TECHNICKA UNIVERZITA V LIBERCI

Hospodarska fakulta

Studijni program . 6208 ~ Ekonomika a management

Studijni obor Podnikovéa ekonomika

Zhodnoceni investiéniho projektu firmy SKO-ENERGO s.r.o.

Evaluation of the investment project of a SKO-ENERGO s.r.o.

DP - PE - KPE - 200125

Olga Cihakova

Vedouci diplomové prace - doc Ing Ivan Jat CSc . TUL KPE

Konzultant - Jana Bélohlavkova SKO-ENERGO sro

Pocet stran 67

Pocet pfiloh © 3 Datum odevzdani = 2



TECHNICKA UNIVERZITA V LIBERCI

Hospodarska fakulta

Katedra podnikové ekonomiky Akademicky rok: 2000/01

ZADANI DIPLOMOVE PRACE

pro Olgu Cihdakovou
obor ¢. 6208 T Podnikova ekonomika

Vedouci katedry Vam ve smyslu zdakona ¢. 111 /1998 Sb. o vysokych Skolach a navazuji-
cich predpist urcuje tuto diplomovou praci:

Nazev tématu: Zhodnoceni investi¢niho projektu firmy SKO-ENERGO s. r. 0.

Pokyny pro vypracovani:

Charakteristika firmy a jejiho okoli

Investi¢ni rozhodovani firmy — charakteristika investic. jejich druhy
Moznosti financovani investi¢nich vydaju

Metody zjistovani vyhodnosti investic

Zhodnoceni efektivnosti investi¢niho projektu

AT B LT

FEBHNICKA UMVERZITA V LINERCY
Univarzr - »
335ka 1329, Liberec 1
PSC 461 17



Rozsah grafickych praci:
50 - 60 stran textu + nutné pfilohy
Rozsah pruvodni zpravy:
Seznam odborné literatury:
Fotr, J.: Podnikatelsky plan a investi¢ni rozhodovani, Grada, Praha 1995
Valach, J.: Investi¢ni rozhodovéni a dlouhodobé financovani, VSE Praha 1994

Valach, J.: Finan¢ni fizeni podniku. Ekopress, Praha 1995 : e
Horngreen, Ch. T.- Sundem. G. L.: Introduction to management accounting, A division of

Simon & Schuster. Inc., New Jersey 1987
Sharpe, A.: Investice, Victoria Publishing, Praha 1994

Vedouci diplomové prace:  doc. Ing. Ivan Ja¢, CSc.

Konzultant:  Jana Bélohlavkova. SKO-ENERGO s. 1. o.

Termin zadani diplomové prace: 31.10.2000

Termin odevzdani diplomové prace: 25.5.2001

{ -

doc. Ing. Ivan Ja¢,

. Che. prof. Infz. Jan Ehleman, CSc.
vedouci katedry dékan Hospodatské fakulty



PROHLASENI

Prohlasuji, ze jsem diplomovou praci vypracovala samostatné s pouzitim uvedené
Iiteratury pod vedenim vedouciho a konzultanta. Byla jsem seznamena s tim, Ze na
mou diplomovou praci se plné vztahuje zakon €. 121/2000 o pravu autorském,
zejména §60 (Skolni dilo) a §35 (o nevydélecnem uziti dila k vnitini potfebé skoly)
Beru na védomi, ze TUL ma pravo na uzavieni licencni smlouvy o uziti mé prace a
prohlasuji, Ze souhlasim s pfipadnym uzitim mé prace (prodej, zapujceni apod.)

Jsem si védoma toho, ze uziti své diplomni prace ¢i poskytnuti licence k jejimu uziti
mohu jen se souhlasem TUL, ktera ma pravo ode mne pozadovat priméfeny
pfispévek na uhradu nakladu, vynaloZenych univerzitou na vytvofeni dila (az do jeji
skutecné vyse).

Po péti letech si mohu tuto praci vyzadat v Univerzitni knihovné TU v Liberci, kde je

ulozena, a tim vy$e uvedena omezeni vu¢i meé osobé konci.

) %
V Liberci dne 25. 5. 2001 Yy S



PODEKOVANI

Dékuji vedoucimu prace doc. Ing. Ivanu Jacovi, CSc., pani Jané Bélohlavkové a
dal$§im zaméstnancim spole¢nosti SKO-ENERGO s.r.o. za metodické vedeni,

odborné rady a trpélivost pfi vypracovani diplomové prace.



RESUME:

Tato diplomova prace se zabyva problematikou hodnoceni investicniho projektu
spoleénosti SKO-ENERGO s. r. o, kterym byla vystavba nové stanice na gisténi
odpadnich vod.

Aby bylo mozné provest zhodnoceni investice, byla provedena analyza nakladu, z ni
vyplyvajici cash flow projektu a nakonec byly propocitany nékteré ukazatele
efektivnosti investic jako jsou Cista souCasna hodnota, index rentability a vnitini
vynosove procento.

Efektivnost investic nelze posuzovat pouze z ekonomického hlediska, ale v tomto

pfipadé je hodnocena investice takeé z hlediska ekologického.

RESUME:

This final thesis deals with the problems of an investment project evaluation of
SKO — ENERGO company. The project was new construction for waste water
cleaning.

Evaluation of the investment project is based on its cash flow. It was resulted from
cost analysis. Then some efficiency indicators were calculated such as net present
value, profitability index and intern return rate.

Investment project is characterized by the all above mentioned indicators, but it is

necessary to take in respect its impact on the environment.
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SEZNAM POUZITYCH ZKRATEK A SYMBOLU :

aj. ajine

apod. a podobnée

atd. a tak dale

as. akciova spole¢nost

BSK biologicka spotreba kysliku
CHSK chemicka spotreba kysliku
CSH gista soutasna hodnota

DM némecka marka

Ir index rentability

Ke koruna ceska

kg kilogram

| litr

max. maximalné

mg miligram

napr. napriklad

OSN Organizace spojenych narodu
prip. pripadné

resp. respektive

SRN Spolkova republika Néemecka
S.r.0. spolecnost s rucenim omezenym
tj. to Je

tzn. to znamena

tzv. tak zvany

VVP vnitrni vynosoveé procento
VW Volkswagen

VWK Volkswagen Kraftwerk



UvoD

Hlavnim cilem podniku v podminkach trzni ekonomiky je jeho Uspésny rozvoj,
zvySovani jeho trzni hodnoty. Podnik by tak mél vytvorit strategii a realizovat

takove investicni projekty, které povedou k tomuto cili.

Rozhodnuti o prijeti nebo zamitnuti realizace urcitého investiéniho projektu maze
mit zasadni vliv na podnik, nejen v soucasnosti, ale pifedevsim v budoucnosti.
Hodnoceni planovanych projektt by mel podnik vénovat velkou pozornost. Pfi
hodnoceni efektivnosti jednotlivych projektl je tfreba brat v ivahu nejen jejich
ekonomicke efekty, ale také dalsi efekty s investici spojené, napf. zvy$eni kvality

produktu, zvySeni v bezpecnosti a v neposledni fadé také efekty ekologické.

Hlavnim cilem této diplomové prace je zhodnoceni investicniho projektu
spole¢nosti SKO-ENERGO s.r.o., kterym byla vystavba nové neutralizaéni stanice
na gisténi primyslovych odpadnich vod ze zavodu SKODA AUTO a.s., kde byla
pouzita nova technologie. Hodnoceni je provedeno na zakladé porovnani nakladu
puvodni technologie s naklady na technologii novou, ktera zarucuje vyrazné
zlepseni kvality vypousténych odpadnich vod. Hodnoceni se tyka jak ekonomickée

vyhodnosti projektu, tak jeho vlivu na zZivotni prostredi.

V prvni ¢asti diplomové prace jsou uvedeny zakladni informace o vzniku a ¢innosti
spolecnosti. Druha ¢ast vymezuje pojem investice, investi¢ni rozhodovani, zabyva
se charakteristikou investic a dalSich terminu s timto tématem spojenych. Treti
kapitola se zabyva problematikou financovani. Teoretické poznatky z predchozich
kapitol jsou aplikovany v kapitole Ctvrté, ktera je zamerena na vlastni zhodnoceni
investiéniho projektu. Soucasti této kapitoly je analyza nakladu spojena s danou
investici, stanoveni penéznich toku investicniho projektu a na zavér vypocet
nekterych kriterii efektivnosti, jako jsou Cista soucasna hodnota, index rentability a
vnitini vynosové procento. Posledni kapitolou je zavér, kde jsou shrnuty zjistene

vysledky.
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1. CHARAKTERISTIKA A POPIS PODNIKU

1.1. VYVOJ PODNIKU

Vroce 1993 se vedeni automobilového zavodu SKODA AUTO as. v Mladé
Boleslavi rozhodlo vyclenit vSechny cinnosti, které pfimo nesouvisi s hlavnim
predmétem podnikani, tedy vyrobou osobnich automobill. Rozhodnuti o vyuziti
tzv. outsourcingu vedlo ktomu, zZze bylo vyc€lenéno i tehdejSi energetické
hospodarstvi. Jednalo se predevSim o zasobovani elektrickou energii, teplem,
prumyslovou a chladici vodou, stlacenym vzduchem a zemnim plynem, dale pak
upravu a odvadeéni odpadnich a povrchovych vod. Schéma Cinnosti spolecnosti je

uvedena v priloze ¢.1.

Vedeni SKODA AUTO a.s. si uvédomilo, Ze jako jeden z nejvétsich strojirenskych
podnik v Ceské republice, ma SKODA AUTO a.s. také zodpovédnost za kvalitu
zivotniho prostredi. A pokud chce byt v Cele ceského prumyslu, musi byt v cele
ina poli zivotniho prostredi. Kazdy prumysl by mél byt zameren na omezeni
negativnich doprovodnych jevu. Je treba vynakladat stale vice penez jednak na
odstranéni starych zatizeni pady, vody a ovzdusi, ale je nutné také vyvijet nove
vyrobky, které nebudou jiz Zivotni prostfedi zatézovat tak, jako predchozi.

A SKODA AUTO a.s. chce byt v éele tohoto procesu.

Na tuto problematiku je mozné se podivat ze dvou pohledu. Jednak je to otazka
samotného produktu, tj. automobilu. Vozy SKODA v sougasné dobé jiz odpovidaji
nejpfisnéjsim evropskym ekologickym predpisum a dale se pracuje na tom, aby
odpovidaly i normé EURO 4, ktera je mimoradné narocna. Podle vyjadreni
vedoucich predstaviteld vedeni podniku vozy SKODA nezatézuji ovzdusi a jejich
exhalace se blizi prakticky nule.

Na druhé strané je to otazka procesu, tj. vyroby tohoto automobilu.
SKODA AUTO a.s. kazdoroéné smeéfuje znacnou cast investic do oblasti

ekologie, do oblasti zlep$eni zivotniho prostredi.

11



Jednim z hlavnich faktorl znecistovani zivotniho prostiedi je energetika, proto se
vedeni automobilového zavodu rozhodlo zalozit spolu s dal§imi zahraniénimi
partnery a jednim Ceskym partnerem dcefinou spole¢nost, jejimz ukolem by bylo
zajisténi  spolehliveho ekonomického, ale také ekologického zasobovani

energiemi.

Je to dobry priklad hospodarské spoluprace ¢eskych a némeckych podnik(, ale
také priklad pozitivnich ekologickych efektu vyplyvajicich ze strategického spojeni
VW a SKODA AUTO as.

Podle pripravené koncepce byly zaloZzeny dvé pravné samostatné spoleénosti, na
nichz se partneri podileji rGznym podilem. Na jedné strané byla zalozena finanéni
spolecnost SKO-ENERGO FIN sr.o. a na druhé strané provozni spolecnost
SKO — ENERGO s.r.o., se sidlem v Mladé Boleslavi. Obé spoleénosti zahdjily svoji
ginnost dne 1. 7. 1995. Hlavni &innosti spoleénosti SKO-ENERGO FIN sr.o. je
financovani a udrzovani zarizeni pro zasobovani energiemi, pro odstranovani
odpadu a nakup a prodej materialu nezbytnych pro provoz teplarny. Zatimco
SKO-ENERGO s.r.o. se zabyva piedevsim technickou strankou, tzn. stavebnimi

projekty a provozem zarizeni.

Spoleénost SKO-ENERGO FIN s.ro. prevzala od firmy SKODA AUTO as.
vybrana stavajici zafizeni s predpokiadem dlouhodobého vyuzivani. Hlavnim
ukolem byla vystavba nové teplarny, ktera nahradila stavajici 30 let starou
teplarnu. Teplarna s puvodni technologii jiz nevyhovovala soucasnym ekologickym
predpistm, které se od 1.1.1999 jeste zprisnily. Nova teplarna, ktera vyhovuje tém
nejprisnéj§im pozadavkum tak pfispiva alespon vregionu Mlada Boleslav
k vyraznému zlepseni zivotniho prostfedi. Vedenim projektu byl povéren VW
Kraftwerk. Soucasné zacala vystavba dalSich zarfizeni v oblasti infrastruktury -
nova neutralizacni stanice Z 17 A, stanice Cisténi zaolejovanych vod Z 25, stanice
dal$iho biologického ¢isténi Z 29. Projekt a realizaci novych zarizeni zajistovala
spole¢nost SKO-ENERGO s. r. o. prostrednictvim VWK.

Celkem bylo investovano 260 mil. DM.

12



Cilem této diplomové prace je zhodnoceni investi¢niho projektu vystavby noveé
neutralizacni stanice Z 17A, a to jednak zhodnoceni ekonomické efektivnosti

tohoto projektu, ale také zhodnoceni jeho vlivu na Zivotni prostredi.

1.2. SPOLECNICI PODNIKU

- SKODA AUTO a. s. - Firma s nejvétsim obratem v Ceské republice, zarover

nejvétsi vyvozce a svétové uznavany vyrobce osobnich automobill, ¢len

koncernu Volkswagen.

- RWE Energie AG, Essen - V ramci koncernu RWE je pravné samostatnou

spolecnosti pro zasobovani energiemi a vodou. Hlavnim tézistém cinnosti je
obchodovani s elektrickou energii, dale sem patfi i dalkové zasobovani teplem
a plynem. RWE Energie AG patfi k nejvétS§im a nejsilngjSim evropskym

energetickym spolecnostem.

- OBAG AG ( Energieversorqung Ostbayern AG ), Regensburg — Nejvétsi

regionalni podnik dodavajici v SRN elektricky proud. Dalsimi oblastmi ¢innosti

je zasobovani plynem, dalkovym teplem a také odvadeéni odpadnich vod.

- VW Kraftwerk GmbH, Wolfsburg — Stoprocentni dcefina spolecnost koncernu

VW. Hlavni ¢innosti spolecnosti je zasobovani teplem a elektrickou energii

meést, ve kterych sidli koncern VW.

- Stfredoceska energeticka a. s. (STE), Praha — Jeden z osmi podniku pro

regionalni zasobovani energiemi v Ceské republice. Zasobuje elektrickou

energii oblast strednich Cech mimo Prahy.



Spolec¢nosti maji nasleduijici podily v zaloZzenych firmach:

12% STE

12 % VW Kraftwerk

21% O0BAGAG |

425 % OBAGAG

42,5 % RWE Energie AG

10 % SKODA AUTO

Zdroj: interni materialy SKO-ENERGO s.r.0. a SKO-ENERGO FIN s 10



2. INVESTICE

2.1. ZAKLADNI POJETI INVESTIC

Investicni Cinnost je pro podnik nezbytnou &innosti pro Uspésny boj
v konkurencnim prostfedi. Firmy tedy musi vyrabét vyrobky nebo poskytovat
sluzby takove, jaké si zakaznik zada. V soucasné dobé se zivotni cyklus vyrobk
neustale zkracuje, a tak firmy museji Castéji ménit svou vyrobu, zlepsovat
sluzby atd. InvestiCni Cinnost tedy hraje dulezitou Glohu. Avsak nespravny Gi
neefektivni investi¢ni projekt maze firmu dostat do finanénich potizi nebo dokonce

privest k bankrotu.

Investice maji vyznam nejen pro podnik samotny, ale také pro celou ekonomiku.
Existuji dva pohledy na investice: investice z makroekonomického hlediska
a investice z mikroekonomického hlediska, pricemz oba tyto pohledy jsou odliné.

Ve sve diplomoveé praci se budu zajimat o mikroekonomicky pohled na investice.
Z hlediska mikroekonomického se za ,investice povazuji takové penézni vydaje, u
nichz se ocekava preména na budouci penézni prijmy béhem delsiho ¢asového

obdobi“'. Timto obdobim je zpravidla doba del$i nez 1 rok.[1]

Penézni prostredky pouzité na investovani se nazyvaji kapitalové vydaje.

Za kapitalové vydaje se povazuji napr.:

- vydaje na obnovu ¢i rozsifeni hmotného investiéniho majetku
- vydaje na vyzkumné a rozvojove programy

- vydaje na trvaly prirustek zasob a pohledavek

- vydaje na vychovu a zapracovani pracovniku

- vydaje na reklamni kampan

" Valach, J.: Investiéni rozhodovani a dlouhodobé financovani, 1. ¢ast, VSE, Praha, 1995 s. 5

15



Z hlediska ucetnictvi, danovych predpisu a financovani {sou za investice

povazovany:

1) kapitalové vydaje na porizeni hmotného investi¢niho majetku

Z ucetniho hlediska jsou hmotnym investi¢nim majetkem napf. pozemky, budovy,
stavby, vydaje na samostatné movité veéci s pofizovaci cenou vyssi nez
40 000 K¢, peéstitelské celky trvalych porostu, zékladni stada a tazna zvirata. Mezi
kapitalové vydaje na porizeni hmotného investicniho projektu je povazovano také

technické zhodnoceni.

2) kapitalové vydaje na rozSireni nehmotného investi¢niho majetku

Nehmotny investicni majetek zahrnuje ocenitelna prava, licence, predméty
pramyslovych a autorskych prav, software, nehmotné vysledky vyzkumne a

obdobné ¢innosti, pokud jejich pofizovaci cena je vyssi nez 60 000 KC.

3) kapitalové vydaje na nakup finan¢niho majetku dlouhodobé povahy

Za finanéni investice jsou povazovany vydaje napi. na nakup dlouhodobych
cennych papiru, tj. s dobou splatnosti delSi nez 1 rok, vydaje vkladané do
majetkovych cennych papird, dlouhodobé pujcky poskytnuté podnikum,
nemovitosti, umélecka dila a sbirky, které podnik pofizuje za uc¢elem obchodovani

nebo k ulozeni volnych penéznich prostiedk’ do majetku atd.[3]

16



2.2. KATEGORIE INVESTICNICH PROJEKTU

Investicni projekty muzeme rozdélit podle nékolika hledisek.

Podle charakteru pfinosu pro podnik

Investicni projekty se rozdéluji podle toho, v ¢em je jejich hlavni pfinos pro podnik.

Nakladove orientované projekty, jsou projekty, které maji cestou technickych a

technologickych inovaci snizit celkové naklady.

Projekty, které se zameruji na zvysSeni trzeb stavajicich vyrobku dalSim

rozsifenim vyrobnich kapacit, napf. instalaci novych vyrobnich zarizeni, ktera

umoznuji vySsi produkci, a dosahnout tak rastu prodeje na dosavadnich trzich

Ci expandovat na trhy nove.

Projekty zamérené na zvy$eni trzeb cestou vyrobkovych inovaci, vyrobou

novych vyrobku. Zde jde bud o vyrobu vyrobkl, které jsou nové pro danou

firmu, ale na trhu jiz existuji, jejich zafazeni do vyroby lze uskutecnit napr.
ziskanim prislusné licence. Jinym prikladem je vyroba zcela nového vyrobku
cestou vlastniho vyvoje a vyzkumu, nebo muze jit jen o inovaci jiz vyrabénych

vyrobku.

Projekty orientované na snizeni rizika podnikani, tzn. projekty, ktere budou

diverzifikovat riziko.

Projekty, jejichz cilem neni maximalizace trzni hodnoty firmy, jakozto zakladni

cil kazdé firmy. Jde napi. o projekty zaméfené na ochranu Zivotniho prostredi.

zlepseni pracovnich podminek, zvy$eni bezpecnosti prace. Tyto projekty jsou

realizovany vétsinou z divodu spinéni zakonnych pfedpisu a nafizeni, které

upravuiji tyto oblasti podnikove €innosti.
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Podle vztahu k objemu pivodniho projektu

Obnovovaci projekty, jsou projekty jejimz smyslem je nahradit opotiebovany
fixni majetek novym, ktery zabezpecuje stejny rozsah produkce. Tyto projekty
Jsou v podstaté bezrizikove, vydaje na jejich uskute¢néni Ize pomérné velmi
presné kvantifikovat.

Rozvojove projekty, jsou takoveé projekty, které zvy$uji mnozstvi fixniho
majetku podniku, a tedy rozsiruji stavajici vyrobu nebo zavadeéji vyrobu novou.
Tyto projekty jsou tedy riskantnéj$i nez projekty obnovovaci, vydaje u téchto

projektu jsou mnohem obtiznéji kvantifikovatelné.

Podle stupné zavislosti

Toto rozdéleni projektu Ize pouzit pouze pokud se realizuji dva nebo vice projektu

zaroven. Rozlisujeme pak tyto typy projektu:

Vzéajemné se vylucujici projekty jsou takové projekty, které se nemohou ucinit

zaroven, pri realizaci projektu se musime rozhodnout pouze pro jeden projekt,

protoze realizace jednoho projektu vyluCuje realizaci jiného projektu.

Vzajlemneé se nevylucujici projekty jsou takoveé projekty, kdy realizace jednoho

nevylucuje realizaci druhého projektu.

Podminéné projekty, které vyzaduji realizaci jiného projektu.

Nepodminéné projekty, jejich realizace neni zavisla na realizaci jinych projektu.

Podle typu penéznich tokt z investice

Penéznim tokem z investice rozumime financni vydaje a prijmy z investice za

urcité obdobi.

Projekty s konven¢nim penéznim tokem jsou projekty charakterizovane pouze

jedinou zménou ze zaporného na kladny tok penéz.



- Projekty s nekonvencnim penéznim tokem jsou projekty, u kterych dochazi ke
dvema nebo vice zménam v charakteru toku penéz (jsou to projekty, kde

v prubéhu nebo na konci Zivotnosti vznikaji vysoké naklady, napi. na likvidaci).
Rozliseni téchto projektu je dulezité predev§im pro pouziti nékterych metod

vyhodnocovani efektivnosti projektu, protoze nékteré metody u projektd

s nekonvencnim tokem penéz nelze pouzit.[1]

2.3. INVESTICNIi A KAPITALOVE ROZHODOVANI

Investicni rozhodovani se tyka vlastni vécné napiné podnikatelského projektu, to
znamena, ze se tyka napr. vybéru vyrobniho programu, volby velikosti vyrobni
jednotky, technologického procesu atd. Investicni rozhodovani tedy predstavuje

rozhodnuti do jakych konkrétnich projektu firma bude investovat.

S investicnim rozhodovanim také uzce souvisi rozhodovani financni (kapitalové).
S rozhodnutim o realizaci konkrétniho projektu musi firma také rozhodnout o
strukture a velikosti financnich prostredku, které bude realizace projektu
vyzadovat. Zakladem finan¢niho rozhodovani jsou toky hotovosti daného projektu

po celou dobu jeho zZivotnosti.

Kapitalové rozhodovani zahrnuje také dalsi cinnosti, které souvisi s investovanim:

1) stanoveni dlouhodobych cilu a investicni strategie podniku

2) vyhledavani novych a rentabilnich projektu a jejich predinvesticni priprava

3) sestaveni kapitalovych rozpoétu na zakladé ocekavanych vydaja a penéznich
prijmu z investice

4) zhodnoceni efektivnosti jednotlivych investicnich variant

5) nasledné zhodnoceni uskutecnénych projektu



2.3.1. INVESTICNI CILE A STRATEGIE

Za zakladni cil podnikani se v ekonomické teorii poklada maximalizace trzni
hodnoty podniku. Tento zékladni cil podniku musi byt samozfejmé respektovan
take v oblasti investicni politiky. Cilem investi¢ni politiky tedy musi byt pfiprava,

vybér a realizace takovych projektd, které budou zvy$ovat trzni hodnotu podniku.

V soucasnosti prevlada pluralitni pojeti cill, tzn. Ze zakladni cil maximalizace trzni

hodnoty podniku a dalSi financni cile jako jsou likvidita, zisk, maji sice dominantni

postaveni, ale podnik se snazi dosahnou také dalsich cilG, napr.:

- podil podniku na trhu, jeho zachovani pfip. rust a tim uspokojovani poptavky

- Iinovace vyrobniho programu, zarizeni, technologii

- socialni cile jako jsou napf. socialni zajisténi pracovniku, jejich stimulace a
rozvoj jejich kvalifikace

- respektovani pozadavku na ochranu zZivotniho prostredi.

Z uvedenych prikladu je zfejmé, ze cile podniku mohou byt v rozporu a je tedy

nutné usilovat o kompromis pri jejich plnéni.

Po fazi ur€eni podnikovych investi¢nich cill je nutné vypracovat postup, jak téchto

cilu dosahnout, tzn. zformulovat investiéni strategii podniku.

Existuje nékolik typu investicni strategie:

Podle zakladniho investicniho cile

- strategie rustu hodnoty investic spojena s maximalnimi _rocnimi _prijmy

Z investice
Zakladem této strategie je vybér takové varianty, ktera prinasi jak rust hodnoty
investice v budoucnu, tak rast rocnich pfijmu.

- strategie rastu hodnoty

V tomto pfipadé se hleda takovy investicni projekt, ktery co nejvice zvysi hodnotu

puvodniho investicniho vkladu, bez ohledu na bézny ro€ni prijem.
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- strategie maximalizace rocnich prijma z investice

Tato strategie je vhodna zejména pfi vys$si inflaci. Zde je kladen diraz na co
nejvyssi rocni vynosy bez ohledu na uchovani prip. rast hodnoty investice. Tato
strategie je opakem strategie rustu hodnoty, ktera je vhodna zejména pfi nizké

inflaci.

Podle vztahu investice k riziku rozliSujeme:

- agresivni_strategie, investor vtomto pfipadé preferuje projekty s vysokym

stupném rizika, protoze tyto projekty vétsinou s sebou nesou moznost ziskani
vysokych pfijmu

- konzervativni strategie, investor v tomto pripadé voli takové projekty, které jsou

malo rizikove nebo zcela bez rizika, ale které také prinaseji mnohem mensi
prijmy
Volba investi¢ni strategie podniku zavisi na jedné strané na jeho cilech a na

strané druhé na podminkach, v kterych se nachazi. Podnik by mél mit vice variant

investicnich strategii pro pripad zmén ve vnéjSich podminkach.[1]

2.3.2. PRIPRAVA INVESTICNICH PROJEKTU

Pfiprava a realizace investicnich projektl je naplnénim investicni strategie a
prostfedkem jak dosahnout stanoveného cile podniku.

Vlastni pfipravu a realizaci investi¢nich projekty Ize rozdélit do tri fazi:

- predinvesticni

- investiéni

- provozni

Vsechny faze jsou dulezité, pricemz nejvice pozornosti by se mélo vénovat fazi

predinvesticni.
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Predinvesti¢ni faze

Predinvesti¢ni faze zpravidla zacina identifikaci podnikatelskych prilezitosti. Pro

podnik je existenéné dulezité neustale sledovat a spravné vyhodnocovat faktory a
jejich zmény tykajici se podniku a jeho okoli. Je nutné sledovat poptavku po
urCitych produktech a sluzbach, vyvoj novych vyrobkda a technologii, vyvoj trhu
vcetné zahranicnich atd. a v€as na tyto zmény reagovat.

Je mozné take vyuzit raznych jiz provedenych analyz a studii, které jiz byly
provedeny jinymi subjekty.

Takto ziskané informace je tfeba zpracovat a posoudit jednotlivé podnikatelské
prilezitosti. Vysledkem je vybér nejlepsSi varianty, ktera je nasledné podrobena

technicko-ekonomické studii. Tato studie by méla poskytnout veskeré podklady

potfebné pro investiéni rozhodnuti, tzn. formulaci projektu, vcetné jeho cilu a
zakladnich charakteristik jako je marketingova strategie, velikost a umisténi
vyrobni jednotky, vyrobni zafizeni a technologie, potfebné suroviny a materialy
atd. Ekonomicka cast pak zahrnuje odhad investi¢nich nakladu, nakladu a vynosu
v dobé provozu a vypocet dalSich financnich ukazatelt dulezitych pro spravné
investicni rozhodnuti.

Technicko-ekonomicka studie je také Casto zakladem pro hodnoceni projektu

dalSimi subjekty, které by se mohly podilet na financovani daného projektu.

Investicni faze

Investicni faze zahrnuje nékolik Cinnosti, které vedou k realizaci investicniho
projektu. Predpokladem uUspésné realizace projektu je ucinne fizeni realizace
projektu podle predlozeného planu. Je tfeba zajistit predevsim klicové cCinnosti
realizace, jako jsou vystavba, dodavka a montaz vyrobniho zarfizeni, zajisteni
potfebnych vstupl pro zahajeni vyroby, zajisténi pfip. vycvik pracovniku. Je nutna
predevsim kontrola ¢asového planu realizace, vznik moznych odchylek a jejich

v€asna naprava.
Provozni faze

Uvedeni projektu do provozu je vyusténim investicni pfipravy projektu, pro uspech

projektu je v$ak nejvice dulezita priprava projektu v predinvesticni fazi.[4]
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2.3.3 PENEZNIi TOKY Z INVESTICE

Zakladem pro investicni i finan¢ni rozhodnuti o realizaci projektu je cash flow
projektu, tj. toky hotovosti, které tvori veskeré pfijmy a veskeré vydaje béhem celé
doby zivotnosti projektu, tj. od doby vystavby, béhem provozu az po jeho likvidaci.
Stanoveni toku hotovosti projektu je nejobtizngjsi Ukol celého procesu
rozhodovani. Velikost budoucich vydaju, ale predevsim pfijmu, ovliviuje cela fada
faktord. Jednim znich je ¢as, prijmy se odhaduji na celou dobu Zivotnosti
investice, kterd muze byt u nékterych projektu velmi dlouha. Zivotnost stroji se
odhaduje na 10 — 15 let, Zivotnost budov az na 50 let. Dal$imi faktory jsou napr.
vyvoj ekonomiky, vyvo] a zména cen vyrobnich vstupd, urokovych mér atd.,
z téchto prikladu je patrné, ze jde o faktory, které podnik nemuze ovlivnit a jejich
odhad je tedy velmi slozity.

Prepokladané penézni toky by mély byt co nejvice realné, pokud tomu tak neni,

pak je celé rozhodovani o prijeti ¢i zamitnuti projektu nepresné.[1],[4]

2.3.3.1. PENEZNI VYDAJE

V obdobi zahajeni projektu, vystavby existuji pouze vydaje, a to vydaje investicni,

které predstavuji dlouhodobé vynalozené vydaje, jejichz navratnost je delsi nez

jeden rok.

Mezi investicni( kapitalové vydaje ) patfi:

1) vydaje na porizeni investice, které obsahuji nejen samotné porizovaci vydaje,
ale také vydaje na dopravu, instalaci, pfip. vyvoj a vyzkum

2) vydaje na trvaly prirtstek cCistého pracovniho kapitalu, tj. rozdil mezi prirastkem
obézného majetku a prirustkem kratkodobych pasiv, vyvolany danou investici.

Prirstek cistého pracovniho kapitalu vyzaduji predevsim rozvojové projekty,

projekty obnovovaci vyzaduji jen maly nebo zadny prirustek Cistého pracovniho

kapitalu.
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V obdobi provozu existuji predevsim vydaje provozniho charakteru, které je tieba
hradit v jednotlivych letech provozu. Provozni vydaje jsou tvofeny zejména
nakupem materialu a surovin, nakupem sluzeb, vyplacenymi mzdami, platbami na
vSeobecne zdravotni pojisténi a socialni zabezpeceni. V tomto obdobi se mohou
objevit jesté investicni vydaje v pfipadé dokoncéeni stavby, rozsifeni vyrobni

kapacity, obnova urCitych slozek investi¢niho majetku atd.

V obdobi likvidace, po skoncCeni Zivotnosti projektu je nutné pocitat s vydaji napr.

na demontaz zafizeni, odstranéni ekologickych $kod apod.[4],[7]

2.3.3.2. PENEZNi PRIJMY ZINVESTICE

Penezni prijmy z investice jsou prevazné pfijmy z obdobi provozu. Malou cast
mohou tvofit pfijmy z likvidace po skonceni Zivotnosti investice, napr. z prodeje

ur€itych slozek investiéniho majetku.

Za penézni prijmy z investicniho projektu béhem doby zZivotnosti jsou

povazovany:

1) zisk po zdanéni, ktery je urCen ocekavanymi vynosy z projektu snizené o
ocekavané naklady projektu, tento rozdil je pak zdanén

2) rocni odpisy podle urceného odpisového planu, odpisy jsou nakladem, ale
nejsou vydajem, do podniku se vraceji v podobé trzeb, odpisy jsou nakladovou
polozkou, ktera snizuje danovy zéaklad,a proto je treba jejich vysSi znovu pricist

3) zmény cistého pracovniho kapitalu, které jsou spojene s existenci daneho
projektu, prirustek Cistého pracovniho kapitalu snizuje penézni prijmy, ubytek

¢istého pracovniho kapitalu zvySuje penézni prijmy z investice.
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2.4. HODNOCENI EFEKTIVNOSTI INVESTICNICH PROJEKTU

Poslednim krokem investicniho rozhodovani je zhodnoceni efektivnosti
jednotlivych variant. Podstatou hodnoceni je porovnani vynaloZenych kapitalovych
vydaju na investici s penéznimi pfijmy, které tato investice pfinese. Tyto hodnoty
jsou zalozeny na predpokladech, a je tedy nezbytné jejich realné vyjadreni

abychom dosahli spravného a realného zhodnoceni.

K hodnoceni se pouziva nekolik metod, které jsou rozdéleny do skupin, podle

urcitych hiedisek.

Jednim z nich je to, zda tyto metody pracuji s faktorem €asu. Pak rozliSujeme

metody:
1) statické

2) dynamicke

Mezi statické metody patii napr. prosta doba navratnosti, dale prumeérné rocni

naklady.

Tyto metody lze pouzit tehdy, pokud je zivotnost investice kratka (tzn. jeden az
dva roky) a cas tedy nema podstatny vliv na hodnoceni. Statické metody se také
mohou pouzit také v pfipadé nizkych diskontnich sazeb.

Statické metody se pouzivaji predevsim pro svou jednoduchost ¢i jako predbézné

hodnoceni projektu.

Presnéjsiho hodnoceni efektivnosti se dosahne pouzitim metod dynamickych,

které berou v Uvahu faktor casu, ktery zpusobuje, ze souc¢asna hodnota penézni
jednotky je vétsi nez jeji hodnota v budoucnosti. Jsou pouzivany u projektu, u
kterych se pocita s dlouhou dobou zivotnosti. Mezi tyto metody patri metoda Ciste

soucasné hodnoty, vnitiniho vynosoveého procenta ¢i indexu rentability.

25



Jinym hlediskem pro rozdéleni metod je efekt z investice. Pak délime metody na:

A) metody. u nichz je kriteriem hodnoceni uspora nakladd

U této metody je efektem investovani Uspora nakladu, a to nejen nakladd
investiCnich, ale také nakladu provoznich, které souvisi s naslednym provozem.
NejefektivnéjSi je tedy ten projekt, ktery pfinese nejvétsi Usporu celkovych
nakladu.

Touto metodou Ize hodnotit pouze takové investicni projekty, které prinesou stejny
rozsah produkce, protoZe se nebere v uvahu dosazeny zisk z jednotlivych variant.
Z toho take vyplyva, Ze touto metodou nelze hodnotit jednotlivy projekt, ale pouze
urCit, ktery z projektu je pro firmu nejefektivnéjsi. Tato metoda se také pouziva

v pfipade, kdy nelze spolehlivé ur€it cenu produkce.

B) _metody. u nichz je kriteriem hodnoceni vykazovany zisk

LepSim hodnocenim investi¢nich projektu je hodnoceni podle dosazeného zisku
z investice, presngji zisku snizeného o dané ze zisku. Tento zisk vSak
nepredstavuje celkovy penezni tok z investice. Jesté presnejSi hodnocenim jsou

metody nasledujici.

C) metody. u nichz je kriteriem hodnoceni penézni prilem z investice

Penézni prijem z investice v sobé zahrnuje nejen zisk snizeny o dan ze zisku, ale

také odpisy a dalsi penézni pfijmy spojené s investici.[1]

2.4.1. METODY HODNOCENI INVESTICNICH PROJEKTU

2.41.1. METODA CISTE SOUCASNE HODNOTY

Je to dynamicka metoda hodnoceni efektivnosti investice, ktera za kriterium
hodnoceni povazuje penézni priem zinvestice, tzn. oCekavany rocni zisk po
zdanéni, odpisy a dal$i penézni prijmy z investice. Soucasné bere v uvahu faktor

¢asu. Cas zplsobuje, ze se hodnota penéznich jednotek méni, proto je nutné



budouci hodnotu penéznich prijmu z investice prepocitat na hodnotu soucasnou,
tzn. na hodnotu vdobé porfizeni investice. Tyto piijmy pak nazyvame
diskontovanymi pfijmy. Souc¢asna hodnota je pak definovana jako penézni suma,
ktera musi byt investovana, pokud ma byt ve stanovené dobé ziskana zpét suma
vetsi o oCekavané vynosy.

Tato metoda také ukazuje pfinos jednotlivych investi¢nich variant k zakladnimu cili
podniku, tj. zvySovani jeho trzni hodnoty.

Nejvetsim problémem metody je stanoveni pozadované miry vynosnosti projektu.

Cistd soucasna hodnota je tedy metoda zalozena na vyjadreni rozdilu mezi
celkovymi diskontovanymi pfijmy z investice ziskanych béhem doby Zivotnosti a
kapitalovym vydajem. Pokud by se kapitalovy vydaj uskutecnil béhem vice jak

jednoho roku, pak je nutné i tento vydaj diskontovat.

Matematicky se cista soucasna hodnota vyjadruije:

C‘SH:ZPH#—K ()
(1+17)"

kde CSH.......... Cista soucasna hodnota
P............... penézni piijem v jednotlivych letech Zivotnosti

. urokovy koeficient

... jednotliva léta zivotnosti

.. doba zivotnosti

A 2.5

.. kapitalovy vydaj
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Interpretace vysledku vypoltu Cisté soucasné hodnoty je nasledujici:

Pokud je hodnota CSH > 0 tzn. e diskontované prijmy jsou vyssi nez kapitalovy
vydaj, pak je investicni projekt pro firmu pfijateiny. Mira vynosu z investice je vy3si
neZ poZzadovana mira vynosu vyjadrena urokovou sazbou. Tato investice zvysSuje
trzni hodnotu firmy

Pokud je hodnota CSH = 0 pak je projekt pro firmu neutralni, protoze diskontované
prijmy se rovnaji kapitalovému vydaji a tedy projekt nesniZuje ani nezvysuje trzni
hodnotu firmy.

Pokud je hodnota CSH < 0 potom jsou diskontované penézni prijmy z investice
niZsi nez kapitalovy vydaj, mira vynosu z investice je nizsi nez je pozadovana mira
vynosu. a proto je projekt pro firmu nepfijatelny, protoze snizuje trzni hodnotu
firmy.

v -

soucasnou hodnotu.

Pokud srovnavame investicni projekty s ruznou dobou Zivotnosti, pak je nutné
tento faktor respektovat pro spravny vypocet Cisté soucasné hodnoty. Jednotlive
varianty se musi hodnotit pfi stejné délce zivotnosti, kterou je nejmensi spoleCny
nasobek vSech Zivotnosti. Zaroven predpokiddame, Ze varianta s kratsi dobou
Zivotnosti se stale obnovuje za stejnych podminek a ziskané penézni pfijmy se

znovu investuji do stejného projektu.
Tato metoda je povazovana za nejvhodnéjsi metodu hodnoceni investiCnich

projektd. [11.[7]

24.1.2. INDEX RENTABILITY

=
— —

Tato metoda patfi do skupiny dynamickych metod, které za kriterium hodnoceni
povazuji penézni prijem z investice.
Index rentability tésné souvisi s metodou Cisté soucasné hodnoty, ktera vyjadiuje

absolutni ¢astku. Index rentability je naproti tomu ukazatel pomérovy, ktery
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vyjadfuje pomeér oCekavanych diskontovanych pfijma z investice ke kapitalovym

vydajum.

Matematicky lze index rentability vyjadrit:

N
2 iy 2
]R — =

K

A index rentability

P ......penézni prijem v jednotlivych letech Zivotnosti
...urokovy koeficient

n.......jednotliva léta zivotnosti

N . doba zivotnosti

K......kapitélovy vydaj

Interpretace vysledku je stejna jako v pripadé vypoctu Cisté souCasné hodnoty.
Pokud je hodnota Iz > 1 pak je projekt pro podnik prijatelny, je-li hodnota Iz < 1 pak

je projekt pro podnik nepfijatelny.
Index rentability se doporucuje pouzit jako kriterium vybéru investi¢nich variant

v pfipadé omezenych kapitalovych zdrojd, tzn. Ze nelze pfijmout vSechny projekty,
i kdyz podie metody Cisté sou¢asné hodnoty jsou pro podnik prijateiné.[1][7]
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2.4.1.3. VNITRNi VYNOSOVE PROCENTO

Vnitfni vynosoveé procento predstavuje dal$i dynamickou metodu hodnoceni
efektivnosti investiCnich projektt, kterd za efekt zinvestice povazuje penézni
prijem z investice a respektuje Casové hledisko. Tato metoda je povazovana za
stejné spolehlivou jako predchozi metody.

Vnitini vynosové procento muzeme definovat jako urokovou miru, pfi které
souCasna hodnota penéznich pfijmu z investice se rovna kapitalovym vydajim,
tedy Cista soucasna hodnota je rovna nule.

Matematicky Ize vnitini vynosové procento vyjadrit:

| CSH,

VVP=i, +— = G
CSH, | +|CsH,
Kde VVP........... vnitfini vynosoveé procento
I nizSi urokova mira
e vy$si urokova mira
- S Cista soucasna hodnota pri nizsi urokove mire
CSH, ........ ¢ista sou¢asna hodnota pfi vy$si urokoveé mire

Podle této metody jsou za pfijatelné projekty pro podnik povazovany takove,
jejichz vnitini mira vynosu je vy$§i nez pozadovana mira vynosnosti investice.
Pozadovana mira vynosnosti je odvozena od primeérnych nakladd podnikoveho

kapitalu nebo od vynosnosti dosahované na kapitalovém trhu.{1],[7]
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3. FINANCOVANI INVESTIC

Pro realizaci investiCnich projektu je potfeba ziskat potfebné zdroje financovani.
Je treba rozhodnout nejen o zdroji jejich ziskani, ale také o optimalnim slozeni
ruznych forem finanénich zdroju.

Externi a interni financovani investic

Zdroje financovani se déli na dvé zakladni skupiny podle toho, zda firma ziskava
potfebny kapital z vlastni Cinnosti, tedy zinternich zdroju, nebo je ziskava

z externich zdroju.

Interni_zdroje jako zdroj financovani muze pouzit pouze jiz existujici firma. Nové

zalozena firma musi vyuzit externich zdroju financovani.

v

umozfuje podnikim rychle reagovat na jejich okamzite potreby, na zmeny
podnikového majetku v souvislosti se zménou situace na trhu, externi zdroje jsou
nezbytné predevsim pro nové vznikajici podniky, které nemaji potfebny viastni

kapital.

Pii externim financovani investic z externich zdroju, je treba zvazit vsechny
vyhody, ale také nevyhody, které jsou s timto zpusobem financovani spojeny.
Jednou z nevyhod je rozsifeni poétu spolecniku ¢i véfitell, ktefi mohou ovliviovat
rozhodovani o ¢&innosti podniku. Externi kapital také s sebou nese zvysSene

naklady podniku, napi. ve formé uroku, nakladu na emisi cennych papiru.

Jiné hledisko, podle kterého se déli finan¢ni zdroje, je Cas. Rozlisujeme pak

dlouhodobé zdroje, s Ih(itou splatnosti delsi nez jeden rok a zdroje kratkodobe

jejich Ih(ta splatnosti je krat$i nez jeden rok.
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Pfi vybéru zdroju financovani by mél podnik dodrzet pravidio, které se nekdy
nazyva zlaté bilancni pravidlo, aby podnik byl finanéné stabilni. Toto pravidio fika,
ze kratkodoby majetek podniku by mél byt financovan kratkodobymi zdroji a

dlouhodoby majetek, tedy i investice by mély byt financovany dlouhodobymi zdroji.

V dal$i Casti budou popsany pouze dlouhodobé zdroje, které by mohly byt pouzity
pri financovani investi¢nich projektu.

Hlavni zdroje dlouhodobého financovani:

1) vlastni (interni) zdroje

odpisy hmotného a nehmotného majetku

dlouhodobé financni rezervy

e nerozdéleny zisk

e zisk po zdanéni, ktery podnik vytvoril v minulosti a nevyplatil jej formou
dividend nebo padilu na zisku

e odprodej nékterych slozek investiéniho majetku, ktery je malo vyuzivan

nebo vubec nepouzivan, tedy pfinasi malé vynosy nebo dokonce ztratu

e snizeni obéznych aktiv, predevsim zasob a pohledavek

2) cizi (externi) zdroje

Externi zdroje financovani jsou nezbytné pro nové vznikajici firmy, které chteji
realizovat nové projekty.
Mezi externi zdroje financovani patfi:

e dlouhodobé uvéry financnich instituci

dlouhodobé uvéry z dodavatelsko-odbératelského styku

finanéni leasing (tzn. pronajem investi¢niho majetku s naslednou koupi)

akcie

podilové listy



e obligace

e ostatni externi zdroje (subvence a dary, které jsou poskytovany ze statniho
rozpoCtu nebo ze specializovanych fondd, napr. fondy pro podporu
podnikatelské Ccinnosti, fond na ochranu Zivotniho prostiedi aj., tyto

prostredky poskytuji nejen statni organy, ale také zahraniéni instituce)

3.1. VLASTNiI ZDROJE FINANCOVANI

3.1.1. ODPISY

Jak uz bylo uvedeno drive investi¢ni majetek podniku ma dobu zivotnosti del$i nez
1 rok, a proto je do provoznich nakladlu zahrnovan postupné béhem let své
Zivotnosti. Postupné zahrnovani pofizovaci ceny do nakladu se uskutechuje

pomoci odpisu.

,Odpisy se tedy daji definovat jako c¢ast ceny investicniho hmotného a
nehmotného majetku, ktera se v pribéhu jeho zZivotnosti systematickym zpusobem
zahrnuje do provoznich naklad( podniku, vynalozenych za uréité obdobi.““

Odpisy jsou tedy penéznim vyjadrenim postupného opotiebeni hmotného a

nehmotného majetku za urcité obdobi.

Odpisy maiji pro podnik nasledujici vyznam:

1) Ovlivauji vy$i hospodarského vysledku, protoze jsou soucasti nakladu, ovliviuji
tedy i cenovou tvorbu podniku, nasledné ovliviuji také celkové naklady a tim
velikost zakladu dané ze zisku. Odpisy jsou také nastrojem statnich zasahu do
ekonomiky. Stat jejich prostrednictvim, jejich vysi a metodou odpisovani,
ovliviuje podnikovou &innost, muze stimulovat ¢i omezovat miru investovani,

rozvoje atd.

? Valach. I.- Investi¢ni rozhodovani a dlouhodobé financovini, 2. Cast, VSE. Praha, 1996. s 39
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2) Do doby obnovy investicniho majetku vystupuji jako volny zdroj financovani,
ktery je pouzitelny k ruznym ucelim, odpisy jsou sice nakladem, ale soudasné
nejsou penéznim vydajem.

Odpisy ziskava podnik ve forme trzeb, tj. v cenach prodanych vyrobku, odpisy jsou
tedy penéznim prijmem podniku. Odpisy by mély zohledrovat jak fyzickeé, tak i
moraini opotiebeni majetku. Metody odpisovani a vy$e odpist jsou uvedeny
v danovych zakonech, konkrétné v zakoné o dani z pfijmd. Zde jsou uvedeny
danové odpisy, které jako vydaj na dosazeni, zaji§téni a udrzeni pfijmi jsou
odpocitatelnou polozkou od zékladu dané z pfijmG. Kromé dariovych odpisQ
existuji také ucetni odpisy, jejich vysi a metody odpisovani si uréuje podnikatelska
jednotka sama podle odpisového planu. Ucetni odpisy by mély odpovidat

skute¢nému fyzickému opotrebeni majetku.

Existuji dvé metody odpisovani dle prislusného danového zakona:

1) linearni (proporcionalni) odpisovani, touto metodou se odpisuje rovhomerné

stejnym odpisovym procentem ze vstupni ceny majetku po celou dobu

odpisovani, tj. Zivotnosti majetku

2) zrychlené (degresivni) odpisovani, touto metodou se na pocatku zivotnosti

odpisuji vy$si castky a postupné objem odpisu klesa
Podnik si mtze zvolit metodu, kterou pouzije. Pouzitim zrychlené metody podnik
rychleji akumuluje vnitini financni zdroje, které pak umoznuji rychlejsi obnovu,

modernizaci.[2],[8]
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3.2. CIzZi ZDROJE FINANCOVANI

3.2.1. DLOUHODOBE UVERY

Dlouhodobé uvéry jsou podle nékterych prament v Ceské republice
nejrozsifengjSim cizim zdrojem financovani, a to pfedev$im u nové se rozvijejicich
podnikd.

Za dlouhodobe uvery povazujeme Uvéry s dobou splatnosti delsi nez jeden rok.

Diouhodoby Uvér muze podnik ziskat ve dvou formach:

1) finanéni_(bankovni) uvér, tento Uvér je poskytovan v penézni formeé

komercnimi bankami, pojiStovacimi spolec¢nostmi, penzijnimi fondy a jinymi

financnimi institucemi.

Dlouhodoby bankovni uvér je nejCastéji ziskavan ve formé terminové pujcky nebo
hypotecniho uvéru.

Terminové pujcky jsou pujcky poskytované predevs§im na rozsifovani fixniho

majetku podniku. Financni instituce, které tyto pujcky poskytuji, mohou prihlizet na
individualni situaci podniku a sjednat tak nejvhodnéjsi smlouvu.

Hypotecni uvér je avér, ktery podnik muze obdrzet od banky oproti zastavé

nemovitého majetku.

2) dodavatelsky uvér, ktery je poskytovan dodavateli zejmena stroju, vyrobnich

zafizeni a podobnych investi¢nich celku, ktery odbératel splaci postupné nebo

najednou vcetne uroku.
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3.2.2. FINANCNI LEASING

Podstatou financniho leasingu je dlouhodoby pronajem uréitého predmétu (stroje,
vyrobniho zarfizeni, automobilu) na zakladé leasingové smiouvy uzaviené mezi
najemcem predmeétu a pronajimatelem, kterym je leasingova spole¢nost. Soucasti
této smlouvy je stanoveni doby pronajmu, vyse jednotlivych splatek a vyse
odkupni ceny, za kterou najemce po skonéeni najemni smlouvy od pronajimatele
odkoupi. Pfedmeét financniho leasingu je po celou dobu pronajmu majetkem
leasingové spoleCnosti, ktera jej také odepisuje. Majetkem najemce se tento
predmét stava az po zaplaceni vSech splatek a zustatkové ceny. Pro dobu
pronajmu Uctuje najemce do nakladu kazdy mésic prislusny podil ceny pronajmu a
délky pronajmu vyjadiené v mésicich. Pokud je doba pronajmu delsi nez 20%
stanovené doby odepisovani podle zakona o danich z pfijmu, a to nejméné tri roky
(u nemovitosti je tato doba osm let) a odkupni cena neni vy$si nez zustatkova
cena, kterou by mél majetek pfi rovhomérném odepisovani podle zakona o danich
z prijmu pak najemné uctované do nakladu pronajimatele je danové uznatelnym

vydajem.

Vyhodou finanénino leasingu je nizsi potieba pohotovych prostredku pred
zacatkem realizace investiéniho projektu. Prvni splatka, ktera se hradi po uzavreni
leasingové smlouvy, tzv. akontace, pfedstavuje cca 25-40 % celkove ceny
pronajmu.

Nevyhodou je fakt, Ze soucet véech leasingovych splatek je vyssi nez porizeni
stejného predmetu za hotové.[6],[7]
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4. PRAKTICKA CAST

4.1. FIRMA A JEJi CINNOST

Spolecnost SKO-ENERGO sr.o. se sidlem vMladé Boleslavi byla zalozena
1.7.1995 jako dcefinna spolecnost firmy SKODA AUTO a.s. Dals$imi spoleéniky
jsou : RWE Energie AG, OBAG AG, VW Kraftwerk a Stredoceska energetika a.s.

SKODA AUTO as. si vybrala za partnery tohoto projektu spolecnosti RWE
Energie AG a OBAG AG, protoze jsou to vyznamné némecké podniky pro
zasobovani energiemi, maji zkusenosti v oblasti elektrarenske techniky a
zasobovani elektfinou a maji zajem dlouhodobé se angazovat v Ceské republice,
predevsim v lokalité Mlada Boleslav, kde je centrum automobilového prumyslu.
Spolecnost Stfedoceské energetika a.s. jako regionalni energeticka spolecnost
hodla prispivat k pozitivnimu rozvoji mésta Mlada Boleslav a muze zabezpecit
optiméalni zapojeni nové teplarny do ceského energetického hospodarstvi.
Spoleénost VW Kraftwerk pfindsi do partnerstvi know-how, které ziskala
v prib&hu zasobovani vyrobnich lokalit koncernu Volkswagen vsemi druhy

energii.

Cilem spoluprace partner( je nabizet spole¢nosti SKODA AUTO as. a tretim

subjekttim rozsahlé sluzby v oblasti zasobovani energiemi a odstranovani odpadu.

Z&kladni jméni spoleénosti SKO-ENERGO s.r.o. a SKO-ENERGO FIN s.r.o. pfi
zalozeni bylo ve vysi 10 mil. K& Spolecnost SKO-ENERGO FIN s.r.o. postupné

navysila zakladni jméni na 800 mil. KC.

Statutarnim organem spolecnosti jsou dva jednatele. SKO-ENERGO sr.o. pfi
svém vzniku také prevzala vsechny pracovniky energetického hospodarstvi
SKODA AUTO as.

Schéma organizacni struktury SKO-ENERGO s.r.o. je uvedena v priloze €.2.
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SKO-ENERGO sr.o. plsobi v oblasti energetiky, zajistuje vyrobu a rozvod
elektriny, vyrobu a rozvod tepla, rozvod plynu, ¢isténi a odvadéni odpadnich vod,
provoz vodovodu a kanalizaci v arealu zavodu SKODA AUTO as., Upravu pitné a

uzitkove vody, vyrobu a rozvod stladeného vzduchu.

SpoleCnost zajiStuje dodavky energii pro spoleénost SKODA AUTO as 3 to
nejen v hiavnim zavodé v Miade Boleslavi, ale také v poboéném vyrobnim zavodé
ve Vrchlabi, v arealu Technického vyvoje SKODA AUTO a.s. a v aredlu Servisnich
sluzeb Kosmonosy. Soutasné také vyrabi a dodava teplo pro asi 10 000 bytu ve
meste Miada Boleslav, a to prostfednictvim lokalniho dodavatele energii firmy
Centrotherm, ktera nakupuje energie jednak od SKO-ENERGO sro. a jednak od

StredoCeske energetiky 2 s

SpoleCnost se pfi zaloZzeni zavazala, Ze bude poskytovat spolecnosti SKODA
AUTO a.s. pro automobilovou vyrobu cenové vyhodné a ekologické zasobovani
energiemi, soucasné bude zasobovat teplem mésto Mlada Boleslav, pfipadné

rozsifi dodavatelske aktivity i pro dalsi oblasti v nejbliz§im okoli.

4.2. OCHRANA ZIVOTNIHO PROSTREDI

Béhem poslednich let doslo ke zcela novému pohledu na ochranu zivotniho

prostredi.
V Sedesatych letech 20. stoleti se zacala formovat mySlenka trvale udrzitelného

rozvoje (sustainable development), kteréd je uUzce spjaté s postojem lidstva
k pfirodé, se zvysujici se starosti o zivotni prostiedi atd. Reprezentuje odezvy
spoleénosti k vyvoji védeckého poznani a znalosti o nasi planeté.

Podle zpravy Svétové komise pro Zivotni prostfedi a rozvoj je trvale udrzitelny

rozvoj definovan takto : ,Trvale udrzZitelny rozvoj je takovy rozvoj, pfi nemz bude
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soucasna generace uspokojovat své potreby tak, aby neomezila moznosti pfistich
generaci uspokojovat jejich potfeby.*?

Srustem vyroby a spotieby, spojenych s hospodarskym rustem a rustem
populace, dochazi ke stale rychlej$imu Eerpani prirodnich zdroji a znecistovani
prostredi. Zemé i absorpni kapacita prostiedi pro vsechny typy znecisténi
aodpadl je koneCna. Je tedy zfejmé, ze pokradovani dosavadniho vyvoje by

vedlo k uplnému vyCerpani zdroju a zamoreni prostfedi.[5]

Prvni obavy zglobalnich problémd Zivotniho prostredi byly vyjadieny na
konferenci Organizace spojenych narodu ve Stockholmu v roce 1972,
Vseobecného prijeti myslenky trvale udrzitelného rozvoje se dostalo v roce 1992

na konferenci OSN o zivotnim prostredi v Rio de Janeiru.

Vroce 1998 se v Mladé Boleslavi konala mezinarodni konference s nazvem
Koncepce OSN ke zlepSeni Zivotniho prostredi a jeji viiv na energetické
hospodarstvi. Zastitu nad jednanim konference prevzala spolecnost SKODA
AUTO a.s. spolu se spole¢nosti SKO-ENERGO s.r.o. Cilem konference bylo
napomahat diskusi mezi Ceskymi a némeckymi odborniky o problematice vlivu

energetiky na Zivotni prostredi ve smyslu koncepce OSN v této oblasti.

4.3. EKOLOGICKY PROGRAM FIRMY SKO-ENERGO s.r.o.

Ekologicky program spolecnosti  vychazi z pozadavk( zakonu na ochranu
zivotniho prostiedi, ktery od 1.1.1999 stanovuje prisngjsi limity, predevsim

v oblasti pfipustného mnozstvi emisi.

Ceské predpisy pro ochranu zivotniho prostiedi v soucasne dobe jiz nejsou
vyrazné mékéi néz predpisy némecké Ci evropské. Proces harmonizace vsech
norem v ramci Evropské unie, tedy i ekologickych, probiha velmi rychle a rozdily

postupné mizi.

: Ganguly, P.: Trvale udrzitelny rozvoj, Vysoka $kola bariska, Ostrava, 1997, 5.8
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Spole¢nost SKO-ENERGO s r.0. jako dcefinna spole¢nost SKODA AUTO as.
prejima ekologicke predpisy a zasady platné v této spoleénosti, ktera jiz od roku
1991 za vyrazné pomoci know-how koncernu VW aplikuje v oblasti ekologie
koncernove standardy. Vyroba je zaméfena na postupnou ekologizaci vyrobnich
postupy, provoznich materiall a vyrobnich provozl. Systematicky se také snizuje
energeticka narocnost vyroby, ekologické efekty tohoto snizeni se projevily také
v souvislosti s vystavbou nové kotelny spole¢nosti SKO-ENERGO s.r.o.. kterd
snizila specifické emise sklenikovych plyni CO..

SKODA AUTO a.s. ve spolupraci se SKO-ENERGO s.r.o. také realizuje zcela
novou koncepci vodniho hospodarstvi. Primysiové predCisténé odpadni vody

jsou v méstske Cistirné biologicky docistény a zbaveny organického zatizeni.

4.3.1. HLAVNI CILE EKOLOGICKEHO PROGRAMU SKO-ENERGO s.r.o.:
snizovani tuhych latek znecistujicich ovzdusi

- sniZovani emisi oxidu sificitého (SO,), oxida dusiku (NOy), oxidu uhelnatého
(CO) a oxidu uhlicitého (COy)
Od roku 1999 doslo ke zméné palivoveé zakladny, hnédé uhli bylo nahrazeno
uhlim ¢ernym, které ma nizsi obsah siry, a zemnim plynem. V budoucnosti se
pocita vedle spalovani cerného uhli a zemniho plynu také se spalovanim
odpadl z automobilového prumyslu, tj. odpadnich oleju, odpadu z lakoven,
ojetych pneumatik atd.

- ziskavani objektivnich informaci o stavu a vyvoji znecistovani ovzdusi ze svych
zdroji
Pro méreni emisi latek znecistujicich zivotni prostredi bylo nainstalovano
v roce 1996 automatické zarizeni pro nepretrzité méreni emisi. Zarizeni tak
poskytne prehled o dodrzovani emisnich limitd.
snizovani obsahu $kodlivych latek v odpadnich vodach
Vystavbou novych nejmodernéjsich Eisticich stanic pro odpadni vody z lakoven
a vody sobsahem oleje a emulzi dochazi kvyraznému zlepseni kvality

odpadnich vod odvadénych do méstské kanalizace a feky Jizery.[12]
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4.4. VODNI HOSPODARSTVI

Vodni hospodarstvi je v zavodé SKODA AUTO as. vyznamnym oborem v oblasti
zajisténi Setrného pristupu automobilového primysiu k Zivotnimu prostredi.
Hlavnimi ukoly v této oblasti je snizovani spotieby pitné a prumyslové vody a
odstranovani Skodlivych latek z primyslovych odpadnich vod. V automobilovém
prumyslu jsou odpadnimi latkami zejména ropné latky ve formé emulzi a
konzervacnich oleju a pfipravky s obsahem tézkych kovi (Zn, Ni, Pb) pro
povrchovou Upravu karosérii a dild.

K zagjisténi techto ukold, jak uz bylo zminéno, byla zalozena spole¢nost
SKO - ENERGO s.r.0., jejimz Ukolem je také ekologicka likvidace odpadnich vod.
Soucasné se vznikem spoleCnosti byla zahajena rozsahla rekonstrukce systému
cisténi odpadnich vod a vystavba novych vodohospodarskych dél v oblasti
nakladani s odpadnimi vodami. Doslo také ke zméné systému odvadéni
odpadnich vod. Jednotny kanalizacni systém byl postupné nahrazen oddélenym

odvadenim splaskovych a destovych vod.

K ¢isténi pramyslovych odpadnich vod ve SKODA AUTO a.s. slouzi cely komplex
nékolika stupnu uUprav procesnich vod, které zajistuji ucinné odstranovani

Skodlivych latek.

Béhem let 1995 — 1999 spoleénost SKO-ENERGO s.r.0. zrekonstruovala néktera
stavajici zarizeni a postavila nova moderni Cistici zarfizeni, ve kterych jsou Cistény
odpadni vody z lakoven a odpadni vody vznikajici pfi mechanickém opracovavani

kovU.

K ¢isténi odpadnich vod z lakoven byla postavena stanice Z 17A s technologii
koagulace zelezitymi solemi a alkalickym srazenim kovu.

K ¢isténi odpadnich vod z mechanického opracovavani kovu  (emulze a
odmastovaci lazné) byla postavena vroce 1998 stanice Z 25 s technologii

odparovani pfi vakuu a nékolikastupfiovym mechanickym predcistenim.
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V roce 1999 byla postavena stanice Z 29 na docisténi vod z destové kanalizace
nové &asti zavodu SKODA AUTO a.s. Hiavni &asti této stanice jsou dvé laguny,
ve kterych odchazi k biologickému dogisténi vypousténych vod viivem intenzivniho
provzdusnovani techto lagun. Tyto laguny jsou zarover havarijnimi pojistkami proti
znecisteéni Zaluzanské vodotece a nasledné Klenice a feky Jizery.

Vystavbou téchto zarizeni spole¢nost SKO-ENERGO s.r.0. pini svyj ekologicky
program.

4.5. POPIS INVESTICE

Nova neutralizacni stanice Z 17A byla postavena jako infrastrukturni opatieni

k vystavbé noveé lakovny M 11 a pro lakovnu M 12,

Pri vystavbé byla pouzita puvodni technologie zdokonalena o nékteré prvky (napf.
koncova neutralizace a piskova filtrace). Nejvétsi zménou je nova koncepce déleni
odpadnich vod na vody anorganicky zatizené s obsahem tézkych kovu, zejména
zinku a niklu a na vody organicky zatizené z aplikaci vodou feditelnych barev a
oplachu po odmasténi karoserii. Nova neutralizacni stanice je tedy koncipovana
jako dvé pratocné automatické linky. V organickém proudu je take cisténa
odpadni voda ze stanice Z 25. Neutralizacni stanice Z 17A se tak stala druhym
stupném cisteni zaolejovanych vod a emulzi.

Schéma neutralizacni stanice je uvedeno v pfiloze €. 3.

Na nové stanici Z 17A jsou likvidovany odpadni vody z téchto oblasti vyroby:
halaM 11 - preduprava karoserii
- pini¢ a kryci lak

!

hala M 12 pieduprava karoseérii
- preduprava drobnych Casti
- plnic¢ a kryci lak

stanice Z 25 - kondenzat s obsahem ropnych latek
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Vody z lakoven jsou dopravovany do zasobnich jimek, z téch jsou pak precerpany
do linek ve stanici Z 17A, tj. do |. neutralizaéniho stupné. Predcisténa odpadni
voda ze stanice Z 25 je dopravovana éerpadly do zasobni jimky organického
proudu. Princip fizeni prutoku odpadnich vod do linek Je nastaven tak, aby provoz
linek byl maximalné kontinualni za stabilnich podminek, tzn. maximaini doba
provozu a minimalni doba odstavky.

V| neutralizacnim stupni je do anorganického proudu davkovano trojmocné
zelezo jako flokulant, tj. latka, ktera na sebe vaze nedistoty a vytvari vlocky, které
se pak usazuji. Do organického proudu je jako flokulant davkovan chlorid zelezity
(FeCls). Dale je v tomto stupni neutralizace provadéna uprava pH v anorganickém
proudu davkovanim 38% kyselinou sirovou (H2SO04).

Z|. neutralizacniho stupné pretékd okyselena voda gravitaéné do
Il. neutralizacniho stupne, kde probiha alkalizace vody za uéelem srazeni.
K alkalizaci se pouziva 10% roztok vapenného miéka (Ca(OH);) a 45% roztok
hydroxidu sodného (NaOH).

Takto upraveneé odpadni vody protekaji flokulacnim stupném, kde je davkovan
pomocny flokulant Praestol 2540. Z flokulacniho stupné odpadni vody odtékaji
gravitacné do sedimentacnich nadrzi. Vtéchto nadrzich dochazi k usazovani
vytvorenych viocek kalu, které jsou v pravidelnych intervalech stahovany
automatickym shrabovakem kalu. Odtahované kaly jsou ¢erpany do zahustovaku
kalu, kde se kal usazuje a prebytecna voda je odvadéna zpét do |. neutralizacniho
stupné. Voda zbavena odsedimentovaného kalu pretéka gravitacné ze

sedimentaénich nadrzi do koncového stupné neutralizace.

Ve stupni koncové neutralizace probiha Uprava pH vody na hodnotu povolenou
referatem zivotniho prostiedi Okresniho Ufadu v Mladé Boleslavi k vypoustéeni
vy¢isténych odpadnich vod. K Upravé pH se pouziva kyselina sirova (H2SO4) nebo
hydroxid sodny (NaOH).

Zneutralizovana voda protéka pres piskové filtry do vyrovnavaci nadrze. Na

vystupnim potrubi z piskovych filtrl je umistén pH-metr, ktery zajistuje zaverecnou
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kontrolu funkce technologie neutralizaéni stanice. Pfi nedodrzeni stanovené

hodnoty pH zablokuje cerpani vod ze stanice, tato voda pak musi byt naderpana

do zasobnich nadrzi a znovu zpracovana.

Vystup z anorganického proudu Ize vypoustét piimo do destové kanalizace a dale
pres stanice Z 5 a Z 29 do Zaluzanské vodotece a nasledné do reky Jizery. Vystup
z organickeho proudu Ize vypoustét pres precerpaci stanici Z 26 do verejné
kanalizace Vodovodu a kanalizaci a.s. Mlada Boleslav na biologickou &istirnu

odpadnich vod I, kde je tato voda jeste precisténa.
Technologicky jsou obé linky na zpracovani odpadnich vod totozné, ale déleni

techto vod do dvou proudu podle jejich pavodu umoznuje zlepseni kvality
vypousténych adpadnich vod.[12]

4.5.1. POZADOVANE PARAMETRY_ KVALITY VYPOUSTENYCH VOD

Okresni ufad Mlada Boleslav, referat zivotniho prostredi, ktery je pfislusnym
vodohospodarskym organem udélil spolecnosti SKO-ENERGO s.r.0. v souladu se

zakonem ¢&. 138/1973 Sb. o vodach povoleni k vypousténi predcistenych vod

z neutralizacni stanice Z 17A, a to:

Do Zaluzanské vodoteée ( pres precerpavaci stanici Z 5 a pres stanici docisteni

destovych vod Z 29 ).

v mnozstvi: max. I/s 14,0
max. m>/den 458,0
max. m>/rok 167 170,0
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v kvalité: mg/| g/sec g/den kg/rok

Zn (zinek) 20 0,028 916,0 3344
Ni (nikl) 0,5 0,07 229,0 83,6
Cu (méd) 0,5 0,07 229,0 83,6
CHSKc, 60 mg O/l

BSKs 18 mg O4/|

do méstskeé kanalizace (pres stanici Z 26):

v mnozstvi: max. | /sec 28,0

max. m°/den 1840,0

max. m*/rok 480 000
v kvalité: mg/| kg/den kg/rok
NEL(ropné latky) 10,0 9,0 3312,0
Zn (zinek) 2,0 1.73 631,45
Ni (nikl) 0,5 0,23 84,0
Pb (olovo) 0,5 0,2 73,0
Cu (med) 0,5 0,69 252,0
CHSKc, 2000 mg Oy/I

Podle vysledkU prvnich let provozu nové neutralizacni stanice je mozné fici, ze

vypousténé odpadni vody neprekracuji vyse uvedené limity ani v jednom pripade.
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4.6. FINANCOVANI INVESTICNIHO PROJEKTU

Spole¢nost SKO-ENERGO FIN s.r.o. pronajima svuj hmotny investiéni majetek
formou pronajmu spoleénosti SKO-NERGO s.r.o.

Doba pronajmu je smluvné stanovena na 20 let od doby uvedeni nové teplarny do
provozu, tj. do roku 2019. Po uplynuti této doby budou vSechna zafizeni prevedena

na spole¢nost SKO-ENERGO s.r.0. za kalkulaéni zbytkovou cenu ve vysi 1 KE.

Spole&nost SKO-ENERGO FIN s.r.o. financuje majetek z vlastniho i ciziho kapitalu.
Jejich vzajemny pomeér je dan spoleCenskou smlouvou a je ve vysi 20 % vlastniho a
80 % ciziho kapitalu. Cizi kapital je ziskavan ve formé Gvérl od konsorcia bank, které
tvofi: Commerzbank AG, HypoVereisbank CZ a Evropska investicni banka. Uvéry
byly poskytnuty na financovani investic na vystavbu nové teplarny a dalSich
infrastrukturnich zafizeni. Uvér je poskytovan v transich, to znamena, ze Gvér je
neustale obnovovan a uroky zuvéru se mohou meénit. V soucasnosti je trend
snizovani uroku, tzn. ze vySe najemného se béhem Zivotnosti pronajimaného majetku

muze ménit, resp. snizovat.
K 4.3.1998 byl uvér cerpan ve vysi 220 000 000 DM.

Pofizovaci cena neutralizacni stanice k 1.1. 1998 byla ve vySi 80 945 787 K¢. Tato
castka zahrnuje také naklady na troky z tvéru béhem doby vystavby stanice. V roce
1999 doslo ke zvyseni v dusledku nakupu Cisticich cesli.

Najemné od spoleénosti SKO-ENERGO FIN s.r.0. je kalkulovano na jednotlivé slozky
majetku. Celkova vySe najemného neutralizacni stanice je tedy souctem najemneho

za jednotlivé slozZky.

Jednotlivé slozky investice jsou uvedeny v tabulce €. 1.
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Tab. ¢. 1 Porizovaci cena investice

POLOZKA cena v K¢

Provozni budova 31 150 033
Spojovaci kanal 541 352
Sanace nadrzi 2 634 438
Komunikace,cesty, plochy 3 084 241
Potrubni rozvody 4 744 304
Technicka cast vCetné obsluzné plosiny 37 023 669
Zarizeni pro rozvod energii 325 654
fidici technika 1251 423
Mobiini jefab 130 073
Cesle (od 1.1. 1899 ) 2 323 7627
CELKEM 83 269 049

Zdroj: interni materialy SKO-ENERGO FIN s.r.0.

4.7. PRINCIP_ HOSPODARENI FIRMY SKO-ENERGO s.r.o.

Spoleénost SKO-ENERGO s.ro. poskytuie své sluzby zejména spoleCnosti
SKODA AUTO as.

Centrotherm, ktera je lokalnim dodavatelem energii pro Cast

V mendi mife dodava teplo distribuéni spoleCnosti
meésta Mlada
Boleslav.

Podle vzajemné smlouvy SKO-ENERGO s.r.o. poskytuje dodavatelské sluzby pro
SKODA AUTO a.s. pouze za cenu nakladu. Spoleénost tedy uplatiuje nakladovy
princip hospodareni. Pro spoleCnost SKO-ENERGO jsou tedy vynosy rovny
nakladam. Podle uzaviené smlouvy mezi spolecnostmi je cena za dodavané
energie rovna vy&islenym nakladum, pokud by cena byla dlouhodobé nizsi nez je
cena trzni, pak cena za energie (teplo a elektricka energie) bude ve vysi ceny
trzni se ziskem ve vysi 5%. Z dosavadniho provozu je ziejmé, ze naklady
spole¢nosti SKO-ENERGO s.r.o. a tedy cena jsou vy$$i nez je trzni cena. Z toho
vyplyva, Ze pro spolecnost SKODA AUTO a.s. neni prioritni ekonomicke hledisko,
ale je dulezité hledisko ekologicke, tzn. snizovani negativnich dopadu na zivotni

prostredi.
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4.8. EKONOMICKE ZHODNOCENiIi PROJEKTU

Zakladem rozhodnuti o prijeti & zamitnuti investiéniho projektu, prip. vybér
nejlepsi varianty z navrzenych investi¢nich projektd Je vyhodnoceni ekonomickeé
efektivnosti jednotlivych variant. Pro zjisténi ekonomické efektivnosti projektu je

nutny vypocet urCitych kriterii, na zakladé kterych se uini investiéni rozhodnuti

Existuje nekolik kritérii a metod pro zjisténi ekonomické efektivnosti. Nékteré

z techto metod byly popsany v kapitole 2.4.1. Metody hodnoceni investi¢nich
projektu.

Pro stanoveni hodnot vybranych kritérii hodnoceni projektu je treba sestavit
planovany vykaz ziski a ztrat, tzv. vysledovku a toky hotovosti projektu
v jednotlivych letech zivotnosti.

K sestaveni téchto vykazu je treba odhadnout budouci naklady a vynosy projektu.
Stanoveni budoucich nakladd a vynosu investicnino projektu vychazi

z predpokladu predbézné studie projektu a prvnich let provozu.

Cilem této diplomové prace je zhodnoceni efektivnosti vystavby nové neutralizacni
stanice s novou technologii, ktera je ucinnéjsi pri cisténi prumyslovych odpadnich
vod, které jsou tedy mnohem Setrngjsi k zivotnimu prostredi.

Tato stanice napliiuje ekologicky program spolecnosti SKO-ENERGO s.r.o., ale
také spolecnosti SKODA AUTO as.

Vystavba neutralizaéni stanice byla provedena jiz existujici firmou, proto

stanoveni penéznich toku je tfeba urcit pfirustkovou metodou.

Podle odhad( je doba zivotnosti neutralizacni stanice stanovena na dvacet pet

let, jde o ekonomickou dobu Zivotnosti.
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Vpripade daneho investiéniho projektu neutralizatni stanice jsou zakladnim

materialem chemikalie pouzité béhem celého neutralizaéniho procesu.
Jedna se o nasledujici chemikalie :

- trojmocné zelezo ( Fe')

- chlorid zelezity ( FeCls )

- 38% roztok kyseliny sirové ( H,SO4 )

- vapenné miéko ( Ca(OH); )

- 45% roztok hydroxidu sodného ( NaOH )
- Praestol 2540

Tyto chemikalie zCasti nahradily chemikalie pouzivané starou technologii.
Optimalizaci chemickych procesu v prvnich letech provozu také doslo ke snizeni
jejich spotreby pri soucasnem zachovani pozadovanych parametrl kvality vody.

Jejich spotreba je zavisla na mnoZstvi odpadnich vod, které jsou neutralizovany.
Odhady spotfeby chemikalii vychazeji ztechnologické studie a z prvnich let
provozu.

Naklady na chemikalie v jednotlivych letech jsou uvedeny v tabulce ¢.2.

Tab.¢. 2. Naklady na chemikalie

Rok naklady

1996 1 590 673
1997 1642 334
1998 4 838 937
1999 3731724
2000 2 363 053
2001 2 454 900

Zdroj: interni materialy SKO-ENERGO s.1.0.

Pro rok 2001 jde o predbezny plan.
Z téchto vysledku je ziejmé, ze se naklady na chemikalie po uvedeni do provozu

vyrazné zvysily, ale v dalSich letech klesly v dusledku optimalizace procesu.

Podle odhad(i technologti na dal$i léta provozu chemikalie pouzivané novou
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technologii se jiz ustalily na této vysi a naklady se mohou zvysit pouze v disledku
zmeny cen. Pokud predpokladame, ze vyvoj cen u vech chemikalii bude priblizne
stejny, proporcionalné se zvysujici s ohledem na miru inflace, pak muazeme fict, ze
naklady na chemikalie by se v budoucnosti lisily pouze mnozstvim, které je nutne
pro neutralizaci starou a novou technologii. Z porovnani naklad na chemikalie pri
staré a nove technologii mizeme usoudit, ze v disledku noveé technologie se
zvysily asi 0 900 000 KE. Spotieba chemikalii zavisi také na obsluze stanice. na
davkovani (nekteré chemikalie jsou na sob& zavislé, vyS§i spotieba jedné

chemikalie vyvola vyssi spotrebu jiné).
Energie nutné na provoz neutralizacni stanice jsou dodavany interné z nové
teplarny. Provoz nove neutralizacni stanice je stejné energeticky naroény jako

provoz stanice puvodni, proto spotfebu energie neuvazujeme.

Naklady na reziini material jsou podle odhadu ve stejné vysi pfi provozu staré |

noveé technologie.

Sluzby

Zpravidla nejveétsi polozkou v této skupiné tvori naklady na opravy a udrzbu,
najemné, prepravné a dalSi sluzby. Naklady na opravu a udrzbu se do teto
skupiny zahrnuje pouze pokud jsou provadény externi organizaci.

VysSe jednotlivych polozek se odhaduje na zakladé provedené technicko-
ekonomické studie a charakteru projektu. Polozka naklady na opravu a udrzbu se
odhaduje na zakladé investi¢nich nakladi stavebni a strojni Casti a podle toho se

také dale déli na opravu a udrzbu stavebni a strojni.

Nejvyraznéjsi polozku v této skupiné tvori financni pronajem majetku spolecnosti

SKO-ENERGO FIN s.r.o. Ngjemné je podie smiouvy kalkulovéna na dobu dvaceti
let od doby uvedeni nové teplarny do provozu, tzn. do roku 2019. Vyse najemneho
je zavisla na  Urokovych  sazbach  uverd, kterymi  spolecnost
SKO - ENERGO FIN s.r.o.financovala mimo jiné vystavbu neutralizacni stanice

Z 17A. Poskytnuty uvér je neustale obnovovan, to znamena, ze urokoveé sazby se
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casem meéni. V dusledku zmény urokovych sazeb také méni vyse najemného.
Jeho vySe jak je patrné ztabulky v prvnich letech klesala, ale tento trend se
vyrazné zpomalil. Do budoucnosti tedy budeme predpokladat stejnou vysi
najemneho jako v roce 2001 Pfepokladana roéni vyse najemného na celou dobu
zivotnosti je uvedena v tabulce. ¢. 3.

Tab. €.3: VySe najemného v jednotlivych letech

Rok vysSe najemného rok vySe najemného
1998 16 742 000 2009 12 558 000
1999 15 268 000 2010 12 558 000
2000 12 666 000 2011 12 558 000
2001 12 558 000 2012 12 558 000
2002 12 558 000 2013 12 558 000
2003 12 558 000 2014 12 558 000
2004 12 558 000 2015 12 558 000
2005 12 558 000 2016 12 558 000
2006 12 558 000 2017 12 558 000
2007 12 558 000 2018 12 558 000
2008 12 558 000 2019 12 558 000

Zdroj: interni materialy SKO-ENERGO FIN s.r.0.

Vyse najemného vroce 2001 — 2019 je predbézna, jeho vySe je zavisla na
Urokové mife novych uvérd, tzn. ze vyse najemného se muze v budoucnosti mirné
lisit. VySe uvedené Castky jsou prevzaté z plana pro dalsi leta spolecnosti SKO-
ENERGO FIN s.r.o.

Dal$i nakladovou poloZzkou jsou uklidy provadéné externi firmou. Podle
predpokladt se jejich vyse s vystavbou nové stanice nezmenila, a jejich prirustek

Je tedy nulovy.

Naklady na likvidaci kalCi se s modernizaci snizily asi o 400 000 K¢. Toto snizeni

je zplisobeno novou koncepci oddélenych vod podle puvodu a tedy optimalnim
chemickym procesem, jehoz vysledkem je snizeni mnozstvi kalu a nasledne take

nakladl na jeho likvidaci.
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Osobni naklady

Tato skupina nakladu je tvofena naklady na vyplacené mzdy, naklady na zdravotni
pojisteni, socialni zabezpeceni a politiku zamestnanosti, pripadné dal$imi
osobnimi naklady, napf. odmény ¢&lent organd spoleénosti. Mzdové naklady se
rozdeéluji jako v predeslych skupinach na pfimé a neprimeé mzdové naklady. Primé
mzdové naklady jsou analogicky souginem objemu produkce, pracnosti a
primérné hodinové mzdy. Nepfimé mzdové naklady jsou dany soucinem
predpokladaného poctu pracovnikd a pramérné roéni mzdy. Naklady na zdravotni
pojisténi, socialni zabezpeCeni a statni politiku zaméstnanosti jsou dany

prislusnymi zakony jako procentni podil z celkovych mezd.

Neutralizacni stanice Z 17A je v provozu nepretrzité. Ve srovnani s ptvodni stanici
je stanice nova mené narocna na obsluhu. Obsluhu puvodni stanice tvorilo také
pét zaméstnancu, ale pouze ve dvousménném provozu. Poéet pracovniki tedy
zustal stejny. Stejné zustalo i jejich platové zarazeni. Osobni naklady spojené

s modernizaci neutralizacni stanice tedy zustaly nezménéné.

Ostatni naklady
Tato skupina zahrnuje dane a poplatky, tj. silnicni dan, dan z nemovitosti, ostatni

dané a poplatky atd. Tato skupina vzhledem k ostatnim neni pfilis vyznamnou

svou velikosti.

Spolecnost SKO-ENERGO s.r.0. plati za vypousténi odpadnich vod do verejné
kanalizace pres prederpaci stanici Z 26, tzv. stocné spolecnosti Vodovody a
kanalizace Mlada Boleslav a.s. Do kanalizace je odvadéna pouze odpadni voda
z organického proudu, které je jesté docistovana na biologicke Cistirne odpadnich
vod Il v Mladé Boleslavi. Pavodni neutralizaéni stanice nerozdélovala odpadni
vody podle pavodu jejich znecisténi a celkovy vystup odpadnich vod byl odvaden
do feky Jizery. B&hem provozu puvodni neutralizaéni stanice se tedy neplatily

zadné poplatky za vypousténi vod do kanalizace.

53



VySe téchto poplatki je dana soudinem ceny stoéného za 1 m® a objemem
vypousténych vod. Objem odpadni vody je cca 230 000 m? roéné a nepredpoklada
se jeho zvySeni. Celkova vy$e stoéného je tedy zavisla na cené stoéného za
1m°. Cena stoéného se v budoucnosti bude zvysovat v dusledku zvyseni cen
vstupl a miry inflace. Na zakladé cen z minulych let odhaduji, Ze cena stoéného
bude rust proporcionainé.

Ceny stocného v roce 1996 - 2001 jsou uvedeny v tabulce &. 4.

Tab. ¢. 4. Cena stocného

rok cena za 1m’
1997 15.8
1998 15,8
1999 16.8
2000 16.4
2001 473

Zdroj: interni materidly SKO-ENERGO s.r.0.

Pro rok 2001 se jedna o plan.

U ceny sto€neho se také projevuje vliv mnozstvi, tedy ¢im vyssi objem odpadnich
vod, tim nizsi cena. V roce 2000 je cena 16,8 K&/m® misto 16,4 K&/m?® zplsobeny
nizSim objemem vypousténych vod do kanalizace. Toto snizeni bylo zpusobeno
nabéhovym provozem vyroby novych vozu — Fabii. V dalSich letech bude objem
vypousténych vod priblizné stejny. Vykyvy mohou byt zpusobeny havarijnimi
stavy, vyrobou novych vozu nebo pouzivanim novych technologii v lakovnach.
Celkové naklady za stocné se bude ménit zejména se zménou ceny.
V planovanych nakladech predpokladame zménu ceny ve vysi 2 % kazdy rok.
Toto navyseni je nutné v disledku inflace, zvySeni 0 2 % je na spodni hranici
odhadu. Vzhledem k tomu, ze pro spole¢nost jsou naklady rovny pfijmum jde
spise o pesimistickou variantu. Stocné je velmi tézké odhadnout, protoze je stale
statem usmérnovana, resp. jsou dana pravidla pro jeji kalkulaci a nejvys$si mozna

hranice navyseni.

Odpadni vody z anorganického proudu jsou vypustény pres stanici Z 29 do
Zaluzanské vodotece a feky Jizery. Poplatky za vypousténi se plati v pfipade
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prekroceni zakonnych limith, které uréuji pfi jaké dosazené kvalité vody se
poplatky plati. Podle zakona 58/1998 Sb. o poplatcich za vypousténi odpadnich
vod do vod povrchovych se zpoplatiuje vypusténi vod, které presahuji hranici u
parametru CHSKcr = 40 mg O2/l. Tyto poplatky jsou prostiednictvim prislusnych
financénich uradu prevedeny na Uéet Statniho fondu Zivotniho prostiedi Ceské
republiky.

Vystavbou nové neutralizaéni stanice s novou technologii se podafilo zlepsit
kvalitu vypousténych vod tak, ze splfuji pozadované limity (hodnota CHSKc,
dosahuje vyse 20 mg O-/l) a poplatky za vypousténi se tedy neplati.

V minulych letech kvalita vypousténych vod nebyla dostacujici. Hodnoty ukazatele
CHSKcr byly nad stanovenou hranici a spolecnost tedy platila poplatky za

vypusténi ve vysi cca 1 000 000 Kc rocné.

Financ¢ni naklady

Finanéni naklady jsou tvoreny predevs§im uroky z uvéru v pfipadé financovani
projektu bankovnim ¢i dodavatelskym uvérem. DalSi polozkou mohou byt uroky

z béznych uverl a dalsi financni naklady.

Zména celkovych nakladl zplsobena zménou technologie neutralizacni stanice je

vyjadiena v tabulce €. 5.
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4.8.2. ANALYZA VYNOSU

Vynosy investicniho projektu v dobé provozu tvofi predevsim trzby za prodané
produkty nebo vynosy za poskytnuté sluzby. Odhadnout budouci trzby je velmi
tézké, protoze doba Zivotnosti nékterych projektu je dlouha a v této dobé mize
dojit ke zménam faktorl, které trzby ovliviuji. Maze dojit napf. ke zméné
poptavky, ke zméné ménového kurzu atd. Vzhledem k tomu je vhodné vypracovat
nekolik moznych variant odhadu budoucich trzeb.

DalSimi  polozkami vynos( v pocateéni fazi vyroby mohou byt prirustky
nedokoncené vyroby a hotovych vyrobk(. Sougasti provoznich vynosu mohou byt
také financni vynosy, v podobé urokl zterminovanych vkladd, kratkodobych

cennych papirt atd.

Jak jiz bylo zminéno, spolec¢nost SKO-ENERGO s.r.o. hospodafi nakladovym
principem. Podle smlouvy se SKODA AUTO a.s., veskeré vykazané naklady na
provoz zarizeni pro dodavky nekterych druht energii, jejich cena by byla vyssi nez
je cena trzni, jsou hrazeny.

Vynosy z likvidace odpadnich vod v neutralizacni stanici Z 17A jsou rovny

nakladdm.

4.8.3. PLANOVANY VYKAZ ZISKU A ZTRAT

Po stanoveni nakladi a vynos( projektu je mozné vytvorit vykaz zisku a
ztrat. Rozdil mezi vynosy a naklady, které jsou danoveé uznatelné tvori zaklad pro
dané z prijmt. Dan z pfijma vypocitame jako soucin zakladu dané z prijmu a

sazby dané z piijmU pro pravnické osoby, ktera v soucasnosti ¢ini 31%.

Vzhledem k tomu, ze spoleénost SKO-ENERGO z provozu neutralizacni stanice
Z 17 A nevykazuje zadny zisk, protoze naklady se rovnaji vynosim sestavovani

planovaného vykazu zisku a ztrat nenabyva vyznamu.
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4.8.4. PLANOVANE PENEZNi TOKY Z PROJEKTU

Penézni toky hotovosti jsou zakladem pro vypocet kriterii efektivnosti investiénich
projektd.

Pro stanoveni peneznich toku z projektu musime znat pfijmy a vydaje projektu
béhem jeho ekonomicke Zivotnosti.

Pfi stanoveni velikosti penéznich pfijmd vychazime z planovanych vynosu, které
oCistime o polozky, které jsou sice vynosem, ale nejsou pfijmem. Stejnou Upravu
provedeme také u nakladh, kde od nakladu odecteme polozky, které jsou
nakladem, ale nejsou vydajem. Touto polozkou jsou zejména roc¢ni odpisy. Rozdil
mezi prijmy a vydaji tvori Cisté toky hotovosti. Pro vypocet kriterii efektivnosti

investicniho projektu se Cisté prijmy z investice diskontuji.

Neutralizaéni stanice je majetkem spoleénosti SKO-ENERGO FIN, ktera ji také
odepisuje. Spolecnost si zvolila zrychlenou metodu odepisovani. Tato metoda je
charakteristicka tim, Zze v prvnich letech Zivotnosti dochazi k odepsani vétsi Casti
vstupni ceny investice a roéni odpisy postupné klesaji. Klesajici tendence odpisu

také vyrazné ovliviuje velikost Eistych toka hotovosti, které v prubéhu let klesaji.

Planované penézni toky z projektu jsou uvedeny v tabulce ¢. 6.
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4.9. VYPOCET KRITERIi EFEKTIVNOSTI

Pro zhodnoceni daného investi¢niho projektu pouzijeme metodu &isté soucasné
hodnoty, indexu rentability a vnitiniho vynosového procenta. Tyto metody jsou
zalozene na diskontovanych &istych pfijmech. Pouziti diskontovani je nezbytné,

protoZze doba Zivotnosti investice je velmi dlouha a pouziti jinych metod by vedlo
ke zkreslenym vysledkum.

Pro vypocet zvolenych metod vychazime z pfijmé a vydaju tohoto projektu béhem
doby jeho zivotnosti.

Stanoveni diskontni sazby

Pro vypocet zvolenych metod je tfeba stanovit diskontni sazbu projektu, ktera je
dana naklady kapitalu pouzitého k financovani.

Neutralizacni stanice je financovana spoleénosti SKO-ENERGO FIN sr.o. z 80 %
cizimi zdroji, presnéji bankovnim uvérem a z 20 % vlastnimi zdroji. Tento pomér je
stanoven ve spolecenské smlouvé. Struktura zdroju pouzita k financovani
ovliviiuje hodnoty kriterii pouzité k hodnoceni projektu. Tento vliv Ize stanovit
dvéma zpusoby. Pro zhodnoceni efektivnosti neutralizacni stanice pouzijeme
korekci diskontni sazby. Tento pfistup chape diskontni sazbu jako prumérnou
nakladovost kapitalu, ktera je stanovena vazenym aritmetickym pramérem
nakladovosti vlastniho a ciziho kapitalu. V tomto pfipadé vychazime z Cistych toku
hotovosti stanovenych za predpokladu pIného vlastniho kapitalu, ktere jsou
vyjadreny v tabulce €. 6.

Diskontni sazba se stanovi podle tohoto vztahu:

o= ok (0T )+ W, k. (4)
Ko............pramérné naklady kapitalu ( podnikova diskontni mira )
Ki.............Grokova mira pro nove uvery
Ke............mira nakladi na vlastni jméni
T.......... .mira zdanéni vyjadiena desetinnym Cislem

W, We......vahy jednotlivych druhut kapitalu
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Podle pracovniki spole¢nosti SKO-ENERGO FIN jsou naklady ciziho kapitalu ve
vySi 9 % a pozadovana vynosnost vlastniho kapitalu ve vysi 18 %. Pomér kapitalu
je 20% vlastniho a 80% ciziho kapitalt. Pramérna nakladovost (diskontni sazba
projektu) je tedy:

ke=08*9*(1-0,31)+0,2*18 = 8,568

Tabulka ¢. 7: Diskontované toky hotovosti investice

Cisté diskontni | Diskontované

rok | Toky hotovosti faktor toky hotovosti

1997 -83 269 049 0,9211 -76 697 599
1998 9 955 950 0,8484 8 446 544
1999 9231355 0,7814 7213731
2000 8 501 760 0,7198 6119 296
2001 7 330 743 0,6630 4 860 028
2002 6 641 149 0,6106 4 055 386
2003 5 948 557 0,5625 3 345 791
2004 5 261 964 0,5181 2 726 046
2005 4 572 371 0,4772 2 181 850
2006 3 882 748 0,4395 1 706 557
2007 3193 186 0,4048 1292719
2008 2 503 592 0,3729 933 558
2009 1814 002 0,3435 623 037
2010 1661 987 0,3164 525 T17
2011 1523 084 0,2914 443 809
2012 1 416 446 0,2684 380 164
2013 1 309 808 0,2472 323 800
2014 1203 171 0,2277 273 964
2015 1 096 534 0,2097 229 978
2016 989 896 0,1932 191 229
2017 883 259 0,1779 157 163
2018 801 657 0,1639 131 386
2019 720 054 0,1510 108 698
2020 638 451 0,1390 88 774
2021 556 850 0,1281 741317
2022 475 247 0,1180 56 062
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4.9.1. METODA CISTE SOUCASNE HODNOTY

Cista souc¢asna hodnota projektu je dana souétem diskontovanych Eistych tokd
hotovosti.

I
(1+2)

CSH=) P, — K (1)

CSH = 46 486 664 - 76 697 599 = - 30 210 935

Hodnota Cisté soucasné hodnoty je zaporna, tzn. ze souet diskontovanych pfijmua
zinvestice je mensi nez kapitalovy vydaj, mira vynosnosti projektu je tedy nizsi

nez pozadovana mira vynosnosti. Tento projekt snizuje trzni hodnotu firmy.

4.9.2. INDEX RENTABILITY

Index rentability vyjadruje pomér ocekavanych diskontovanych penéznich prijmu

z investice k pocatecnim kapitalovym vydajum.

N » ]
& ZI”(H:‘)” (2)

46 486 664

= 0,6061

76 697 599

Vysledek 0,6061 je mensi nez jedna, to znamena, ze tento projekt je pro podnik

nevyhodny, snizuje jeho trzni hodnotu.
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Vnitini vynosSove procento predstavuie vynosnost investidnito projektu behem
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ZAVER

Cilem diplomové prace bylo, jak uz z nazvu vyplyva, zhodnoceni investiéniho
projektu firmy SKO-ENERGO s.r.o. se sidlem v Mladé Boleslavi. Touto investici
byla vystavba nové neutralizaéni stanice na upravu a ¢&igténi pramyslovych
odpadnich vod z provozu lakovny zavodu SKODA AUTO a s.

Hodnoceni investicnich projektl zahrnuje nejen hodnoceni jejich ekonomickych
efektd, ale take efektu jinych jako jsou napr. zvyseni produktivity, zlepseni kvality,

sluzeb. Hlavnim efektem z této investice je jeji ekologicky prinos!

Vystavbou novych vodohospodarskych del zajistila spolecnost
SKO - ENERGO s.r.0. snizeni obsahu tézkych kovlu a organického znedisténi ve
vypousténych odpadnich vodach i pres narGst produkce automobilt v zavodé
SKODA AUTO. Zvolenou koncepci déleni odpadnich vod na vody znedisténé
organickymi latkami a vody znecisténi anorganickymi latkami doslo ke snizeni
zateze Zaluzanské vodotece a nasledne reky Jizery organickym znecisténim o
62% (v ukazateli CHSKc,). Vystavbou stanice Z 29 se produkce organického
znecisténi vypousténého do Zaluzanské vodotece snizila o dalSich 15 %.
Oddeélenym cisténim organicky zatizenych odpadnich vod dochazi ke snizeni
vypousténého znecisténi v pripadé zinku o 90 % a v pripadeé niklu o 59 %. Tyto
hodnoty dokazuji, Ze ekologicky dopad byl opravdu vyrazny a investicni projekt byl

tedy z tohoto hlediska velmi uspesny.

Pokud jde o ekonomicky efekt pak muzeme fict, ze tento projekt je velmi nakladny.
Hlavnim cilem projektu nebyla maximalizace trzni hodnoty firmy, ale prioritnim
cilem bylo zabezpecit ekologickou likvidaci prumyslovych odpadnich vod. A tento
cil byl spinén. Vedeni spolecnosti SKODA AUTO a.s. si uvédomilo, ze jako
vyznamny vyrobni podnik v Ceské republice je tfeba vénovat se take ekologicke
politice a dat tak dobry priklad ostatnim podnikim. Zakony tykajici se ochrany
sivotniho prostfedi v Ceské republice povoluji celkem vysoke limity pro
zneéistovatele zivotniho prostiedi a nemotivuji tak dostatecné podnikatelskou

sféru ke zméné. Vedeni SKODA AUTO as. tak ve spolupraci se spolecnosti
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SKO - ENERGO s.r.0. realizovali tento projekt v zajmu budoucnosti a ukazaly tak
dobry priklad pro ostatni podniky. Z tohoto investi¢niho projektu je patrné, Zze ochrana
Zivotniho prostiedi je velmi nakladna, ale do budoucnosti velmi dilezita. A to nejen co
se tyka pfime ochrany zZivotniho prostiedi, ale také vybudovani image podniku, ktery

Je zaméfen na ekologii a ekologické vyrobky v ramci konkurenéniho boje.

Na ochranu Zivotniho prostredi je mozné se podivat také z pohledu pfipravovaného
vstupu Ceské republiky do Evropské unie. Soucasti asociaéni dohody je take
samostatny ¢lanek vénovany spolupraci v oblasti ochrany Zivotniho prostiedi. Tato
spoluprace se tyka napr. monitorovani hladin znecisténi, Géinného a efektivniho
vyuzivani energie, ucinného predchazeni a snizovani znecisténi vod chemickymi
latkami, snizovani objemu odpadi atd. Podle zpravy Evropské komise o Ceské
republice za rok 2000 byla do narodni legislativy transponovana asi Ctvrtina
environmentalnich pfedpisu, ale stale chybi vyznamné predpisy v oblastech vodniho
hospodafstvi a odpadnich vod, ovzdusi a dal$i predpisy tykajici se prumysiu.
Ochrana Zivotniho prostfedi je jednou z prioritnich oblasti Pfistupového partnerstvi,
ale podle zpravy Evropské komise byla tato oblast feSena pouze v omezenem
rozsahu. S blizicim se vstupem Ceské republiky do Evropské unie je tieba se oblasti

zivotniho prostiedi vénovat mnohem vice.
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