 / 1992 Sb. o dani z piijmu, kde jsou v § 26 az § 32 uvedeny
definice hmotného a nehmotného majetku, dva mozné zpusoby odpisovani ( rovnomeérne a
zrychlené ) a samoziejmé€ i postupy vypoctu odpisu. Zakon nebere v uvahu skuteCne
opotrebeni majetku a proto spolecnosti stanovuji druhy typ odpisu, tj. ucetni. Oproti
danovym odpisy ucetni odpovidaji skutecnému opotiebovani majetku a vyjadiuji jeho
skutecny stav, z cehoz vyplyva, ze ucetni odpisy se od danovych mohou znacné odliSovat.
Vyznam ucetnich odpisi spociva v tom, ze zobrazuji-li skutecné opotiebeni, mohou byt

podkladem pro kalkulace a nasledné s tak vraceji v trzbach.

Zisk, druha slozka vnitfniho financovani podniku, plyne z provozni, finan¢ni a mimoradneé
¢innosti podniku. Zisk z provozni Cinnosti je zisk z prodeje vykonu, tj. rozdil mezi
provoznimi vynosy a provoznimi naklady. Financni vynosy nam po odectu finan¢nich
nakladu daji zisk z financni Cinnosti spoleCnosti. Patfi sem napiiklad vynosy z vklada
v bankach na strané vynosu a poplatky za vedeni u¢tu na strané nakladua.

Soucet provozniho a finan¢niho zisku je hospodarsky vysledek za béznou ¢innost. Abychom
dostali hospodarsky vysledek za ucetni obdobi, ktery je podstatny pro zdanéni, je nezbytné
jesté pricist k béznému hospodarskému vysledku vysledek mimoradny, ktery prameni
z mimoradné ¢innosti podniku. Pod touto Cinnosti rozumime napiiklad prodej majetku

spolecnosti
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Strukturu financovani podle piivodu kapitalu zobrazuje schéma na obrazku ¢. 9.

Obrazek ¢. 9 - moznosti financovani

FINANCOVANI

VNEJSI VNITRNI

1

Priristek Prirustek Prirustek
majetku majetku struktury
majetku
Financovani Financovani ze Financovani Financovani Financovani Financovani
Z Uvéru vkladu a podilu ze zisku z reinvesticnich nettoinvestic
(samofinanc.) dlouhodobych trzeb Z trzeb
rezerv

4.4.1. Clenéni z pohledu pravniho postaveni vkladatele kapitalu

Podle pravniho postaveni vkladatele kapitalu je nutné rozlisit financovani vlastni a cizi.
V prvnim pripadé jde o pfisun vlastniho jméni, kterym ruc¢ime za zavazky. Cizi financovani
predstavuje veéfitelsky kapital. Obé formy mohou nabyvat podobu vnitfniho i vnégjsiho

financovani.

Jednou z moznosti, jak financovat podnik, je pouzit kapitalovych vkladi a podila. Jedna se
o kapital, ktery do firmy prichazi zvn¢jSku od vlastnika ( podniky jednotlivce ),
spoluvlastnikii (partnerské podniky ) nebo vlastniki podili ( kapitalove spole¢nosti ). Podily
mohou nabyvat podoby akcii, vefejnych podil ¢i tichého spolecenstvi. Dale je mozné vklad

umistit do spole¢nosti rizikoveého kapitalu.
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4 4.2 Financovani z cizich zdrojt

Druhy ciziho kapitalu ¢lenime podle nasledujicich kritérii :

1) podle puvodu kapitilu, tj. podle véritele rozlisujeme tvéry -
a) bankovni uvéry ( napt. kontokorentni, diskontni, lombardni, akcepta¢ni Gveér )
b) uvery soukromych osob a podniki ( pujcky, zapujcky na dluzni upis, obligace )
¢) dodavatelsky aveér ( odlozeni plateb )
d) odbératelsky uver ( zalohy )

e) vefejnopravni uvery ( napf. na zakladé vefejnych podpurnych programu )

2) Podle pozadované pravni zaruky je nutné uvéry délit na :
a) dluznicko-pravni jisténi ( zaruky a garance - avalovy aver ),
b) vécné-pravni jisténi ( omezeni dispozic nemovitostmi - hypotécni uvery, pozemkova
bremena - dale movita zastavni prava - napt. uver na zbozi, lombardni uvér na cenné

papiry - nebo vyhrada vlastnictvi ¢i postoupené jiSténi.

3) Podle doby trvani uvérového vztahu uvéry délime :
a) kratkodobé tuveéry - do 90 dna ( obchodni sménky ), nékdy do 360 dnu, hranice mezi
kratkodobymi a strednédobymi uvéry je pohybliva.
b) strednédobé uveéry - pres 90 resp. 360 dnti do 5 let,

¢) dlouhodobé uvéry - nad 5 let trvani lhity splatnosti.

4) Podle predmétu avéru dale uvéry rozliSujeme na :
a) vécné very - firma ziskava vécné hodnoty, napi. dodavatelsky uver,
b) penézni Gvéry - podnik ziska penize ( pujcky, zalohy ),
c) uvérova zaruka - firma neziskava ani penize, ani vécné hodnoty, ale jistoty, na jejichz

zakladé mize pouzit uveru podle a) nebo b), napi. akcept, aval, akreditiv.
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45 ZDROJE VNEJSIHO FINANCOVAN]
4.5 1. Externi zdroje financovani - dlouhodobé

Financovani z vn¢jsku podniku je dobré nejdiive rozdélit na dlouhodobé a kratkodobé.
pricemz za dlouhodobé povazujeme financovani ze zdroji delsi nez jeden rok. Do této
skupiny patii financovani akciemi, obligacemi a Uvéry. V mé praci se zabyvam spole¢nosti

s ruenim omezenym a tudiz je pro ni podstatné pouze financovani prostrednictvim avéru.

Uvéry nabizi vétsinou banky, které jsou predevsim podniky snazici se o zisk a z tohoto
duvodu je zjejich strany opodstatnéna snaha o snizeni rizika nesplaceni poskytnutého
uveru. To se banka snazi jiz v prvni fazi procesu, kdy zjistuje a zkousi ivérovou zpusobilost
klienta. To samo o sobé hraje podstatnou roli v dalsim prubéhu jednani. Banka pote
pozaduje jisté zajiSténi, coz je termin oznacujici postih jméni dluznika v pfipadé nesplaceni

averu. Zajisténi muze byt nékolika zpusoby :

zastavni pravo - pravo k véci movité, k pohledavce, k cennym papirim
osobni zajisténi - ruceni dalSich osob, rizné zaruky ¢i sméne¢ne ruceni
realné zajisténi - do této skupiny fadime postup pohledavky, zastavu, pfedani vlastnictvi a

hypotéku, coz je zastavni pravo k véci nemovite

4.5.2. Leasing
Mezi specifické formy dlouhodobého financovani patii leasing. Myslenka, misto koupé si
zarizeni pronajmou, vznikla jiz koncem minulého stoleti, ale vétSiho rozSifeni doznala az ve
druhé poloviné stoleti dvacatého. Podle zpusobu pronajmu lze rozlisovat dva typy

leasingovych smluv

1) Smlouvy o opera¢nim ( provoznim ) leasingu, které jsou pokladany za bézné najemni

smlouvy ve smyslu zakona. Lze je vypovedet ihned v relativné kratkych Ihitach bez
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konvencnich pokut. z ¢ehoz plyne, ze celkové investicni riziko prebira pronajimatel.
Vzhledem k tomuto riziku, pfichazeji vavahu pro tyto druhy leasingu jen takové
hospodaiske prostiedky, o které ma zajem vétsi pocet potencialnich najemniki, a tudiz
mohou byt znovu pronajaty, aby se dosahlo plné amortizace.

2) Smlouvy o finan¢nim leasingu se vyznaduji piedev§im nevypovéditelnosti po dobu
zakladni najemni doby. Doba najmu odpovida co nejvice obvyklé provozni dobé
ekonomicke zivotnosti. Splatky jsou stanoveny tak, aby byl objekt po uplynuti najemni
doby plné amortizovan vcetné vedlejSich naklad pofizeni a zisku pro pronajimatele.
Riziko je u finan¢niho leasingu zcela na strané najemce.

[lit. 1]

Tento druh financovani se velmi rychle rozsifil a je dnes Casto vyuzivanou moznosti, ktera
poskytuje celou fadu vyhod. Hlavni prednosti je pravdépodobné fakt, ze neni potfeba mit
thned tolik finan¢nich prostredku jako na nakup jako v pripadé koupé za hotove. Pro ziskani
predmétu financovani postaCuje mit urCité procento z ceny majetku ( tzv. akontace ) a

obvykle prostiedky na prvni leasingovou splatku.

4.5.3. Dlouhodobé financovani z cizich zdroju v porovnani s vlastnim kapitalem

Financovani dlouhodobé je zapujéni financovani. Pujéky jsou pevné zuroCené uvéry, ktere
jsou vyplaceny a splaceny v pevnych, smluvné dohodnutych terminech. Nevyhodou je
podnikové zatizeni v letech ztraty ( na rozdil od akcii a podilti ), na druh¢ strané jsou uroky
nakladovou polozkou snizujici zaklad dané z prijma. Dividendy jsou naproti tomu vyplaceny
jiz ze zisku zdanéneho.

Jak bylo jiz fe€eno, je tieba vzit do Gvahy probléem likvidity. Vlastni kapital nevyzaduje
pravidelné placeni urokil, tedy terminovanou zat€z likvidity vyplatami urok, jako je tomu u

ciziho kapitalu.

Rozhodnuti o tom, je-li pro spolecnost uzite¢né ziskani kapitalu zvené¢i v podobé vlastniho

kapitalu nebo ciziho kapitalu, zavisi na fadé uvah. Dodate¢ny vlastni kapital prinasi zazeni
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kompetenci pro rozhodovani, nebot’ je nutné piijmou nové spoletniky a akcionafe. Dale
toto opatfeni mize znamenat posun ve vétSinovych a hlasovacich pomérech.

Veéritele naproti tomu nemaji zpravidla pravo na vliv ve spole¢nosti, vyzaduji ale urcity
stupen bonity, jejimz zakladem je v prvni fadé uspokojiva vynosnost firmy a odpovidajici

vlastni kapital.

Pojmeme-li jeden z cilu podniku, tedy maximalizaci zisku, jako maximalizaci rentability
vlastniho kapitalu, bude mit smysl pouzit cizi kapital vzdy, budou-li uroky z néj nizsi nez
vynosy dosazene jeho prostiednictvim. Za tohoto stavu vynos docileny s pomoci ciziho
kapitalu zvySuje rentabilitu vlastniho kapitalu ( leverage effect ). Podnikatel ovsem musi mit
na pameti, aby na zakladé téchto uvah, svij vlastni ( soukromy ) kapital, ktery jesté nevlozil
do podniku, byl uro¢en alespon jako cizi kapital mimo firmu, ponévadz jinak by piijimal cizi
kapital za vysSi urok, nez dosahne kapitalem, ktery zapujcil. Nastane-li tato situace, je

pouziti vlastniho kapitalu vyhodnéjsi nez prijimani ciziho.

4.5 4. Externi zdroje financovani - kratkodobé

Do této skupiny patii cela fada moznosti financovani ¢innosti podniku. Cizi kapital maze
byt kratkodobé ziskan v zasadé tfemi zpusoby - dodavatelskym uvérem, zalohami
odbérateli nebo v podobé kratkodobeho bankovniho uveru.

Jako prvni se budu vénovat obchodnimu tuvéru, ktery vznika vramci odbératelsko-
dodavatelskych vztahu, kde se objevuji obchody s odlozenymi platbami. Tyto obchody jsou
vlastné prostfedkem podporujicim odbyt, nebot' dodavatel ma zajem na poskytnuti uvéru,
aby zvysil sviij odbyt. nikoliv proto, aby z Gvéru mél zisk jako financni instituce. Tato forma
uvéru je velmi pohodlnou moznosti kratkodobého financovani. Je poskytovan bez
jakychkoliv formalit, provéfovani bonity a zpravidla bez zaruk. Za dodavatelsky aver se
neplati uroky, neni vSak zadarmo, nebot pii platbé v hotovosti byva obvykle poskytnuta

sleva ( skonto ).
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Zalohy

V nekterych odveétvich je obvyklé piijimani zaloh od odbérateld, napi. stavebnictvi,
strojirenstvi a jina odvetvi, kde neni mozné zajistit financovani produkce samotnym
vyrobcem. Zalohy jsou poskytovany bud’ pied zahajenim daného procesu, nebo v

urcitych davkach. Firma je ma k dispozici bez Groku a zlepsuje si tak likviditu.
Kratkodobe bankovni uvéry

Existuje cela fada kratkodobych bankovnich Gvéra, pricemz kontokorentni uvér je jejich
nejcast€jsi formou. Kontokorentni Gveér je v postaté moznost kratkodobé Cerpat financni
prostiedky z uctu, na kterém v daném momentu tyto prostiedky nejsou, s tim, ze dojde
k uhradeé ve sjednane lhate ( kratkodobé ).

[lit. 5]

Ostatni formy externiho kratkodobého financovani

Do této skupiny lze zaradit ziskani prostiedki k financovani napiiklad ze zavazku

k zaméstnancum, vyuzitim faktoringu, preménou majetku firmy ( odprodejem ).

4.6. DRUHY INVESTIC

Tak jako u financovani, miizeme rozliSovat rizn¢ formy i u investic a Clenit je podle
rozliénych kritérii. Podle druhu majetkovych slozek, pro jejichz ziskani byly pouzity finan¢ni

prostiedky, rozlisujeme investice vécné, finanéni a nehmotné. O veenych investicich lze

hovorit tehdy, kdyz podnik ziskava pozemky, stroje, nastroje, zasoby, nakupovane zbozi
apod. U finanénich investic podnik nabyva prav na pohledavky a podily. Investice do
reklamy, vzdélani a socialni oblasti nebo do vyzkumu a vyvoje pocitame k nehmotnym

investicim. V3e je patrné z obrazku ¢. 10.
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Obrazek ¢. 10 -Clenéni investic

INVESTICE

Vécné

investice

Finanéni

investice

R

Nehmeotné
investice

T
I
! Pozemky

I | |
Budovy
Stavby Zasoby Nakupované
Stroje sluzby

Podily

Pohledavky

1

Reklama

Vzdélavani
2 socialni
sluZby

Vychazime-li z hodnoty investice v jednom obdobi, lze pouzit nasledujici ¢lenéni: celkové

investice firmy oznacujeme jako brutto investice. Tyto se skladaji ze dvou dila: prvni tvofi

obnovovaci investice ( reinvestice ), coz je ta Cast brutto investic, ktera pripada na obnovu

hospodaisky opotifebovanych statkt, druhy dil je tvofena rozsifovacimi investicemi ( netto

investice ), coz je ¢ast vedouci ke zvySovani podnikovych kapacit.

Obé formy mohou prechazet jedna v druhou. Tak napfiklad pfi obnové opotiebovaného

zafizeni je ziskano nové, technicky vylepSené ( modernizaé¢ni investice ), které vede ke

zvy$eni kapacity firmy. Obnovovaci investice mize byt zaroven racionaliza¢ni investici,

pokud je nahrazeno opotiebené zafizeni takovym, které vytvafi produkci ve stejném

rozsahu ( beze zmény kapacity), ale s nizSimi naklady.
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5. INVESTICNI PLANOVANI A INVESTICNI PROPOCTY

Ma-li byt zalozena firma nebo ma-li byt jiz existujici podnik zachovan obnovou zafizeni, ¢i
rozsifen racionalizaCnimi investicemi, musi témto opatfenim predchazet presné investi¢ni
plinovini. Zde je nutné mit na zfeteli vzajemné vazby, které v jednotlivych oblastech

podniku existuji a opatfit si z nich potfebné informace.

Vopraxi to napiiklad znamena, Zze rozsifujici investici by mélo predchazet zjisténi
odbytovych moznosti a konkurencni situace prostiednictvim analyzy trhu, poté se na
zakladé planu odbytu sestavuje plan produkce, ktery udava potiebu vyrobnich Giniteld.
Z investi¢niho propoctu vsak muze vyplynout, ze je vyhodné ziskani vyrobnich kapacit
presahujici zjisténe odbytoveé moznosti, takze tento propocet zpétné pusobi na odbyt a
vyvolava dalsi investice ( reklama, vytvoreni novych odbytovych moznosti ), na které musi

byt bran ohled v planu investic.

Z tohoto kratkého prikladu je snad patrné, ze je nezbytné ziskat informace ze vSech
podnikovych oblasti, propocitat veskere varianty a moznosti financovani a jejich vliv na
viechny diléi oblasti. Cim podrobnéji a presnéji se podaii respektovat charakteristiky
jednotlivych oblasti ¢innosti podniku, tim vice bude omezeno riziko, obsazené ve vsech
planech do budoucna. Ma-li firma v amyslu realizovat investicni akci, je obvykle mozne
volit z nékolika riznych variant. Nejvyhodnéjsi zafizeni nelze urcit pouhou technologickou
vykonnosti, ale je tieba uvédomit si také platby, které podniku vzniknou s opatfenim a
uzivanim zafizeni. Tyto platby se musi opét vratit prostiednictvim prodeju vyrobenych
statk(i. Nejdilezitéjsim pomocnikem investicniho planovani jsou tedy propolty posuzujici
vyhodnost investi¢niho projektu &i investi¢nich variant.

[lit. 1]
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Cilem kazdého investi¢niho propoctu by mélo byt zjisteni rentability kazdé z planovanych
investic. Investice se pak bude realizovat, zajisti-li navratnost penéznich vydaju spojenych
s pofizenim a pro investora prinese dostate¢né zurodeni viozeného kapitalu. Jinak feceno :
investice je vyhodna, pokud suma penéznich pfijmi vyvolanych piislusnym objektem
investovani prevySuje soucet vydanych prostiedkii a prebytek penéznich prijmé umoziuje
amortizaci a priméfené zuroceni vlozeného kapitalu.

[lit. 4]
5.1. METODY INVESTICNICH PROPOCTU
Aby bylo mozné urcit zda dana investice spliiuje vlastné svuj cil, kterym by méla byt u viech
investic snaha o to, aby dneSni naklady v budoucnu pfinesli vys$i vynosy, nezli byly
vynalozene naklady.

5.1.1. PREHLED METOD

Praxe i teorie vyvinuly mnozstvi postup( investi¢nich propocti, které je mozné rozclenit do

tfi skupin :

I. Pomocné praktické postupy ( statické )

Tyto postupy vychazeji z naklad(, zisku a porovnavani rentability. Jsou oznaCovany jako
statické, nebot’ neberou v uvahu faktor asu vibec, anebo jen velmi omezené. Do skupiny

pomocnych praktickych postupu patii zejmena :

a) vypoCet porovnavajici naklady
b) vypocet porovnavajici zisky
¢) vypocet rentability

d) vypocet navratnosti ( pay-off-period )
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2 Finantné matematické postupy ( dynamické )

Metody vychazeji z proudii penéznich piijmi a vydaju a posuzuji je az do ukonéeni
ekonomicke zivotnosti prislusne investice nebo k uréitému planovacimu horizontu. Na
zakladé tohoto celostniho posuzovani investice jsou tyto postupy ozna¢ovany jako

dynamicke. Pouzitelne jsou metody
a) hodnoty kapitalu,
b) hodnoty anuit,

¢) hodnoty vnitiniho vynosového procenta.

3. Simultanni modely kapitalového rozpoctu

Vyse uvedené postupy zkoumaji vyhodnost jednotlivych investi¢nich projektl izolované a
neberou v uvahu vzajemne vazby k ostatnim podnikovym oblastem, specialné k financovani,
vyrobé a odbytu. Jejich nedostatek se snazi pfekonavat teorie kapitaloveho rozpocCtu, ktera
se snazi pomoci metod operacniho vyzkumu posuzovat moznosti odbytu, vyroby, investic a
financovani soucasné a tak zajistit simultanné optimum vice modelovych proménnych pii

vedlejich podminkach.
5.12. POMOCNE PRAKTICKE POSTUPY ( STATICKE )

Po shrnuti metod investiénich propoéti v predchozi kapitole se nyni, pro lepsi porozumeni,

budu vénovat kazdé z nich konkrétnéji.

Vypocet porovnavajici naklady

Jak jiz z nazvu vyplyva, porovnavame naklady dvou nebo vice projekta. Muze se jednat o
stovnani nového zafizeni se stavajicim ( obnovovaci investice ) nebo porovnani novych
zafizeni ( rozsifujici investice ). Kritériem vyhodnosti investice je rozdil v nikladech mezi
variantami. Porovnavaji se mzdy, spotieba energie, udrzba, odpisy a uroky za dan¢ obdobi.

Pokud si kapacity porovnavanych investi¢nich objektu neodpovidaji, je nutné porovnat
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namisto nakladu jednoho obdobi niklady na jednotku Kapacity. Vypocet vede k uréeni
yarianty s maximalnim ziskem jen za predpokladu. e vynosy na jednotku jsou
u srovnavanych variant konstantni. Nedostatkem této metody je velmi kratky uvazovany
horizont, z néhoz nelze s jistotou odvodit zavéry o budoucim vyvoji nakladi a vynosi.

Mimoto porovnani nakladi nam nic nefekne o zuroéeni viozeného kapitalu, tj. o rentabilité.

Vypocet porovnavajici zisk

Predchozi varianta musi zcela jisté selhat v situaci, kdy nakladové vyhodngjsi varianta vede
k vy3si produkci, ale je tieba pocitat s tim, ze odbyt vétsiho mnozstvi je mozny pouze pii
snizené ceng, takze celkovy zisk pres nakladové pfiznivéjsi vyrobni postup neni nutné vyssi.
Tomuto uskali se vyhneme metodou porovnavajici zisky. Do tohoto vypo¢tu zahrnujeme i
trzby a porovnavame ocekavany zisk pfi riznych investicnich variantach. Pii obnovovacich
investicich se zaméfujeme na prumeérny rocni tisk starého a ocCekavany prumérny zisk

nového zafizeni.

Vypocet pomoci porovnavani zisku ma v podstaté podobné nedostatky jako predchozi
metoda, nezohlediiuje Gasové rozhrani¢eni budoucich nakladi a vynost v celém trvani
investicni varianty. Dale i pies zohlednény zisk nefika metoda nic o zuroCeni vlozeného
kapitalu, coz je pro kazdé investiéni rozhodnuti podstatnéjsi ukazatel, nez absolutni mira

zisku.

Vypotty rentability

Postup, ktery ve své nejjednodussi formé vztahuje ocekavany roc¢ni zisk investiCnich
projektu k investovanému kapitalu.

Rentabilita ( return of investnent ) :

zisk x 100
Rentabilitar = soc il b (1)

kapital
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Vzorec muze vzit v potaz i obrat :

zisk obrat

Navratnost vlozeneho kapitalu = X x 100 (2)

obrat investovany kapital

Vzorec je informac¢né bohatSi. Prvni Cinitel udava vynosnost obratu, druhy pak obrat
kapitalu. Vynasobenim obou ziskame ro¢ni rentabilitu investovaného kapitalu. Takto
stanovena rentabilita je srovnana s investorovym pozadavkem na navratnost investice Je-li
vynos vyssi, nez minimalni pozadovany investorem, projekt bude realizovan. Metoda
neodstrafuje slabost predchazejicich spocivajici v nezohlednéni budouciho vyvoje, ale

presto poskytuje veli¢inu podstatnéjsi pro rozhodnuti o investici.

Vypocet navratnosti

Postup vychazi z uvahy, zda se zafizeni v daném Case amortizuje ¢i nikoli. Investi¢ni
rozhodnuti zavisi proto na dobé amortizace ( Pay-off-period ). Jako pay-oft-period se

oznacuje doba, za kterou je mozné ziskat penézni vydaje spojené s danym zafizenim zpét.
Zarizeni je tedy amortizovano, jakmile se prostiednictvim vynosu uhradi jeho pofizovaci a
bézné provozni naklady. Timto postupem nezjistujeme zisk, ale snazi se o jistotu, tj. jde o

postup jimz se zohledruje ocenéni rizika investorem.

PV

Pay-off-period = ----- ; (3)
PP

PY >, mss prostiedky vlozené ( vydaje spojené s pofizenim ),

PP ... penézni piijmy po odpoctu béznych provoznich nakladu a dani.

Dobu amortizace vystihuje i nasledujici obrazek . 11.
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Obrazek €. 11 - doba amoritzace

PV, FP

100.00

0 1 o 3 t=4 roky

Doba amorhzace

Pokud penézni vydaje spojené s pofizenim ( PV ) ¢ini napf. 1 000 000,- K¢ a firma ocekava
¢isté prijmy ( PP - penézni piijmy pokracené o bézné provozni naklady a dané ) ve vysi 250

000,- K¢, bude doba amortizace Ctyfi roky.

Je-li amortizaéni doba, kterou investor pozaduje na zakladé svého zhodnoceni rizika delsi
nez vypoctena ( efektivni ) doba amortizace, povazuje se investice za vyhodnou.
Z uvedenych odstavei je patrné, ze i tato metoda spociva v predpokladech pravidelnych
roénich penéznich piijmi a vydaji a vychazi zmoznosti pfifazeni piijmu jednotlivym
investicnim objektiim. Dalsim nedostatkem je investorem ( subjektivné odhadnuta )
predpokladana doba amortizace, ktera v praxi byva vyrazné nizsi, nez je doba ekonomicke

Zivotnosti investice.
513 FINANCNE MATEMATICKE METODY ( DYNAMICKE )

Finanéné matematickym metodam je spolecny fakt, ze oproti doposud uvedenym postupum

zkoumaji vyhodnost investice za celou ekonomickou Zzivotnost nebo v urcitem danem

planovacim horizontu. Zakladem jsou vétsinou piiristky a ubytky stavu platebnich
prostiedkii béhem tohoto obdobi. Penézni vydaje obsahuji pofizovaci naklady za investicni

objekt a béznych fixnich na udrzbu a provoz a proporcionélnich vydajii na spotiebovany
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material, pracovni vykony, energii a dalSi. Penézni pifjmy se ziskavaji v prvni fadé z prodeje

produktil této investice.
Hodnota kapitalu

Metoda také oznaCovana jako metoda diskontované nebo soudasné hodnoty, vychazi
zprijmu a vydaju, ktere se v prubéhu ¢asu mohou ménit. Je zde zohlednén faktor casu.
nebot postup jiz povazuje prijmy za tim niz$i, ¢&im dale v budoucnosti lezi. Obdobné vydaje
zatézuje firmu o to vice, o¢ Casove blizsi je moment platby. Porovnatelnosti se dosahuje
pomoci oduroCeni veskerych pfijmi a vydaju k momentu bezprostiedné pied zacatkem
investice. Castka budouci platby, oduroenou k uréitému okamziku, oznacujeme jako
soucasnou hodnotu Hodnota Kkapitilu je pak dana rozdilem mezi vSemi sou¢asnymi
hodnotami penéznich pfijmi a vSemi soucasnymi hodnotami penéznich vydaji, které
s investici souvisi.

Oduroceni se uskutecnuje pii urokové mire, ktera odpovida investorem pozadovanemu
nejnizsimu zuroCeni kapitalu ( kalkula¢ni urokova mira ). Pokud je hodnota kapitalu
kladna, udava platebni prebytky, které mame navic k dispozici a mohou byt ziroceny a bylo
dosazeno vyssiho ziroceni nez pozadoval investor a investice je vyhodna.

E. Schneider viak rozumi . hodnotou kapitalu u investice ve vztahu k Casu t a pfi urokove

£ ]

mife i . soudet viech ¢asi t diskontovanych ( oduro¢enych ) plateb. ktere se uskutecnily po

Gaset %!
KB~ ATy S
kdeEt ... penézni piijmy na konci obdobi,

At ... penézni vydaje na konci obdobi,

i ........ kalkula¢ni urokova mira,

b Bt ssobdobi

Y Schneider. E - Wirtschaftlichkeitsrechnung - Theorie der Investition. 8.vydani, Tubingen,

Ziirich 1973 Str. 15,
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Metoda predpoklada dokonaly kapitalovy trh, nebo-li, ze je mozné opatfit libovolné
mnozstvi kapitalu pii kalkulacni urokové mire V praxi oviem neexistuje zadny zpisob
exaktniho ureni této miry a je pouze odhadovana. Pro rentability investice je vsak pri uziti
hodnoty kapitalu vyse kalkula¢ni Grokové miry rozhodujici. Z tohoto divodu se pouziva

postup jen omezené pro urceni pofadi jednotlivych investi¢nich objektl podle rentability.

Vnitini vvnosove procento

U této metody hledame miru oduroceni vedouci k nulové hodnoté kapitalu ( vnitFni
vynosové procento ), tj. veli¢inu, pfi niz jsou si soucasné hodnoty plateb a piijmii rovny.
Vnitini vynosove procento ( r ) zjiStujeme tak, ze vySe uvedena funkce kapitalové hodnoty

se polozi rovna nule a fesi se podle r
L(E-A)(1+r)"=0 {3

Vyhodnost investice je mozné posoudit tehdy, zname-li minimalni zuroCeni pozZadované
firmou ke kryti nakladi kapitalu. Investice je vyhodna, pokud jeji vnitini vynosove procento
neni niz§i nez kalkulaéni Grokova mira. Z uvedeného vyplyva, ze metoda vnitiniho
vynosového procenta neposkytuje sama o sobé hodnoceni vyhodnosti, nebot’ vzdy musi byt

dano srovnavaci méfitko v podobé kalkula¢ni urokove miry.
Anuity

Metoda srovnava pramérné roéni penézni vydaje a prumérné ro¢ni penézni prijmy spojene
sinvestiénim projektem, pricemz se uzitim slozeného arokovani prepocitavaji platby i
prijmy. Pokud jsou ro¢ni penézni piijmy a vydaje konstantni, Ize je bez Gprav prevzit do
investi¢niho propoctu, kolisaji-li ale, je nejprve nutné stanovit jejich soucasné hodnoty.

Potom se soucet soucasnych hodnot urogi, tj. preméni se tak na uniformni ro¢ni hodnoty

pliméfené ekonomické Zivotnosti. Stejnym zplisobem se upravi i naklady a zustatkova cena.
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\asobime-li hodnotu kapitalu umortovatelem, ziskame anuity investiéniho projektu tj
rimermé rocni prebytky penéznich prijma. o
Investice je vyhodna pii dane kalkulaéni urokové mire, je-li rozdil mezi prameérnymi ro¢nimi
ofiimy kladny ( nezaporny ). V pripadé srovnani vice investi¢nich variant se kvantitativni
rozdily vyrovnaji na urokovou miru. Nejvyhodnéjsi je pak ten projekt, ktery vykazuje

nejvySsi primerny Cisty prebytek.

514 SIMULTANNI PRISTUPY PLANOVACICH PROPOCTU

0d pocatku Sedesatych let se objevuji snahy o zohlednéni vzajemnych vazeb mezi vice nebo
dokonce vSemi oblastmi podniku pouzitim simultanniho planovani celkového investiéniho
programu. Doposud nebylo dosazeno kone¢neho reseni, ale je patrna snaha ziskat optimalni

rozpocet investice tak, ze se vychazi z optimalniho planu vyroby.

515 URCENI EKONOMICKE ZIVOTNOSTI A OPTIMALNIHO MOMENTU
VYUZITI

K veli¢inam potfebnym pro investi¢ni propocty, je nutné pripoCist take ekonomickou
Zivotnost investice. Doba ekonomické zivotnosti uréitého zafizeni trva tak dlouho, pokud

penézni prijmy z tohoto zafizeni v daném obdobi postacuji k tomu, aby:

) kryly bézné provozni naklady nezbytné k vyuzivani zafizeni. Tyto naklady zahrnuji take
planované ucetni naklady na opravy a adrzbu ( Casto je obtizné odlisit naklady spojene

s prodluzovanim technické Zivotnosti ). Musi jit o takové naklady, které byly planovany

11z pfi prevzeti zafizeni do uzivani.

2) byla kryta nizsi trzba p¥i prodeji zafizeni v danem obdobi za zustatkovou cenu, jinak

by bylo vyhodnéjsi prodat zarizeni o jedno obdobi diive. Trzby z prodeje za zustatkovou

cenu se poditaji k prijmim, zmenseni zustatkove ceny k vydajum.
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o kryty uroky trz ]
3) byly kryty y trzeb za zustatkovou cenu Je nutné zohlednit i
nit 1 moznost prodej
e

satizeni na pocatku obdobi a vynos vlozit na kapitalovy trh
rh.

4) byly kryty dané z prijmu v té ¢asti prijmd, ktera je zdanitelnym zisk
ziskem.

e —
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6. Investice ve firmé Danap, s.r.o.

Jak jiz vyplynulo z ptedchoziho textu, je pro firmu nezbytné, v zajmu udrzeni
konkurenceschopnosti, investovat do obnovy strojniho zafizeni Tato investice bude
znamenat na jedne stran€ nezanedbatelné vydaje, na druhé strané viak v budoucnu pfinese

zhodnoceni investovaneho kapitalu a zisky spole¢nosti si udrzi stavajici rostouci uroven.

Vedeni podniku si uvédomuje problémy spojené s rozhodovanim o investicich a po uvazeni
vybralo dveé varianty strojniho zafizeni, které spliuji technické pozadavky vyroby s ohledem
na jejich kapacitu, kvalitu zpracovani i hospodarnost provozu. Jedna se o zafizeni firmy
TOS Svitavy za 2 980 000.- K¢ a obdobné strojni zafizeni firmy BOSCH za 3 689 000.-
K¢

V nasledujici Casti mé prace se nebudu jiz zabyvat technickou strankou ( nejsem ani
kompetentni k takovému posouzeni ), ptjde mi Cisté o ekonomickou, finanéni podstatu

problému spojen¢ho s investicemi.

6.1. POSOUZENI INVESTICNICH VARIANT

Pro posouzeni vyhodnosti investice nas bude zajimat jakym zpusobem ( v jakeé vysi )
zhodnoti vynalozeny kapital. Budeme se tedy zabyvat vynosnosti, pro jejiz urCeni nam
poslouzi metody Gisté soucasné hodnoty, vnitiniho vynosoveého procenta ( v¢. jeho

modifikace ) a doba navratnosti vlozeného kapitalu.

Pro vybér z finanéniho hlediska vhodnéjsiho zafizeni nejprve sestavim hodnotici tabulku, do
které dosadim hodnoty z podkladii poskytnutych firmou. Jedna se predevsim o pofizovaci
ceny obou variant, spotiebu jednicového materialu a ostatni naklady, kter¢ se vztahuji
k dané investici a jejimu provozu. Firma dale uréuje pozadovane realné zhodnoceni investice

a ostatni polozky tabulky jsou jiz vypocitany na zakladé zadanych parametri.

Strana 51




y tabulce nalezneme hodnoty nékolika ukazateli -

wnosoveho procenta a dvou variant doby navratnosti investice.

Tabulka ¢. 10 - varianta A

—

ciste soucasné hodnoty, vnitiniho

VYPOCET VYNOSNOSTI A NAVRATNOSTI CELKOVEHO INVESTOVANEHO KAPITALU

17. Doba navratnosti dynamicky

Investora bude patrné nejvice zajimat ukazatel vnitn
nebot tento je nejuzivanéjsim kritériem pro hodnoceni i
hodnota IRR 8,91 % Tato hodnota nam zatim nic konkretnih

slouzit pouze jako poklad pro srovnani teto investicni variant

0.0 0,0 0,0

tak je tomu s dalsimi ukazateli vypoétenymi v tabulce.

iho vynosového procenta ( IRR ),
nvestice. V daném pripadé dosahuje
0 0 vynosnosti nefika a bude

y s druhou variantou. Stejné
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Proje kt: STROJ A Inflace: i
Fozadované realné zhodnoceni investice: m:‘.%
Poiadovany Frﬁ'*m cash flow/obdobi (Ké): 984 269
Hodnoty v K¢ Skutecny pramémy cash flow/obdobi (K¢): 740 725
obi —
1. Obd . [ o 1 2 3 1 5 ][ Celkem
icni naklad <
: '“f""-‘::c“':a oiiz:ni obéznych aktiv a0 - . . % 2§ 2580000
3. Naklady na p y -140000 140000 0
4. Triby za prodl".‘j V!astm‘:h Uy:robkl..'] a ?Iuie_b 3650000 3650000 3650000 0 oll 10950000
[5. celk.provoz.vydaje vyvolané realizaci projektu -1822500 -1822500 -1822500 0 ol -5467500
5.{. arisbini vydaje (% 2 tréeb) ‘ -1642500 -1642500 -1642500 0 0[f -4927500
52 Fixni vydaje (bez nakl.aroku, odpisu a leas splatek) -180000 -180000 -180000 0 oll -sa0000
- Z toho osobni vydaje 0
5 3. Kalkulaéni uroky z vazaného kapitalu 0 0 0 0 0 0
54. Nakladove uroky 0 0 0 0 0 0
5.5. Leasingove splatky 0 0 0 0 0
[s. Vyvojlikvidity pred zdanénim (soucet r.2 az 5) -3120000 1827500 1827500 1967500 0 off 2502500
|7. Danoveé vydaje (vyp.z 7.14.1.-14.5.) 0 -639625 -639625 -639625 0 0l[-1918875
|i Vyvoj likvidity po zdanéni (souc.r.7 a 8) -3120000 1187875 1187875 1327875 0 off 583625
] -zmeny likvidity kumulativné (vaz.kapital) -3120000 0 -1932125 -744250 583625 583625 583625
10. Diskontovany vyvoj likvidity po zdaneéni -3120000 1079886 981715 997652 0 0 -60747
11. - diskontovany vyvoj kumulativné -3120000 -2040114 -1058399 -60747 -60747 -60747]] =NPV:
12. Ocekavana kapitalizace projektu 10,00% : : : :
13. Diskontni faktor (odurocitel) 1.0000 0.9091 0.8264 0,7513 (.6830 0.6209
14. Pomocny vypocet pro zjisténi danovych vydaju
14.1 Vysledek pfed odpisovanim (soucet 7.4 a 5) 1827500 1827500 1827500 0 ol 5482500
14.2 Danové odpisy 0 0 o 0 g g
14.3 Ostatni poloZky ovliviujici zakl. dané z pfijmu o
144 Vysledek pfed zdanénim 1827500 1827500 1827300 0 o atbarbli
14.5 Dafiova sazba 0,35 0,35 0,35 0,35 0,35
146 Dafiové vydaje (7.14.4."7.14.5) 639625 639625 639525 < 2 S LA
15. Modifikované vynosove % (pfi reinvestovani) 9_57|vinosnost reinvestice: 10,00%
16. Vnitini vynosové % IRR 8.91 |Kalkulaéni aroky: 0,00%
17. Doba navratnosti v letech (dynamicky) 0.0|rrZNi HODNOTA PROJEKTU (Ké) = 3059253
18. Doba navratnosti v letech (staticky) 4.1 [NPv=netpresentvalue
0.0 0,0 0.0




Nyni je vypracovana tataz tabulka pro druhou variantu pii nezmenénych parametrech tryeb

sebot’ oba stroje vyprodukuji tytéz vyrobky.

uilady spojene s provozem strofi ( roadil ve spotieb materialu, rizné naroky

obsluznych pracovnikii atp. ). Po dosazeni parametrii jsem ziskal nasledujici tabulku.

Tabulka €. 11 - varianta B

Lisi se pouze investiéni naklady a samoziejme

na pocty

—

projekt: STROJ B

Inflace:

VYPOCET VYNOSNOSTI A NAVRATNOSTI CELKOVEHO INVESTOVANEHO KAPITALU

17. Doba navratnosti dynamicky

Nyni jiz mam podklady pro srovnani j

prvni kritérium je patrné, ze varianta A vykazuje VysSi
8.01 %, oproti 3,46 % varianty druhé. Stejné tak 1

Ynosové procento prvni investice je

Usta sou¢asna hodnota investice je zhrub |
objevily z divodu nekompletnosti tabulky - chybi

KE pro stroj B. ( zaporné hodnoty se

0.0 0.0 0,0

ednotlivych investicnich moznosti. Jiz z pohledu na

shodnoceni investice. Vnitini

a - 60 400,- K&, coz je Cislo vyssi nezli - 434 900,-
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0,0%
Poladované realné zhodnoceni investice: 10,0%
Poladovany primérny cash flow/obdobi (K&): | 198 474
Hodnoty v Keé Skutefny pramérny cash flow/obdobi (K&): £13 700
i, Obdobi 0 1 2 3 1 5500k Colkem
2. Investicni nékl.a'dy s oot : -3689000 0 0 0 0 ol -36%9000
3. Naklady na pofizeni obéznych aktiv -110000 110000 0
4, Triby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb 3650000 3650000 3650000 0 of 10950000
[5,_ Celk.prov.vydaje vyvol.realizaci projektu ! -1620000  -1620000 -1620000 0 Off -4860000
5.1. Variabilni vydaje ( % z trzeb) 1 -1460000 -1460000 -1460000 0 0 -4380000
5.2. Fixni vydaje (bez nakl.uroku, odpisu a leas.spl.) © 2160000 -160000 -160000 0 0 -480000
- z toho osobni vydaje 0
5.3, Kalkulaéni daroky z vazaného kapitalu 0 0 0 0 0 0
5.4. Nakladové droky 0 0 0 1} a 0
55. Leasingové splatky | 0 0 0 0 0
I6. Vyvoj likvid.pred zdanénim (soucet 7.2 az 5) -3799000 2030000 2030000 2140000 0 0 2401000
|7. Danové vydaje (vyp.z 7.14.1.-14.5.) 0 710500 -710500  -710500 0 ol -2131500
8. Vyvoj likvidity po zdanéni (souc.r.7 a 8) -3799000 1319500 1319500 1429500 0 0 269500
9. -zmeény likvidity kumulativné (vaz.kapital) -3799000 -2479500 -1160000 269500 269500 269500
10. Diskontovany vyvoj likvidity po zdanéni -3799000 1199545 1090496 1074005 0 ] -434954
1. - diskontovany vyvoj kumulativneé 3799000  -2599455 -1508959  -434954  -434954  -434954ff =NPV
12. Ocekavana kapitalizace projektu 10,00%
13. Diskontni faktor (oddrocitel) 1.0000 0.9091 0.8264 0.7513  0.6830  0.6209
14. Pomocny vyp.pro zjisténi danovych vydaju
14.1 Vysledek pred odpisovanim (soucet 7.4 a 5) (2030000 2030000 2030000 O _z__ ‘3"””_"%
14.2 Dafiové odpisy 0 0 ¢ 4
14.3 Ostat polozky ovliviujici zakl. dané z pfijmu = e N BRRER RN e e e
14 i z 2t 2030000 2030000 2030000 o B 6090000
4 Vysledek pred zdanénim — = T T
14.5 Dafiova sazba 0,35 kT ———— e T 2131500
14.6 Daflové vydaje (714 4.°7.14.5) S L B i SR s - -
5 . o,
15. Modifikované vynos. % (pfi reinvestovani) 7.36|Vynosnost reinvestice: AE00
T o,
16. Vnitini vynosové % IRR 3.46]Kalkulacni uroky: 0,00%
17. Doba navratnosti v letech (dynamicky) (0.0t rZNI HODNOTA PROJEKTU (K&) = 3364046
18. Doba navratnosti v letech (staticky) 4.1 [npv=net present value
0,0 0,0 0.0




napt odpisy strojniho zafizeni, které byly pro nazornost propoc¢ta v tabulkach ponechany
prozatim stranou ).
7 vise uvedeného vyplyva volba stroje varianty A a tudiz se dale budu zabyvat pouze timto

zatizenim.
Po volbé pfedmeétu investice mé nyni bude zajimat zpiisob financovani daného projektu

6.2. Financovani

Vzsadé ma firma dvé moznosti financovani nakupu, které prichazeji v avahu. Jednou

znich je Uvér, ktery maji moznost ziskat od banky za nasledujicich podminek:

urokova sazba ( p.a.) 12 %

doba splatnosti uvéru 3 roky

Druhou moznosti, relativné pristupnéjsi, je vyuzit sluzeb leasingové spolecnosti. To se
sebou piinasi vyhody, proti tomu leasingova spolecnosti vyzaduje ur€ité procento
zfinancované ¢astky jiz pii podpisu smlouvy. Dalsim rozdilem je Grokova mira, kterou

leasingova firma pozaduje z dané investice. Podminky leasingu jsou shrnuty nasledovne :

urokova sazba ( p.a.) 14 %
akontace 30 %
doba splaceni 3 roky ( 36 mésicl )

6.2.1. Financovani leasingem

Jedna z moznosti financovani, jak jiz bylo uvedeno vyse, spodiva ve vyuzti sluzeb
leasingové spolecnosti. Jelikoz je strojni zafizeni po dobu celou pronajmu ve viastnictvi
leasingové spolecnosti, nemiize najemce ve svych nkladech uplatnit odpisy z tohoto
2arizeni. Tato situace je patrna i z tabulky ¢ 12, kdy v fadku 14.2 - nakladove odpisy jsou
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nulové hodnoty. Odpisy vsak leasingova spolecnost zahrnuje do platek. takze se amortizace
zafizeni promitne v fadku 5.5 - leasingoveé splatky.

7 dafiového hlediska jsou obé varianty financovani zohlednény v dafiové uznatelnych
nakladech v obdobné vysi ( neuvazujeme naklady plynouci z Groki ).

Dalsi polozkou, o které je tieba se zminit, jsou kalkula¢ni uroky ( fadek 53 ). Zde se jiz
nejedna o danove uznatelné naklady, z ekonomického hlediska o naklady vsak jde, nebot

zde bereme do uvahy vynosy, které bychom obdrzeli z alternativni investice ( pfinejmensim

vklad u penézniho ustavu ).

Tabulka ¢. 12 - platebni kalendar - leasing

Urokova sazba leasingu p.a. 14,00%
PPER (pocet obdobi) 3
SH (souc¢asna hodnota) 2086000
BH (budouci hodnota) 0
Typ (O=koncem, 1=pocatkem) 0
Leasing
UROK p.a. : 14,00% Cast Cast Nesplac.
ROK R Anuita Urokova Jistinna zbytek A
0 0 0 0 2086000
1 1 -898506 -292040 -606466 1479534
2 2 -898506 -207135 -691371 788163
3 3 -898506 -110343 -788163 1]
4 4 0 0 0 0
5 5 0 0 0 0
6 6 0 0 0 0
I 7 0 0 0 0
8 8 0 0 0 0
Celkem -2695518 -609518 -2086000
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V tabulce ¢. 12 jsem nejdfive urdil vysi roéni leasingové splatky, se kterou budu pracovat

v nasledujici tabulce. Zde )iz dojdu k konkrétni hodnote hodnoticiho kritéria

v pfipadé mé

prace k hodnot€ vnitiniho vynosového procenta ( tadek 16 ) . Dale pak Ize z tabulky urit

dobu navratnosti investice ( staticky i dynamicky ).

Tabulka ¢. 13 - varianta financovani leasingem

VYPOCET VYNOSNOSTI A NAVRATNOSTI CELKOVEHO INVESTOVANEHO KAPITALU

Pﬂ)jt‘kt STROJ A Inflace: 0.0%
Pomadované reilné thodnoceni investice: 10,0%
Pozadovany primérny cash lowiobdobi (Ké): 316733
Hodnoty v K¢ Skutecny priamérny cash Rowobdobi (Ké): 342 8RY
1. Obdobi 0 1 2 3 4 5 | Celkem
2. Investicni naklady -894000 0 0 0 0 oll -893000
3. Naklady na porizeni obéznych aktiv -110000 110000 0
4. Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb | 2950000 2950000 2950000 0 off 8850000
5 Celk.provoz.vydaje vyvolané realizaci projektu -2338906  -2288755  -2235344 0 0] -6863004
5.1. Variabilni vydaje ( % z trzeb) { 1180000 -1180000 -1180000 0 0|l -3540000
5.2. Fixni vydaje (bez nakl.uroku, odpisu a leas splatek) 160000 -160000  -160000 0 off -aso000
- z toho osobni vydaje { 0
5.3. Kalkulacni uroky z vazaneho kapitalu [ -100400 -50249 3162 71045 71045 -5397
5.4. Nakladoveé aroky 0 0 0 0 0 0
5.5. Leasingove splatky | -BOB506  -B98506 -898506 -B98506 -3594023
6. Vyvoj likvidity pred zdanénim (soucet i.2 az 5) 1004000 611094 661245 824656 0 Off 1092996
|7.  Danové vydaje (vyp.z i.14.1.-14.5.) 0]  -109583  -127136  -145830 0 of -382548
8. Vyvoj likvidity po zdanéni (souc.r.7 a 8) -1004000 501511 534109 678827 0 0] 710447
9. - zmény likvidity kumulativné (vaz.kapital) -1004000 -502489 31621 710447 710447 710447
10. Diskontovany vyvoj likvidity po zdanéni -1004000 | 455919 441413 510012 0 0ff 403344
11. - diskontovany vyvoj kumulativné -1004000  -548081  -106668 403344 403344 403344)| =NPV
12. Ocekavana kapitalizace projektu 10,00% |
13. Diskontni faktor (odurocitel) 1.0000 0.909] 0.8264 0.7513  0.6830  0.6209
14. Pomocny vypocet pro zjisténi danovych vydaju
14.1 Vysledek pred odpisovanim (soucet .4 a 5) 611094 661245 714030 g il 2bins
14.2 Dafové odpisy 0 0 srpe b SETCE NN O S
14.3 Ostatni polozky ovliviujici zakl. dané z pfijmu 298000 298000, 298000
14 4/Vysledek pred zdanénim 313094 363245 416636 S (e
145 Danova sazba 0,35 035 S XD
14.6 Dariové vydaje (7. 14.4.°7. 145.) -109583 1271536 143830 L G ataciats
rr . o,
15. Modifikované vynosové % (pfi reinvestovani) | 7.69]Vymosnost reinvestice: 10,00%
16. Vnitini vynosové % IRR 30,46 |Kalkulaéni roky: 10,00%
17. Doba navratnosti v letech (dynamicky) 2.2 [TrENI HODNOTA PROJEKTU (Ké) = 1407344
18. Doba navratnosti v letech (staticky) 4_| |[NPv=net present value
2.2 0,0 0,0 2,2 0.0 0.0

17. Doba navratnosti dynamicky

Hlavni hodnotici kritérium ( IRR ) pro variantu s financovani leasingem je ve vysi 30,46 %.

Hodnota vyjadiuje zhodnoceni investic
a investici samu o sobé doporucit. C
doba navratnosti investice dynamicky

spolecnosti, ktera by kapital poskytla.

e a vysledek tiiceti procent Ize hodnotit jako priznivy
ista soucasna hodnota dosahla hodnoty 403 344.- K¢ a

2.2 roku, coz spliuje pozadavky jak firmy, tak
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6.2.2. Financovani uvérem

Nyni vypoctu hodnoty ukazateli pro financovani prostiednictvim poskytnutého Gvéru
Firma opét uvazuje s vlozenim vlastniho kapitalu ve stejné vySi jako u leasingu ( akontace )
Uveér je urocen o dva procentni body méné nez tomu bylo u leasingu a poskytnut na dobu tfi

let. Nejprve opét sestavim platebni kalendar pro ver, aby bylo mozné stanovit vysi uroki a

jistinou Cast anuity.

Kalendar

tabulka ¢. 14 - platebni kalendar - aver

Urokova sazba Gvéru p.a. 12,00%
PPER (poéet obdobi) 3
SH (souéasna hodnota) 2086000
BH (budouci hodnota) 0
Typ (0=koncem, 1=pocatkem) 0
Uvér (anuitné)
UROK p.a. : 12,00% Cast Cast Nesplac.
ROK R Anuita Urokova Jistinna zbytek B
0 0 0 0 2086000
1 1 -868504 -250320 -618184 1467816
i 2 868504  -176138|  -692366] 775450
3 3 -868504 -93054 -775450 0
4 4 0 0 0 0
e 5 0 0 0 0
6 6 0 0 0 0
7 7 0 0 g ;
8 8 0 0 0 0
Celkem 2605512  -519512  -2086000




ODPISY

Odlisnosti oproti leasingu je nutnost stanoveni ro¢nich odpisti. Zvolil jsem na piani

spolecnosti Danap, s.r.o. zrychleny zptsob odpisovani.

Tabulka ¢. 15 - odpisy

ZRYCHLENE ODPISOVANI

Odpis. | Doba | Poriz. 1 2 3
skup. | odpis. | Cena 0 ZC o} ZC Q ZC
1 4 0 0 0 0 0 0
2 6| 2980000f 496667 2483333| 827778| 1655556| 662222| 993333
3 12 0 0 0 0 0 0
4 20 0 0 0 0 0 0
5 30 0 0 0 0 0 0
CELKEM 2980000 496667 2483333 827778 1655556 662222 993333
Odpis. | Doba Poriz. 4 5 6
skup. | odpis. Cena O ZC @) zZC 0] ZC
1 4 0 0
2 6| 2980000 496667 496667 331111 165556 165556 0
3 12 0 0 0 0 0 0
4 20 0 0 0 0 0 0
5 30 0 0 0 0 0 0
CELKEM 2980000] 496667, 496667 331111 165556/ 165556 0

Takto pripravené podklady jiz lze zapracovat do hodnotici tabulky a urcit hodnoty

ukazateli vypovidajicich o vyhodnosti investice.
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Tab

ulka €. 16 - varianta financovani Gvérem

projekt: ST ROJ A

Inflace:

VYPOCET VYNOSNOSTI A NAVRATNOSTI CELKOVEHO INVESTOVANEHO KAPITALY

o 0,0%
ofadované realné zhodnoceni investice: 100
Poladovany pramérny cash fMlow/obdobi (K&): Ilg Hj;
Hodnoty v K€ Skuteény primérny cash flow/obdobi (K&): =
e [ Celkem
5 Investicni naklady -894000 618184  -692366  -775450 0 e
3 Naklady na pofizeni obéZnych aktiv -110000 110000 0 -298000{;
Triby za prodej viastnich vyrobkl a sluzeb 2950000 2950000 2950000 0 0"
= Celk.prov.vyd.vyvolané realizaci projektu -1690720 -1579130 1447153 - 8850000
o, Qo= Db ——— : 3 o)l -4717033
51. Variabilni vydaje ( % 2 trzeb) 1 -1180000 -1180000 -1180000 0 o 3540000
52 Fixni vydaje (bez nakl.uroku, odpisu a leas.spl.) -160000 -160000 -160000 0 0 -480000
- z toho osobni vydaje :
5.3. [Kalkulacni uroky z vazaného kapitalu -100400 62982  -14139 40176 40176 -9?16(3
54 Ndkladové droky -250320 -176138  -93054 0 0 -519512
55. Leasingové splatky 0 0 0 0 _ 0
5. Vjvoj likvidity pred zdanénim (soucet .2 az 5) -1004000 641096 678514 837357 0 0 1152967
haﬁové vydaje (vyp.z F.1 4.1.-145.) 0 -266915  -190086  -294205 0 0 -751205
IE Vyvoj likvidity po zdaneni (so ué.i.?_a 8) -1004000 374181 488428 543152 0 0 401762
9 -zmeény likvidity kumulativné (vaz. kapital) -1004000 -629819  -141390 401762 401762 401762
10. Diskontovany vyvo]j likvidity po zdaneéni -1004000 340165 403660 408078 0 0 147903
1. - diskontovany vyvoj kumulativne -1004000 -663835  -260175 147903 147903  147903) =NPYV
12. Ocekavana kapitalizace projektu 10,00% REa]
13. Diskontni faktor (odurocitel) 1.0000 0.9091 0.8264 0,7513 0.6830 11,6209
14. Pomocny vypocet pro zjisténi danovych vydaju
141 Vysledek pfed odpisovanim (soucet .4 a 5) 1259250 1370550 o 4132967 |
14.2 Danoveé odpisy 666 -827778 i 2l
14.3 Ostatni polozky ovlivAujici zakl. dané z pfijmu Al Seddone il e
14.4 Vysledek pied zdanénim 762613 543102 540585 0 4 2146301
145 Dafiova sazba 0,35 035 035 ey Giij s SE
14.6 Danové vydaje (.14 4 °7F 14.5) -266915 -190086 -294205 0 0 51205
15. Modifikované vynosove % (pfi reinvestovani) 1 3.07Vynosnost reinvestice: 10,00%
16. Vnitini vynosové % IRR 17.68 |Kalkulaéni iroky: 10,00%
17. Doba navratnosti v letech (dynamicky) 2 6]TRZNI HODNOTA PROJEKTU (K&) = 1151903
18. Doba navratnosti v letech (staticky) 4.1 |npv=net present value
2.6 0,0 0.0 2,6 0.0 0,0

17. Doba navratnosti dynamicky

Vypoity ukazali, ze i v tomto piipadé lze

procento dosahlo hodnoty 17,68 %

nve

stici doporugit z titulu kladné hodnoty Ciste

O ; T . 1 nitini vynosove
soucasné hodnoty, doba navratnosti investice dynamicky bude 2.6 IEL 8 VaLRILYS
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6.3. SROVNANI VYHODNOSTI JEDNOTLIVYCH PROJEKTU

Uvedene vysledky pfi financovani avérem jsou priznivé, oviem v porovnani s financovanim

leasingem jsou mené vyhodné a proto bude doporucena varianta vyuzivajici pravé leasingu

k financovani investice. Tento zavér potvrzuje i graf na obrazku & 12 srovnavajici &isté

soucasne hodnoty obou moznosti financovani.

Obrazek ¢. 12 - vyvoj NPV

NPV ( K& )

j [} QF’V "I-easing .
|mNPV tver |

-1200000

roky

Modré sloupecky, které zastupuji NPV leasingové varianty, vySplhaly vySe a tudiz pfinos

dané investice je vySSi.

Stejnou situaci Ize zhodnotit i z dalsiho vystupu prezentovaneho v grafu na obrazku ¢&.

XXX, kde mimo vyvoj Gistych soucasnych hodnot lze odecist i doby navratnosti investic.

Kfivka investice. ktera diive protne ¢asovou osu x, poukazuje na rychlejsi navratnost

prostiedk(i a prase¢ik udava danou dobu. ( Jelikoz jsem sestrojil graf z diskontovanych

hodnot, jedna se o dobu navratnosti dynamickou ).
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Obrazek ¢. 13 - zobrazeni vyvoje NPV vé&. doby navratnosti investice

600000

NPV ( K&)

vyvoj NPV

roky

6.4. VOLBA INVESTICE

BTy leasing

e NPV avér

Na zakladé vysledkt, jenz jsou prehledné a kompletné obsazeny v nasledujici tabulce

navrhuji investici do strojniho zarizeni od dodavatelske firmy TOS Svitavy za 2 890 000.-

K¢ s financovanim leasingovou spolecnosti.

realizaci investice leasingovou spolecnosti.

Tabulka ¢. 17 - srovnani vysledku variant

Nasledné pfipojuji 1 podklady pro jednani o

Varianta NPV IRR P-B period | P-B period
financovani Kc % dynamicky | staticky

uver 147 903 17,68 2,6 41
leasing 403 344 30,46 2,2 4.1
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7. PODKLADY PRO REALIZACI ZVOLENE INVESTICNI
VARIANTY

Na zakladé¢ predchozi kapitoly bylo zvoleno financovani prostiednictvim leasingové
spolecnosti. V naSem pripadé se jedna o renomovanou firmu pusobici v této oblasti jiz

nekolik let - CAC leasing, a.s..
7.1. POZADAVKY NA ZAJISTENI LEASINGOVE SMLOUVY

Leasingova spolecnost, stejné jako bankovni instituce, vyzaduje urité zajisténi leasingoveé
smlouvy. Moznosti piijatelnych pro CAC leasing, a.s. je nékolik a mohou byt zaloZeny na

nasledujicich typech zaruk :

¢ bankovni zaruka renomované banky

bankovni zarukou se rozumi bezpodmine¢ny a neodvolatelny zavazek banky uhradit na
zakladé prvni pisemné vyzvy pronajimatele a bez zkoumani duvodu vzdy Castku az do
sjednané vySe pokud najemce nedostoji svym platebnim povinnostem plynoucich

z leasingove smlouvy.

¢ ruceni bonitni treti osoby
ruéenim se rozumi zavazek rucitele uhradit pohledavku pronajimatele za najemcem, pokud

tuto pohledavku neuhradi najemce. Tento zavazek je neodvolatelny a zanika splnénim vSech

zavazku vyplyvajicich z leasingové smlouvy.

¢ dohoda pronajimatele s dodavatelem o zpétné koupi pfedmétu leasingu

zavazek prodavajiciho odkoupit za sjednanou cenu dodané zafizeni, pokud podle podminek
leasingové smlouvy pronajimatel uplatni divody pro uplatnéni prava na okamzitou vypoved
smlouvy nebo odebrani predmétu leasingu. Cena zafizeni pii zpétném odkupu je obvykle
stanovena sumou nesplacenych leasingovych splatek odurocenych zakladni sazbou

refinanéniho Gvéru. Jiny zpiisob stanoveni ceny podléha schvalovacimu fizeni.
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¢ zastaveni dobre zpenézitelné nemovitosti - hypotéka

najemce zastavuje k zajiSténi splatek véetné prislusenstvi nemovitosti uvedené v zastavni
smlouvé. Na uvedené nemovitosti nesmi byt zaznamenano zastavni pravo ani jiné omezeni
vlastnika a najemce se zavazuje, ze do dne vzniku zastavniho prava neuzavie jinou zastavni
smlouvu, smlouvu o zfizeni vécného biemene ani jinym zplisobem nezpusobi ujmu
pronajimateli. Zastavni pravo se zaznamenava na vlastnickém listu v katastru nemovitosti.
Smlouvu o zfizeni zastavniho prava k nemovitosti pfipravuje vzdy pravni oddéleni CAC

leasing, a.s.

¢ postoupeni pohledavek pronajimatele vici solventnimu zakaznikovi ve prospéch CAC

smlouva mezi pronajimatelem a najemcem ( a zakaznikem najemce ), kterou najemce
smlouvu o zajisténi postoupeni pohledavek neodvolatelné postoupi pohledavky vyplyvajici
ze smlouvy o dilo mezi najemcem a jeho zakaznikem. O tom, zda prislusnou smlouvu o dilo

je mozne cedovat, rozhoduje pravni oddéleni CAC leasing, a.s.

¢ neodvolatel€ pravo k inkasu z uctu najemce po dobu trvani leasingove smlouvy

trojstranna dohoda mezi pronajimatelem, najemcem a bankou, kterou dava najemce
pronajimateli pravo inkasa ze sjednaného uctu v piipadé opozdéného splaceni leasingovych
splatek a jinych plateb vyplyvajicich z leasingové smlouvy a stim spojenych poplatki
zprodleni a banka se zavazuje tuto vyplatu provést na zakladé pisemného prohlaSeni

pronajimatele. Tato dohoda se uzavira na celou dobu trvani leasingu.

¢ ruceni zastavenim deponovanych vkladu
najemce vinkuluje sjednanou ¢astku na sjednanou dobu na privoleni pronajimatele. Original

vinkulace je ulozen u pronajimatele a banka proplati Castku proti piedlozeni tohoto

originalu.

¢ vystaveni smeénky

najemce vystavuje vlastni vista sménku na celkovou sumu dluhu a to na fad pronajimatele.
Zpisob vymény vlastni sménky je fesen v dohodé o sménecném ruceni. Aval na sménce ma

charakter zaruky tfeti osoby, popfipadé bankovni zaruky pokud je avalistou banka.
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¢ zvySena zaloha na splatky

¢jina individualné dohodnuta zaruka

napiiklad dohoda o technické pomoci pii zakazu pouzivani piedmétu leasingu sjednana
mezi pronajimatelem a prodavajicim, prodavajici se zavazuje, ze provede takova technicka
opatfeni na pfedmétu dodavky, ktera znemozni najemci docasné dalsi pouzivani predmétu

leasingu.
Uvedené zaruky mohou byt kombinovany.
7.2. PODKLADY ZE STRANY NAJEMCE

Kromé zivnostenského listu a vypisu z obchodniho rejstiiku je nutné pro slnéni pozadavki
leasingove spole¢nosti sestavit nékolik pozadovanych vykazu, mezi néz patii rozvaha,
vysledovka a vykaz cash flow.

Vyse nulté splatky ma podstatny vliv na benevolentnéjsi posouzeni vykazanych hodnot a
proto je dobré zvazit jakou sumu vlastnich penéznich prostiedki muze firma vlozit do
investice. Firma Danap, s.r.0. si bude moci dovolit zaplatit akontaci ve vysi 30 % z ceny
strojniho zafizeni, tj. 894 000,- K¢. I pfes tuto znacnou sumu je nezbytné prokazat, ze je
velmi nepravdépodobna situace, kdy firma nebude moci splacet leasingové splatky.
Materialy slouzici k témto u¢elim jsou uvedeny v pfiloze, konkrétné rozvaha, vykaz ziski a

ztrat a vykaz cash flow.
Navrhnuté zajisténi leasingové smlouvy je kombinaci dvou moznosti:

1) Dohoda pronajimatele s dodavatelem o zpétné koupi pfedmétu leasingu, kde firma
Danap, sr.o. vyuzila velké konkurence na trhu dievozpracovatelskych zafizeni a
vyrobce, ve snaze zakazku ziskat pfistoupil na tuto variantu financovani.

2) Zastaveni nemovitosti vlastnénou podnikem v hodnoté 1 100 000,- K& Smiouvu o

zfizeni zastavniho prava k nemovitosti vypracuje pravni oddeéleni CAC leasing, a.s.
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8. ZAVER

Pomoci vypoctu jsem dopél k identifikaci strojniho zatizeni, které bude vykazovat pro firmu
vyhodnéjsi investici. Ukazatele vybrané varianty jsou priznivé ( ¢ista sou¢asna hodnota
dosahuje ¢astky 403 344.- K¢, vnitini vynosové procento 30,46 % a doba navratnosti

dynamicky bude 2.2 roku.

V diplomove praci jsem si ovéfil na praktickém prikladu poznatky z oblasti realizace
modernizacnich investic. K vysledkiim prace bude podle slov manazera firmy Danap, s.r.o
prihlédnuto pii vybéru investi¢ni varianty. Sama spoleénost povazuje za velmi vhodné
kritérium ¢isté soucasné hodnoty investice a na jeho zakladé se také hodla rozhodovat.
Dale bude posuzovat i jiné nez finanéni aspekty investice, jako napi. zkusenosti s dodavateli

vyrobnich technologii atp.
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