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Anotace

Cilem diplomové prace je ekonomické posouzeni indeifio projektu ve vybrané
spolg&nosti. Pro hodnoceni byly zvoleny &@vinvesténi varianty realizace daného
investéniho projektu.. Prace je roddna do Sesti kapitol. Prvnityifi kapitoly jsou
vénovany teoretickym vychodisikn investéniho rozhodovani a dlouhodobého financovani
investeénich projekd, dalSi dé kapitoly se zabyvaji fiedstavenim spateosti, jejiho
investiéniho zamdru a samotnym hodnocenim danych invgsgth variant. Toto hodnoceni
vychazi z teoretickych pozndik predchéazejicich kapitol a jsou Kmu pouzity vybrané
metody hodnoceni ekonomické efektivnosti invgsth projeki. Na zaklad ziskanych
vysledki jsou olg investEni varianty porovnany a je rozhodnuto, ktera investvarianta

je pro spolénost z ekonomického pohledu vyhegii.
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Annotation

The objective of the thesis is the economic applai$ the investment project in the
chosen company. Two investment possibilities ofréadization of the investment project
was selected for the evaluation. The thesis igldvinto six parts. The first four parts are
concerned with the theoretical base of the investrdecision and the long-term financing
of investment projects, next two parts are conakmigh the introduction of the company,
its investment intention and with the evaluation tbé investment possibilities. This
appraisal results from the theoretical knowledgentmeed in the previos parts and the
chosen methods of the evaluation of the econonféctefeness of investment projects are
used. Based on the acquired results both investpestibilities are compared and it is
decided, which investment possibility is better tbe company from the economic
perspective.
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Seznam pouzitych zkratek a symba

a doba navratnosti

A prirastek r@nich odpis

apod. a podobgp

a. s. akciova spolkénost

atd. a tak dale

Cxk trzni cena kmenové akcie

Co trzni cena prioritni akcie

c. ¢islo

CSH ¢istd sodasna hodnota

d daiovy koeficient

D daiové efekty, diskontované naklady inveéstho projektu, dluh
Dk ro¢ni dividenda z kmenové akcie

DM dlouhodoby majetek

Dp rocni dividenda z prioritni akcie

E emisni naklady na akcii

event. eventualy

g ocekavaneé konstantni zvyseni dividendy

[ arokovy koeficient, poZzadovana vynosnost

I vydaj na poizeni dlouhodobého majetku

lp pramérna ra:ni hodnota dlouhodobého majetkuisiatkové cet
1z index ziskovosti

J investini naklad

K kapitalovy vydaj, celkovy kapital
Km kmenovy kapital

L likvida¢ni cena

Lg diskontovana likvideni cena

mil. milion

n jednotliva léta Zivotnosti

N doba zivotnosti

nap-. nagiklad

-10 -



Ny
N
Nn

obr.
On

P

Pwm
PC
Pn
prip.
R
ROA
spol. sr. 0.
t

T
tab.
tis.
tj.
tzn.

tzv.

A

VVP
WACC

ZC
Zy

naklady dluhu

néklady kmenového kapitalu

naklady nerozéleného zisku

naklady prioritniho kapitalu

ro¢ni odpisy, zninacdistého pracovniho kapitélu
obrazek

ro¢ni odpisy z investice v jednotlivych letech
pergzni @ijem z investiniho projektu, prioritni kapital
piijem z prodeje majetku

porizovaci cena

pergzni @ijem z investice v jednotlivych letech
pripadré

roéni praimérné naklady

rentabilita Ghrnného vloZeného kapitalu
spole&nost s rdéenim omezenym

jednotliva léta vystavby

doba vystavby

tabulka

tisic

to je

to znamena

tak zvany

ostatni réni provozni naklady

diskontované ostatni ¢ni provozni naklady
pramérna vynosnost invesiniho projektu
vnitini vynosové procento

praimérné naklady kapitalu

ro¢ni peirastek zisku po zdami

zistatkova cena

ro¢ni zisk z investice po zdani v jednotlivych letech

-11 -



Seznam tabulek

Tab. 1. Vyvoj vybranych polozek rozvahy v let&903 az 2008

Tab. 2: Vyvoj vybranych polozek vykazu zisku eatf v letech 2003 az 2008

Tab. 3: Investini vydaje na 1. etapu projektu ,Centra vyvojovyti¥eb“

Tab. 4. Provozni vydaje souvisejici s realizadtapy projektu

Tab. 5: Pehled pdizovaného majetku v gizovacich cenach aghled odpis pro prvni
investeni variantu

Tab. 6: Kapitadlové vydaje na prvni invesiivariantu

Tab. 7: Pe#¢ni gijmy v jednotlivych letech Zivotnosti investice gpovni investtni variantu

Tab. 8: Vypdet doby navratnosti prvni investii varianty

Tab. 9: Vypdet diskontovanych peéanich toki pro prvni investini variantu

Tab. 10: Vypdetisté sodasné hodnoty prvni investii varianty proitznou arokovou miru

Tab. 11: Pehled p#izovaného majetku v pizovacich cenach aghled odpié pro druhou
investeni variantu

Tab. 12: Kapitalové vydaje na druhou invéstivariantu

Tab. 13: Pef¢ni gijmy v jednotlivych letech Zivotnosti investice pidouhou investini variantu

Tab. 14: Vypdet doby navratnosti druhé investi varianty

Tab. 15: Vypdet diskontovanych pe&anich ijmu pro druhou investni variantu

Tab. 16: Vypdetisté sodasné hodnoty druhé investi varianty proiznou Urokovou miru

Seznam obrazik

Obr.1: Cyklus investniho planovani

Obr. 2: Vztaktisté sogasné hodnoty a pozadované vynosnosti

Obr. 3: Zavislostisté sodasné hodnoty projektu na diskontni sazb

Obr. 4: Organizéni schéma firmy SWELL, spol. s r.0.

Obr. 5: Zavislostisté sodasné hodnoty projektu na Urokovérenpro prvni investni variantu
Obr. 6: Zavislostisté sogdasné hodnoty projektu na Urokové&enpro druhou investni variantu
Obr. 7: Srovnéni vysledikcisté sodasné hodnoty a viiitiho vynosového procenta prvni a

druhé investini varianty

-12 -



Uvod

V dnedni dob neustalych zem poptavky a pozadavikna trhu musi byt spalaosti

schopny seémto menicim podminkam ifizpasobovat a vyuzivatifezitosti, které z nich
plynou. Aby si firmy udrzely, nebot{padreé posilily svou pozici na trhu, mustiphazet
stéle s novymi inovacemi a rogdvat nabidku svych sluzeb tak, aby vyBlgyménicim se

poZzadavkm svych stavajicich i potencialnich zakaznik

S timto problémem se setkava i spolest SWELL, spol. sr.o., zabyvajici se
poskytovanim vyvojovych sluzeb pro automobilovyarpysl, kterd se podilela na
zpracovani této diplomové prace a poskytlagimié Udaje k jejimu zpracovani. Aby byla
spole&nost schopna reagovat na&m pozadavi zakaznik a sodasreé si udrzet kvalitu
poskytovanych sluzeb, rozhodla se zrealizovalj swestiéni zangr, ktery by ji ntl

piinést roz&eni nabidky sluzeb a tim i zvySeni trzniho podilu.

Cilem této diplomové prace je ekonomické posouzenireného investiniho projektu.
Prvni ¢tyii kapitoly jsou ¥novany teoretickym vychodiskn investéniho rozhodovani a
dlouhodobého financovani investich projek#, v dalSich ¢castech prace se émuiji

piedstaveni spotmosti a piblizeni jejiho investiniho zangru.

Samotnym ekonomickym posouzenim jednotlivych in¢esth variant se zabyva Sesta
kapitola. Hodnoceni investice probiha na zaklebretickych poznatkz predchazejicich

kapitol a pouziva metody, které uniiofi objektivni srovnani danych investich variant.
V zawru je uvedeno shrnuti ziskanych vyslédka zaklad kterych jsou dané investii

varianty porovnany a je rozhodnuto o tom, jakaarsa je pro spot@ost z ekonomického

pohledu nejvyhod¥si.

-13-



1 Investice, invesiini rozhodovani a invesiéni projekty

Uvodni kapitola se sousidi na obecné otazky tykajici se investiénije se zakladnimu
pojeti a Kklasifikaci investic, charakteristice istieniho rozhodovani, kapitalového

planovani a problematice invastich projeki.

1.1 Pojeti a klasifikace investic

Na investice se fdZeme divat ziznych pohled. Lze je vymezit jednak z hlediska
makroekonomického a jednak z hlediska mikroekonkéfio. Existuje mnoho zgohi,

jak lze investici definovat, podstata je alSinou stejna.

Pokud jde o vymezeni investigzemakroekonomického pohledwbjevuji se v literatie
razné definice, ze kterychimeme vybrat nasledujici:

e

ekonomickac¢innost, i které se subjekt vzdava své &asné spdeby s cilem zvySeni

produkce statk v budoucnosti.®

»Investici v ekonomické teorii rozumime kapitaloektiva sestavajici ze statkkteré
nejsou uéeny pro bezprogtdni spatebu, ale jsou @deny pro uziti ve vyrob spotebnich
statki nebo dal$ich kapitalovych statk

Z makroekonomického hlediska se rozliSuji hrubéestice acisté investice. Hrubé
investice pedstavuji celkovy ifristek investinich statk za dané obdobCisté investice
jsou tvaeny gistym pirastkem investinich statk v ekonomice v daném obdobi. Jsou to

hrubé investice snizené o znehodnoceni kapitalu.

D VALACH, J.: Investtni rozhodovani a dlouhodobé financovéhi gepracované vydani. Praha:
Ekopress, 2006, str. 16. ISBN 80-86929-01-9.

2) SYNEK, M. A KOL.: Manazerska ekonomikd., aktualizované a ro¥éhé vydani. Praha: Grada
Publishing, a.s, 2007, str. 272. ISBN 978-87-2992-4.
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O podnikovych investicich obec plati totéz, co o investicich z hlediska
makroekonomického. Jedna se tedy edvio odloZzenou spi#bu za Gelem ziskani
budoucich uzitk. Jde tedy o statky, které nejsouwamy k bezprosedni spatkebs, ale

k vyroke dalSich statk v budoucnu.

»Z hlediska finagniho miZzeme podnikové investice charakterizovat jako jeénos
vynalozené zdroje, které budouirm@set pe&zni pijmy béhem delSiho budouciho
obdobi.*?

,Obecrg se za investice podniku povaZzuji rozsahlejSiépenvydaje, u nichZz secekava

jejich piemsna na budouci péani prjmy béhem del$ih@asového tseku?
V praxi vyuzivame fevazré podnikove pojeti investic, které l1épe charaktgazchovani
ekonomickych subjelt V dalSich ¢astech prace proto budeme vychazet z definice

podnikovych investic.

Investice v podniku rozdujeme doiti zakladnich skupin:

a) Hmotné investiceredstavuji vytvéeni nebo roz&ovani vyrobni kapacity podniku.
Jedné se ndjklad o vystavbu novych budav nakup stroj a vyrobniho zézeni.

b) Do kategorie nehmotnych investicje zahrnovan nakup licenci, softwaru,
know-how, autorskych prav, vydaje na vyzkuntinosti nebo vydaje natizeni
podniku.

c) Finanéni investice predstavuji nakup dlouhodobych cennych papuklady do
spole&nosti nebo dlouhodobéijgky, pogipact dalsi.

3 SYNEK, M. A KOL.: Manazerska ekonomikd., aktualizované a rozéhé vydani. Praha: Grada
Publishing, a.s, 2007, str. 273. ISBN 978-87-2992-4.

) VALACH, J.: Investeni rozhodovani a dlouhodobé financovéhi gepracované vydani. Praha:
Ekopress, 2006, str. 26. ISBN 80-86929-01-9.
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1.2 Investini rozhodovani

Investini rozhodovani pét mezi nejvyznamgjsi ¢asti ¢innosti v podniku. Jedna se o
dlouhodobé strategické rozhodnuti, jehoZ cilem jézi¢ a vybrat vhodnou investii
alternativu, ktera bude za danych podminek prodirmajvyhodwjsi a ginese v budoucnu
co nejvysSi finos. Jde tedy o rozhodovani bjgti ¢i zamitnuti jednotlivych investinich

projekii, které firma pipravila.

Rozhodovani o investicichigdstavuje vyznamny prdstek k dosaZenitustu hodnoty
podniku. Musi respektovat jednak interni faktorgkg jsou firemni cile a strategie, a
jednak externi faktory spojené s podnikatelskym lioko mezi které pédi predevSim

situace na trhu, chovani konkurence, ceny vyrobwstin a dalsi.

Investitni ¢innost podniku madkolik vyznamnych specifik:

a) Rozhodovani probiha v dlouhodobéasovém horizontu a investice tedy oxiliyi
hospodéeni podniku Bkolik let.

b) Dlouhodobyc¢asovy horizont pnasi \&tSi riziko, Ze se skuteé vysledku budou
liSit od pavodniho zandru.

c) Jedna se &Sinou o kapitaloy nara@né akce, které vyzaduji velké jednorazoveé
vydaje.

d) Jde ocinnost narénou na koordinacidastniki investéniho procesu.

e) Prostednictvim investic se uskuiguje fada inovaci v poda@bzava@ni novych
technologii nebo novych vyrobk

f) Neékteré investice maiji idledky na ekologii a infrastrukturu a vyvolavajiofar

dalsi investice v&chto oblastech.

Tato specifika znaé¢ ovliviuji vybér zdroji financovani investic a metod pouzivanych

pro rozhodovani o investicich.
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1.3 Kapitalové planovani a investini strategie

Kapitalové planovani zahrnuje proces inwgstio rozhodovani a dlouhodobého

financovani investic.

Jedna se dinnost podniku, ktera zahrnuje nasledujici etapy:

1. stanoveni dlouhodobych @ipodniku a investni strategie (popsano v subkapitole
1.3.1),

2. vyhledavani novych perspektivnich projeka jejich gedinvesténi priprava
(vyswtleno v subkapitole 1.4 a 1.5),

3. sestaveni kapitalovych rozfté na zaklad ocekadvanych pefEnich toki
souvisejicich s projekty (popsano v kapitole 2),

4. zhodnoceni efektivnosti jednotlivych investich projeki (vylozeno v kapitole 3),

5. vybér optimalniho zjsobu financovani projekt(popsano v kapitole 4),

6. nasledné zhodnoceni realizovanych prajekt

Tyto etapy kapitalového planovani se vzajenpiekryvaji a je nutné mezi nimi zajistit

zpstnou vazbu.

1.3.1 Podnikové cile a investni strategie

Mezi cile podnikumuZze patit efektivnost a finaéni stabilita podniku vyja@na nejast;i
trzni hodnotou firmy, udrZzeni nebast trzniho podilu, vyti&ni inovaci, dosahovani
socialnich cil nebo ochrana Zivotniho preedi.

Zakladnim cilem je neépsgji maximalizace trzni hodnoty firmy. V oblasti irst&niho
rozhodovani fedstavuje fispivek k ristu trzni hodnoty firmy rozdil mezi séasnou
hodnotou ¢ekavanych petinich @ijmu z investice a satasnou hodnotou kapitalovych

vydaji na investici, tedyista sodasna hodnota investice.
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Vedle toho musi podnik zajistit dil finanéni cile, mezi které p#t zejména udrzeni
platebni schopnosti.

Investi¢éni strategiepotom gredstavuji zpsob, jak bude dosazeno stanovenych inyeistn

cila.

Podle zakladniho invesghiho cile rozeznavame

a) Strategie maximalizace émich vynos, u které investor updnostiuje co nejvyssi
ro¢ni vynosy bez ohledu nast ceny investice. Tato strategie je vhodna pottze p
nizsi mfe inflace, kdy se &mi vynosy iliS neznehodnocuji a investice se udrzuje
svou realnou hodnotu.

b) Strategie fistu hodnoty investicekdy investor dava ipdnost investicim s co
nejwtsim rfistem hodnoty a neberdijom ohled na réni vynos z investice. Tato
varianta je vhodna zejména pyssi inflaci, kterd znehodnocujecro vynosy, ale
budouci hodnota majetku roste.

c) Strategie maximalizace trzni hodnoty firmykdy investor vybira invesini
projekty, které pnaSi fGst hodnoty investice iust rainich vyno§ sowasre.
Takové investice se ale v praxi vyskytuji vyjitng, protoZze oba uvedené cile se
vétSinou vylwuiji.

d) Strategie maximalni likvidity investicekdy investor upednosiiuje ty investice,
které jsou schopny se rychlégepenit na penize a které jsou co nejlikvigi. Tyto

investice vSak zpravidlarimasi nizSi vynosnost.

Z hlediska vztahu K riziku rozliSujeme:

a) Agresivni strategigkteré spoivaji v tom, Ze investor preferuje projekty s vygok
stuprém rizika, jenz je kompenzovano moznosti ziskanokysh vynos.

b) Konzervativni strategiekdy investor ma averzi k riziku a vybira tedy jpkdy
bezrizikové nebo s nizkym stufin rizika, které s sebou ovSem nesou mensSi

VyNosnost.

Vybér investtni strategie zavisi tpdevSim na cilech, které podnik sleduje a na

podminkéach, za kterych se investice uskitge.
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1.4 Investini projekty a jejich klasifikace

.Podnikatelské investni projekty gedstavuji soubor technickych a ekonomickych studii,
které maji slouzit k fipraw, realizaci, financovani a efektivnimu provozovaairhované

investice*®

Investitni projekty Izetlenit z rekolika hledisek:

1. Podle vztahu k rozvoji podniku na:

a) Obnovovaci projekty, kdy se jedna o nadhradu vyrebrdgizeni z dvodu jeho
fyzického opatebeni, konce Zivotnosti nebougée jit o vyménu zastaralého
zaizeni za Gelem uspory naklad

b) Rozvojové projekty, které jsou orientované na exparjde o projekty ke zvySeni
objemu produkcei zavedeni novych vyrolika jejichZz ginosem je obvykletst

trzeb.

2. Podle vySe kapitalovych vydajkteré do znéné miry utuji pravomoci pi rozhodovani

o investicich.

3. Podle charakteru finosu pro podnik kterym mize byt: a) snizovani naklad
b) zvySeni trzeb, c) snizeni rizika podnikani, dgp%eni pracovnich, sociélnich,
zdravotnich, bezgaostnichgi ekologickych podminek.

4. Podle miry zavislosti na:
a) Vzijemré se vylkujici projekty, které nefizou byt realizovany s@asré a
realizace jednoho projektu tedy vylije uskuténéni druhého projektu.
b) Vzajemre se nevyldujici projekty, kdy vyBr jednoho projektu nevytwje

uskute&néni druhého projektu

5 VALACH, J.: Investtni rozhodovani a dlouhodobé financovéhi gepracované vydani. Praha:
Ekopress, 2006, str. 42. ISBN 80-86929-01-9.
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5. Podle typu pe#gniho toku z investic na:

a) Projekty s konvetnim perznim tokem, fi nichZz dochazi pouze jednou ke
zmené ze zaporného toku na kladny a tedy po kapitalowéaaji nasledu;ji
pergzni gijmy.

b) Projekty s nekonvmim perznim tokem, kdy dochazi ke ¢waci vice znénam

v charakteru pefzniho toku.

Tato hlediska se vzajerarprolinaji a konkrétni investi projekt Ize tedy klasifikovat

podle fiznych kritérii.

1.5 Faze Zivota invesiniho projektu

Ptiprava a realizace projektu zahrntigii faze:

I. predinvesttni
II. investini
[ll. provozni

IV. ukorgeni provozu a likvidace

| Predinvesteni fé,\zew o 1. Investi &ni faze I1l. Provozni faze IV. Ukon &eni
. |qent|fll<a?e podmkatelskychrpez!tosn « projektova « zakth vyroby provozu a
. predb?zna technlcko-qkonomlcka studie dokumentace « viastni vyroba likvidace
« technicko-ekonomicka studie

Obr.1: Cyklus investi¢niho planovani

Zdroj: SYNEK, M. A KOL.: ManaZerska ekonomikaaKktyalizované a roz&né vydani. Praha: Grada
Publishing, a.s, 2007, str. 278. ISBN 978-80-2492t9.

|. PFedinvestini faze

Predinvesténi faze s&leni do ti dil¢ich etap:

1. identifikace podnikatelskychrifezitosti (studie investnich gilezitosti),
2. predlEzny vyker projeki (predkézna technicko-ekonomicka studie),
3. hodnoceni projektu a rozhodnuti o jeho realizezamitnuti (technicko-ekonomicka

studie).
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Identifikace podnikatelskych prilezitosti

Vychodiskem pedinvesténi faze je vyjaséni podnikatelskych iflezitosti, které vychazi
z neustalého sledovani a vyhodnocovani faktpodnikatelského okoli zahrnujicich
analyzu poptavky po vyrobcich, analyzu novych pkbiélta technologickych postip

objeveni novych nalezisurovin.

Tyto poznatky je nutné posoudit, vyhodnotit a psgiv@FedkEzny vykér vhodnych
investinich gilezitosti. Pro tentodel se vypracovava studie investich gFilezitosti, jejiz
cilem je utit zakladni charakteristiky jednotlivych investich gilezZitosti a umoZznit

jejich posouzeni a vyi.

PiedbéZzna technicko-ekonomickd studie

Predl®Zzna technicko-ekonomicka studie se zpracovava dbvygn u rozsahlych a
nakladnich projekt Predstavuje mezistupemezi strédnou studii pilezitosti a podrobnou
technicko-ekonomickou studii. Jeji struktura a tbga obdobny jako u technicko-
ekonomickeé studie, av3ak liSi se v podrobnostitiidaj hloubce analyzy variant projektu.
Vysledkem posouzenii@dlEzné technicko-ekonomické studie je rozhodnuti @aepvani

podrobné technicko-ekonomické studie nebo zastaladgich praci naffpraw projektu.

Technicko-ekonomické studie projektu

Ukolem technicko-ekonomické studie je poskytnougkesé patebné podklady pro
rozhodnuti o realizacti zamitnuti projektu. Studie by sec¢la skladat z nasledujicich
polozek: a) souhrnnyiphled vysledk; b) zdivodreni a vyvoj projektu; c) kapacita trhu a
produkce; d) materialni vstupy; e) lokalizace piedt; f) technicky projekt; g) organi&ai
projekt; h) pracovni sily; ifasovy plan realizace; j) fin&ni a ekonomické vyhodnoceni,

véetné hodnoceni rizika projektu.
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Souhrnny p‘ehled shrnuje zagry dilcich ¢asti technicko-ekonomické studie do celkového
zhodnoceni investhiho projektu z hlediska technického, ekonomickélimmaniniho a

socialniho.

Zdivodreni a vyvoj projektu se zabyva ekonomickym a technickym posouzenim
nezbytnosti afinosu projektu.

Stanoveni kapacity trhu a produkceahrnuje analyzu trhu a prognézu jeho budouciho
vyvoje. Obsahuje zhodnoceni konkurence, marketi@gsirategie a vyrobni kapacity
projektu.

Cést o materialnich vstupech posuzuje pozadavky na zakladni materidly, jejich

dostupnost, moZnost substituce, cenovou Gr@venergetickou naéaost projektu.

Lokalizace a prostediinvestiniho projektu hodnoti varianty umidsf investice vzhledem
k vzdalenostem od mista spetty, poZzadavkna infrastrukturu a pracovni sily. U projékt

které maji vliv na Zivotni prostdi, je takéitba brat v ivahu ekologické poZadavky.

V technickém projektu se posuzuji technické parametry, technologické tupys
bezpeénost a spolehlivost vyrobnichizzeni, pozadavky na pozemky a stavby. Vysledkem

je potom v¥isleni investinich naklad na strojni a stavebgiasti projektu.

Organiza’ni projekt projekt pracovnich sil a plan realizace hodnotgaaiza&ni
uspdadani v podniku, péebu pracovnich sil a situaci na trhu prace a stapotake

¢asovy harmonogram realizace investice.

Zawrecna cast technicko-ekonomické studigpanéni a ekonomické vyhodnoceniméa
nej\etsi vyznam pro posuzovani investich projeki. Zahrnuje stanoveni kapitalovych
vydaji, odhad ¢éekavanych pefZnich gijma, hodnoceni celkové efektivnosti projektu a

posouzeni zdrgjjeho financovani.
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Il. Investi &ni faze

Investini faze zahrnuj&innosti, které vedou k vlastni realizaci projekfiakladem pro
zahgjeni investni faze je vytvéeni pravniho, finatniho a organizmiho ramce pro
realizaci projektu. Vyznamnou sgasti této faze je vyhotoveni projektové dokumentace
kterd zahrnuje Udaje o geologickéntizkumu, urbanistickém a technick&eseni a jejiz

soutasti jsou i stavebni vykresy a dale obsahujgesapny souhrnny rozpet.

I1l. Provozni faze

Béhem provozni faze mohou vznikat problémy vyplyviagzioespravé stanovené strategie
a predpokladi pouzitych i zpracovani technicko-ekonomické studie, z neawdého
technologického procesu, nedostat kvalifikace pracovnik Realizace napravnych
opateni je potom velmi obtizna a nakladna atlaterych projekt neni mozné tato ofeati

vubec uskutenit.

IV. Ukon &eni provozu a likvidace

Faze ukoweni provozu a likvidace je spojenai§mpy a s naklady spojenymi s likvidaci
majetku. Tyto polozky je nutné brat v Gvahu uZ gkonomickém hodnoceni projektu,
neba’ ovliviwuji ukazatele ekonomické efektivnosti projektu.

Investiéni ¢innost podniku je jednou z néji@zitéjSich a zarovie nejobtizijSich casti
firemnich rozhodnuti. i rozhodovani o investicich a kapitadlovém planovgninutné
zohlednit specifické rysy investii ¢innosti, které maji zrmy vliv na vylkEr metody
hodnoceni investhich variant i na volbu zdmdj pro jejich financovani. Mimo to
kapitalové planovani musi stasré vychazet z podnikovych dila investénich strategii,
které podnik upednosiiuje a jeho jednotlivé faze musi byt navzajem prepyjz@Etnou

vazbou.
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2 Planovani pe®znich toka z investinich projekti

Moderni metody hodnoceni efektivnosti investic \@ohji z pe&Znich toki z investéniho
projektu, proto je nutné stanovit kapitalové vydajperzni gijmy, které budou plynout
z investtniho projektu po celou dobu jeho Zivotnosti. Tahst se tedy &nuje princigim
planovani pegnich toki zinvesténiho projektu jako vychodisku pro hodnoceni
efektivnosti projektu.

2.1 Charakteristika penéznich tokua

.Pergzni tok zinvestiniho projektu pedstavuje kapitalové vydaje a g&ni pijmy

vyvolané projektemdhem doby jeho pigzeni, Zivotnosti a likvidace®

Pri_stanoveni pef¥nich toki z investéniho projektu je nutné respektovat nasledujici
principy:
a) Perézni toky by mily vychazet z firastkovych veltin, tzn. Ze by raly byt

stanoveny jako rozdil mezi celkovymi ggnimi toky podniku po investovani a
pied investovanim.

b) Odpisy nelze zahrnout do pgmich toki, protoZe nejsou vydajem. SniZuji ale zisk,
proto je teba i transformaci zisku na p&bni piijem odpisy k zisku zf pricist.

c) Stanoveni petznich toki by mélo zahrnovat i nefpmé disledky investovani.

d) Do kapitalovych vyddj nelze zahrnout tzv. ,utopené naklady“, které byly
vynaloZeny v minulosti a nemajfimou souvislost s projektem.

e) Perézni toky by nély obsahovat alternativni naklady. Jedna se osj@ntoky,
kterych by mohlo byt dosazeno, pokud by zdroje bwypalozeny jinak nez na
dany projekt.

f) Perézni toky by ngly odraZet zdagni. Kapitalové vydaje jsou hrazeny ze zdrpp
zdareni, proto i gijmy musime uvazovat po zdani.

g) P¥i stanoveni pe¥znich toki je nutné zohlednit vliv inflace.

®) VALACH, J.: Investtni rozhodovani a dlouhodobé financovéhi gepracované vydani. Praha:
Ekopress, 2006, str. 58. ISBN 80-86929-01-9.
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h) Uroky z 0vru nebo obligaci pouzitych pro financovani projekiy nengly
snizovat pe#&ni pijmy, finareni disledky by v3ak rdy byt respektovany ip
hodnoceni efektivnosti investice a to pomoci tawanenécisté sodasné hodnoty

N 4

nebo Upravou diskontni sazby o zvySené rizikasietlku vyssiho zadluzeni.

2.2 Kapitalové vydaje

.Kapitalové vydaje jsou veSker&ekavané pefzni vydaje ¥tSiho rozsahu, u nichz se
ocekava jejich pemena na budouci péani gijmy bshem delsih@asového obdobi.?

Kapitalové vydaje na ffzeni hmotného dlouhodobého majetku zahrnuiji:

a) Vydaje na ptizeni dlouhodobého majetku. Hatem i gipadné vydaje na vyzkum
a Vvyvoj spojené s projektem nebo vydaje na vychavazapracovani novych
pracovniki.

b) Trvaly priristekcistého pracovniho kapitalu vyvolany investici.

c) Vydaje spojené s prodejem a likvidaci nahrazovandlmmhodobého majetku.
O pripadné pijmy z prodeje majetku se kapitalové vydaje snizuji

d) Danoveé vlivy spojené s prodejem nahrazovaného majetku.

Kapitalovy vydaj Ize vyjéatit takto:

K=1+O-R£D (1)

kde: K... kapitalovy vydaj,
| ... vydaj na pfizeni dlouhodobého majetku,
O ... trvaly pirastek¢istého pracovniho kapitalu,
Puv ... pfjem z prodeje nahrazovaného majetku,
D ... ddové efekty.

N VALACH, J.: Investni rozhodovani a dlouhodobé financovéhi gepracované vydani. Praha:
Ekopress, 2006, str. 58. ISBN 80-86929-01-9.
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2.3 Perzni prijmy z investiéniho projektu

LPerezni @ijmy zinvesténiho projektu jsou veSkerécekadvané fjmy generované

projektem v pitbéhu jeho peizeni, Zivotnosti a likvidace®

Odhad budoucich pénnich gijma je velice obtizny, protoZzeéhem doby Zivotnosti
investeniho projektu dochazi ke zmam podminek na trhu,apobi faktoré¢asu a vliv
inflace. Existuje zde tedy vysoké riziko, Ze seteké @ijmy budou znéné liSit od pijma

ocekavanych.

Roéni perézni @ijmy z investéni projektu obsahuiji:

a) zisk po zdawni, ktery investice za rokimasi,
b) ro¢ni odpisy,
c) zmeny cistého pracovniho kapitalu spojené s inv@sin projektem,

d) ptijem z prodeje dlouhodobého majetku koncem Zivatnopraveny o dia
Perezni piijem Ize vyjadit takto:
P=Z+A+t0O+RyxD (2)

kde: P ... celkovy rni perzni piijem z investiniho projektu,
Z ... ra@ni piirastek zisku po zdami, ktery investice finasi,
A ... [irastek r@nich odpis v dasledku investice,
O... zngnacistého pracovniho kapitalu visledku investice,
Pu... pijem z prodeje dlouhodobého majetku koncem Zzivdtnos

D ... daiovy efekt z prodeje dlouhodobého majetku koncemtaivsti

® VALACH, J.: Investeni rozhodovani a dlouhodobé financovéhi gepracované vydani. Praha:
Ekopress, 2006, str. 58. ISBN 80-86929-01-9.
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2.4 Diskontni sazba

Diskontni sazba fedstavuje vynosnost, kterou investor poZaduje jakmimalni
kompenzaci za odlozZeni spelby a za podstoupeni rizika investice. Stanoveskaditni
sazhy je zakladem pro ekonomické hodnoceni efedsivinvesténich projeki.

Od pozadované vynosnosti odliSujemé&lkavanou vynosnost projektu, kterou investor
piedpoklada dosadhnout na zakigaanovanych petznich toki. Aby bylo mozné projekt
piijmout, musi byt ¢ekdvana vynosnost vySSi nebo alésmiejnd jako vynosnost

pozadovana.

Z&kladem pro stanoveni poZadované vynosnosti prof@kvaji piimérné naklady kapitalu
podniku. Ty se stanovuji jako vazeny aritmetickyirpér nakladi vlastniho a ciziho

kapitalu.
Pramérné naklady kapitalu (Weighted Average Cost of @Gdpvypaiteme podle vzorce:

WACC:%de+Ex Np+K?mx N, 3)

kde: WACC ... pitmérné naklady podnikového kapitalu v %,
D ... dluhv K,
P ... prioritni kapital v K
K... kmenovy kapital v K
K ... celkovy kapital v K
Ng ... naklady dluhu v %
N, ... naklady prioritniho kapitalu v %

N ... ndklady kmenového kapitalu v %

Pokud se riziko projektu liSi od podnikatelskéhpika firmy jako celku nebo pokud
financovani projektu vyraznovlivni kapitdlovou strukturu firmy, je nutné tpmérné

néklady kapitalu upravit o rizikovouripaZzku (event. rizikovou srédzku) projektu.
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Stanoveni pefEnich toki, které bylo pedmétem této kapitoly, ma kibvy vyznam pi
hodnoceni efektivnosti investiich projekt a pati sowasré k nejobtizgjSim ¢astem
kapitdlového planovani. Vipad:® Spatného vymezeni p&mich toki maZze dojit
k chybnym rozhodnutim ofigeti nebo zamitnuti projekt Je proto nutné tétasti wnovat

zvlastni pozornost.
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3 Metody hodnoceni efektivnosti investnich projekti

Hodnoceni efektivnosti investic je zakladem prohadnuti o pijeti daného investhiho
projektu. Pro jeji vypdet se pouziv&ada rozdilnych metod, které zohbegi rizna
kritéria. Tato kapitola je proto zaffena na charakteristiku a vyf® zakladnich metod

pouzivanych pro hodnoceni efektivnosti investic.

3.1 Rozdleni metod hodnoceni efektivhosti investic

Podle toho, zda metody hodnoceni investic zahlgdfaktor ¢asu rozliSujeme metody
statické a dynamické.

Statické metodynerespektuji faktotasu a je mozné je pouZzit pouze tehdy, kdyz faktor
¢asu nema na rozhodovani o investicich podstatny JyBdna sefpdevsSim o investice
s kratkou dobou Zivotnosti a nizkou diskontni sazbo

Naopakdynamické metodyohlediuji faktor ¢asu a pouzivaji se pro hodnocegfsiny
investiénich projekti. VyuZivaji se hlavé tehdy, pokud je doba piaeni dlouhodobého

majetku a doba jeho ekonomické Zzivotnosti delsi.

Z hlediska efektu zinvestiho projektu rozélujeme metody hodnoceni efektivnosti
investic na:
a) metody, u kterych je kritériem hodnoceni¢ekdvand Uspora naklad
(nakladova kritéria),
b) metody, u nichz jako kritérium hodnoceni vystupwéekavany detni zisk
(ziskova kritéria),
c) metody, kde je kritériem hodnocenicekdvany pe&éni tok z projektu
(Cisty pergzni pijem).

-29-



3.2 Statické metody hodnoceni invesinich projekti

Statické metody hodnoceni investic neberou v GvazlozZeni pe&nich toki v case a
pracuji pouze sdetnim ziskem z projektu.i®stoze je toto hodnoceni rfepné, je stale
oblibené pro svou jednoduchosttasto byvaji dogikovymi kritérii pfi rozhodovani o

investicich.

3.2.1 Piimérna vynosnost

Primérnd vynosnost investice povazuje za efekt z inwestisk, ktery projekt inasi za
dobu své Zivotnosti. Sptvd v porovnani pmmérného r@&niho zisku z projektu

s ptimérnou r@&ni hodnotou dlouhodobého majetkudstatkové cet

Primérnou vynosnost invesiniho projektu lze vyjéait takto:

M=
:N

VAERE (4)

©
Z
X

kde: V; ... ptimérna vynosnost investiiho projektu,
Z, ... r@ni zisk z projektu po zd&ni v jednotlivych letech Zivotnosti,

l, ... pimérné rani hodnota dlouhodobého majetku dstatkové ce®y kterda se vypta jako

PC+ZC (pii linearnim odepisovani),
2

N ... celkova doba Zivotnosti,

n ... jednotliva léta Zivotnosti.
Pfi rozhodovani o fjeti ¢i nepijeti investEniho projektu vynosnost investice

porovnavame s vynosnosti firmy jako celku. Aby bgioZné projekt fijmout, musi byt
primérné vynosnost investiiho projektu alespove vysi vynosnosti firmy.
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Primérna vynosnost je povazovana za nejgnghodnou metodu hodnoceni investic a to
hned z &kolika divodi:

a) nezohleduje faktorcasu,

b) nepracuje s odpisy a dalSimi génimi @ijmy, ale pouze sdgtnim ziskem,

c) nezohleduje rozsah projektu,

d) pouziva éetni Zistatkové hodnoty dlouhodobého majetku a ne trzny,ckteré

jsou @i hodnoceni investic podstatné.

3.2.2 Doba navratnosti

Doba néavratnosti investiiho projektu pedstavuje dobu pidbnou k Uhrag celkovych
investinich naklad projektu jeho budoucimiistymi prijmy. Investici tedy hodnoti podle
toho, jak rychle je schopna vrétit vynaloZzené inves vydaje. Za efekt z projektu je zde

povazovan nejen zisk po zdsgu, ale i odpisy.

Dobu navratnosti izeme vyjatit nasledovs:
K=2>(Z,+0,) (5)
i=1

kde: K ... kapitalovy vydaj,
Z,... rani zisk z investice po zdani v jednotlivych letech Zivotnosti,
O, ... raéni odpisy z investice v jednotlivych letech Zivadtio
n ... jednotliva léta zivotnosti,

a ... doba navratnosti.

Abychom mohli investici ijmout musi byt doba navratnosti kratSi, nez dobathosti
investice. B hodnoceni vice investich variant plati, Ze nejvyhod§si je ten projekt,

jehoz doba navratnosti je nejkratsi.

-31-



Doba navratnosti neni #fitkem efektivnosti investice, ale hodnoti likvidita riziko
projektu. Mela by byt pouzivana pouze jako dikbva metoda pro posuzovani
investicnich projeki, a to gedevsim pro projekty s kratkou Zivotnosti nebo ghkty velmi

rizikové.

Mezi jeji vyhody pat zejména jednoduchost vyga, srozumitelnost a snadna

interpretace.

Naopak hlavnimi nevyhodami této metody je, Ze nkxdilnje faktoréasu, nebere v Gvahu
piijmy z investéniho projektu po dobnavratnosti a ignorujéasovy ptibeh perézniho

toku kthem doby navratnosti.

Metodu doby néavratnosti pouZivajirgglevSim banky a fingni instituce, u kterych
kritérium doby néavratnostifpdstavuje vyznamnou rolifiprozhodovani o poskytnutii

zamitnuti Oru.

3.3 Dynamické metody hodnoceni efektivnosti invaghich projektia

Dynamické metody eliminuji nedostatek metod stgtitk tak, Ze pracuji &sovou
hodnotou petz, aby nedochazelo ke zkresleni pr&fca k nespravnym rozhodnutim o
prijeti projektu. K nejpouzivafiSim dynamickym metodam hodnoceni efektivnosti
investiénich projeké pati cistd sodasna hodnoty, index ziskovosti a ¥nit vynosové

procento.

3.3.1 Cista souwasna hodnota

Cista sodasna hodnota p@tmezi dynamické metody hodnoceni invésith projekd.

Jako kritérium hodnoceni je zde pouZivangiem pgrijem z projektu.
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,Cistou so@asnou hodnotu investitho projektu mizeme definovat jako rozdil mezi

diskontovanymi pe#znimi z investiniho projektu a kapitalovym vydajent*

Cistou so@asnou hodnotu vygitame:

iy P P P
CSH="—"2-+—2_+ .+ —"__.K 6
iy @y ) ©
ZjednoduSe#&t
CSH= ) Pt .k 7
_Zl o - (7)

V piipact, Ze se kapitalovy vydaj uskudtelje postupts béhem delSi doby, musime i tento
kapitalovy vydaj v jednotlivych letech diskontovahvykle k okamziku zahajeni vystavby.

Cistou sogasnou hodnotu potom lze vyjéictakto:

(8)

kde: CSH ...cista sodasna hodnota,
P, ... pezni @ijem z investice v jednotlivych letech jeji zivosin
i ... pozadovana vynosnost (% /100),
.. doba Zivotnosti,
... jednotliva léta zivotnosti,

.. kapitalovy vydaj,

- X 5 2

.. doba vystavby,

—

.. jednotliva Iéta vystavby.

9 VALACH, J.: Investtni rozhodovani a dlouhodobé financovéhi gepracované vydani. Praha:
Ekopress, 2006, str. 94. ISBN 80-86929-01-9.
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Mozné vysledkyisté sodasné hodnoty Ize interpretovat nasledovn
a) je-li CSH kladng pak diskontované pémni pijmy prevysuji kapitalovy vydaj a
investici mizeme pijmout;
b) je-li CSH zaporna pak diskontované p&ani pidjmy nepokryji kapitalovy vydaj a
investici musime zamitnout;
c) je-li CSH rovna nulg pak se diskontované pgmi pijmy rovnaji kapitalovému

vydaji, investice finasi pra¥ poZzadovanou vynosnost.

Muzeme také sledovat zavislassté sodasné hodnoty na poZadované&envynosnosti.

~ .

Cim je tato mira vynosnosti vy3si, tim §&std sodasna hodnota nizsi, jak jeemé

z néasledujiciho obrazku.

CSH
(K¢)

i \ PoZadovana vynosnost (%)
0

Obr. 2: Vztah ¢isté sowasné hodnoty a poZzadované vynosnosti

Zdroj: VALACH, J.: Investhi rozhodovéani a dlouhodobé financovani. Zepracované vydani. Praha:
Ekopress, 2006, str. 100. ISBN 80-86929-01-9.

Cistd sodasnd hodnota je povazovana za nejvipdnzpisob hodnoceni efektivnosti
investic. Mezi jeji vyhody pét predevsim to, Ze respektuje fakigasu a bere v Gvahu
perézni pijem po celou dobu Zivotnosti projektu. Hlavni neggiou je problém se
stanovenim pozadované miry vynosnosti a skuisti, Ze pomoci ni Ize srovnavat pouze

varianty se stejnou dobou Zivotnosti.
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3.3.2 Index ziskovosti

Index ziskovosti je doplijici ukazatel Kisté sodasné hodnét Vyjadiuje sodasnou
hodnotu investiniho projektu v relativnim vyjaéni, narozdil odisté sodasné hodnoty,
kterd hodnoti finos investice v absolutnim p&mim vyjadeni. Index ziskovosti je
stanoven jako podil s¢éasné hodnoty budoucichijnt projektu a sotasné hodnoty

investinich vydat.

Index ziskovosti vypéitime nésledovin

iz = W) 9)

Index ziskovosti vyjatlije velikost sotiasné hodnoty budoucichiipni projektu
piipadajici na jednotku investiich ndklad prepaitenych na satasnou hodnotu.

Investici mizeme pijmout, pokud je hodnota indexu ziskovostitd nez jednac(sta
souwasna hodnota projektu je kladna) a&mm plati, Ze¢im je hodnota indexu ziskovosti
vySSi, tim je dand varianta inveéstiho projektu vice ziskova. Pokud §esta sodasna
hodnota projektu zaporna, index ziskovosti nabywdniot mensich nez jedna. Jestlize je

Cista sodasna hodnota rovna nule, index ziskovosti se rgaehdé.

Tuto metodu pouZijeme wipadt, kdy firma vybira z #kolika nezavislych investhich
projekii, ale vzhledem k omezenym finamm prostedkim nemizZe vSechny realizovat.
3.3.3 Vnitni vynosové procento

Vnittni vynosové procento stenako cistd sodasnd hodnota péat mezi dynamickeé

metody hodnoceni efektivnosti investich projeki. Za efekt zinvestice zde ép

povaZzujeme pe&iZni pfijem z projektu.

-35 -



Vnitini vynosové procentoipdstavuje takovou Urokovou mirufi které se sotasna
hodnota ¢ekavanych pefznich gijma z investice rovna séasné hodnet kapitalovych

vydajia na investici a p niZ tedy plati, Z€istd sodasna hodnota projektu je rovna nule.

Vnitini vynosové procento Ize vyjatnasledova:

ip 1 _k (10)

V piipact, ze se kapitalovy vydaj uskudtaije postupd behem delSihatasového obdobi,
musime ho také v jednotlivych letech diskontovanitkhi vynosové procento potom
muzeme vyjadit nasledovs:

2P TR T )

1

kde: R ... pezni gijem v jednotlivych letech Zivotnosti projektu,
.. doba Zivotnosti projektu,

... jednotliva léta zivotnosti projektu,

~ o Z

.. kapitalovy vydaj,

.. hledany drokovy koeficient,
T ... celkova doba investovani,

t... jednotliva léta investovani.

Postup stanoveni viiitiho vynosového procenta:

1. Zvolime libovolnou nizkou Urokovou miru, pro ktereypatitamecistou
souwasnou hodnotu.

2. Pokud vyjde kladnd, zvolime vySSi arokovou miry tkycista sodasni hodnota
vySla zaporna.

3. Hledané vnitni vynosové procento vypiddme pomoci lineérni interpolace:

VVP =i,

(i, —i,) (12)
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kde: VVP ... vnitni vynosové procento,

b ... nizSi zvolena urokova mira,
i, ... vySSi zvolena Urokova mira,
CSH, .. &ista sodasna hodnotaipnizsi zvolené trokové rrd,

CSH, .. &ista sodasna hodnotaipvy3si zvolené Grokové .

Vnittni  vynosové procento udava regdpokladdanou vynosnost investice, kterou
porovnavame s pozZadovanou vynosnosti. Pokud je gaotoento ¥tSi neZ poZadovana
minimalni vynosnost, projekt jefipatelny. Ri srovnavani vice variant inve&tich

projekii je vyhodrjSi ten, jehoz vnini vynosové procento je vysSi.
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Obr. 3: Zavislost ¢isté sokasné hodnoty projektu na diskontni sazé

Zdroj: FOTR, J., SOUEK I.: Podnikatelsky zaen a investini rozhodovani. Praha: Grada Publishing, a.s.
2005, str. 74. ISBN 80-247-0939-2.

Hlavnim nedostatkem této metody je, Ze ji nelzeZftioupiipact projekii s nekonveénim

pergznim tokem, kdy vnithi vynosové procento e nabyvat vice hodnot. Nevhodné je

také jeji pouZiti, jestlize vybirame mezi vzajense vyll&ujicimi projekty.
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3.4 Nakladova kritéria efektivnosti investtnich projekti

Nakladova kritéria nehodnoti investi projekty z hlediska pé#nich toki, jako metody
predchézejici, ale z hlediska vySe inv&sith a provoznich naklad PouZivaji se
v pripadt, kdy nelze spolehliuriit zisk a pro hodnoceni projektjejichz cilem je pouze
Uspora néklail Je mozné je pouzit jen tehdy, jedna-li se o itiweskteré zajiuji stejny

rozsah a ceny produkce.

Mezi metody, které vyuzivajitphodnoceni tato kritéria p@tmetoda pimérnych rainich

nakladi a metoda diskontovanych nakiad

3.4.1 Metoda ptimérnych ro¢nich naklada

Pii vyuziti této metody se porovnavaji tjpnérné raini naklady #@znych variant
investiénich projekii. Lze ji pouZzit u investic, které zaji§i stejny rozsah produkceip
stejnych cenach. Nejvyho#8i je potom ta varianta, ktera vyZaduje nejniz&imgrné

roéni naklady.

Primérné rani naklady Ize vyjétit nasledovs:

R=0+ixJ+V (13)

Pokud @éekavame, Ze bude dlouhodoby majetek koncem dolmyriogti prodan za titou
likvida¢ni cenu, musime to promitnout d@&méch pameérnych naklad projektu. Pémérné

ro¢ni naklady potom vyptieme:

R=O+ixJ+V-LN (14)

kde: R ... roni paimérné néaklady varianty,
O ... r@&ni odpisy,
i ... poZadovana vynosnost (% /100),
J ... investini naklad,

V... ostatni réni provozni naklady (tj. celkové provozni nakladgdpisy),
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L ... likvidacni cena (snizena dipadné naklady likvidace),

N ... doba zivotnosti investice.

3.4.2 Metoda diskontovanych naklad

Metoda diskontovanych néakladoorovnava souhrn vSech nakiadiznych investinich
variant za celou dobu Zivotnosti projektdi Pypoctu je teba zohlednit vlikasu, protoze
naklady vznikaji ve vice letech. Jako nejvyhgdn variantu vybereme tu, jejiz

diskontované néklady jsou nejnizsi.

Diskontované néklady investiich projektu mizeme vyjadit nasledovs:

D=J+ivn (15)

n=1

Pokud pedpokladame, Ze bude mit majetek na konci Zivotoe&tou likvidacni hodnotu,

musime tuto skutmost zohlednit i vypoctu. Diskontované naklady pak vygteme:

N
D=J+>V, -L, (16)

n=1

kde: D ... diskontované naklady invésiiho projektu,

J ... investini naklad,

V,...diskontované ostatnidoi provozni naklady (tj. celkové provozni ndkladgdpisy),
n ... jednotliva Iéta zivotnosti,
N... doba Zivotnosti,

Ly ... diskontovana likvidani cena investice.

Efektivnost investinich projektt a jejich vyl#r ovliviiuje fada tiznych faktoti. Celkovou
efektivnost projektu tedy musime posuzoviadevsim podle toho, jakippiva k naplini
hlavniho cile firmy, kterym je maximalizace jejizti hodnoty. To nejlépe vyjadii
financni kritéria hodnoceni efektivnosti investic, jakstd sodasnd hodnota a viiti
vynosové procento, ktera jsou proto v&mné dob povazovana za nejvhogii pi
rozhodovani affjeti ¢i zamitnuti investiniho projektu.
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4 Zdroje financovani investénich projektu

K financovani investinich projekii je mozné pouzitizné druhy zdrdj. Jejich zaji&ni je
ovSem také spojeno s néklady na jejichiipeni. Tato kapitola se tedy budénevat
piedevSim charakteristice nejvyznatjgich zdroji financovani investic a problematice

nakladi kapitalu.

4.1 Charakteristika a rozc€éleni zdroja financovani investic

.Financovanim investic podniku se obvykle rozummaficovani prvotniho pizeni,

obnovy a roz&eni ffiznych forem dlouhodobého majetkd®

Charakteristické pro financovani investich projeki je to, Ze pe#¢ni prostedky jsou
vazany v dlouhodobém majetku pénmmé dlouhou dobu a fenena tohoto majetku na

pergzni formu trva déle.

Zdroje financovani investic musi byt vybirany taky umoznily napléni téi zakladnich cil:
a) zajiseni takové vySe kapitdlu vynaloZzeného na investaty byla zaji&tna
poZadovana mira vynosnosti,
b) dosaZeni co nejnizSichipnérnych naklad kapitélu,
c) zachovani finagni stability podniku.

Finartni zdroje, pouzivané k financovani inveéstic¢innosti, se nejastji rozdéluji podle

mista jejich vzniku na zdroje interni a externi.

Interni zdroje vznikaji na zaklad vnittni ¢innosti podniku a pét sem pedevsSim odpisy a

nerozaleny zisk.

10) VALACH, J.: Investtni rozhodovéani a dlouhodobé financovéi grepracované vydani. Praha:
Ekopress, 2006, str. 259. ISBN 80-86929-01-9
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Externi zdrojepiedstavuji zdroje, které firma ziskavd mimo svojitkmi ¢innost. Mizeme
mezi r¢ zaadit akcie, obligace, dlouhodobé &ay, alternativni zdroje financovani
(finan¢ni leasing, forfaiting, rizikovy a rozvojovy kapitéhebo finagni podpory statu,

piip. jinych instituci.

Interni zdroje financovani nesmime zamvat s pojmem vlastni zdroje st&jjako externi
zdroje nejsou totoZzné se zdroji cizimi. Vlastnigdrzahrnuji jak zdroje interni, takast
externich zdraj v podolg vkladia vlastniki podniku. Cizimi zdroji jsou naopak externi

zdroje o tyto vklady vlastniksnizené.

4.2 Interni zdroje financovani investic

Interni zdroje financovani jsou takové presiky, které vznikaji vlastriinnosti podniku a
zarazujeme mezi & predevSim odpisy a neroddny zisk. Obech Ize tici, Ze odpisy by
mély zajiovat obnovu stavajiciho dlouhodobého majetku, zaiinzisk umo#uje

piipadné roz¥eni majetku.

Mezi vyhody samofinancovani podniku fiatejména nasledujici skdteosti:
a) nezvysuje se et akcionél nebo fiteld,
b) nevznikaji naklady na emisi cennych papir
c) zinternich zdraj lze financovat i rizikové investice, na které nembZzné ziskat

externi zdroje.

Hlavni nevyhodou samofinancovani jsou vySSi nakiael¥ na zdroje externi, protoZze zde

nepisobi Urokovy d&ovy Stit.
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4.2.1 Odpisy

,0dpisy miZzeme definovat jakotdst ceny dlouhodobého hmotného a nehmotného
majetku, kter4d se v fibchu jeho Zivotnosti systematickym tmmbem zahrnuje do

provoznich naklail podniku, vynaloZenych zadité obdobi.“*V

Odpisy fredstavuji vyznamny zdroj financovani investic v ipid. Na rozdil od zisku je
lze povaZovat za relati¥nstabilni zdroj financovani a torgdevSim proto, Ze nejsou
ovlivnény takovym mnoZzstvim faktarjako zisk a podniku jsou k dispozici i vipac, ze
Zadny zisk nevytvil.

Pouzivany systém odepisovani dlouhodobého majetku podstatny vliv na finami

hospodé&ni a rozhodovéani podniku. Odpisyedstavuji provozni naklad a owivji tak

vySi vykazovaného zisku a tim i z&klad pro vipbdar ze zisku. Pro tentocél musime
rozliSovat odpisy &etni a d&ové. Eetni odpisy jsou zahrnovany do nakladpisob

vypoctu a jejich vysi stanovuje podnik sam tak, abym&akhchycovaly skuteé opotebeni
majetku. Naproti tomu d@vé odpisy se nezachycuji ¥ainictvi, vykazovany zisk se @&n
upravuje mimotetnt a metodika jejich vyptiu je stanovena statemii¢gemz podnik ma
zde moznost volby mezi rovn@mym nebo zrychlenym Zigobem odepisovani.

4.2.2 Nerozdleny zisk

.Nerozc&leny zisk nizeme obeah charakterizovat jakdast zisku po zdami, kter4 neni

pouzita na vyplatu dividend na tvorbu fond ze zisku.?

1) VALACH, J.: Investéni rozhodovani a dlouhodobé financovéhi grepracované vydani. Praha:
Ekopress, 2006, str. 315. ISBN 80-86929-01-9.

12) VALACH, J.: Investtni rozhodovéani a dlouhodobé financovéi grepracované vydani. Praha:
Ekopress, 2006, str. 326. ISBN 80-86929-01-9.

-42 -



Tvorbu nerozdleného zisku zachycuje nasledujici schéma:
Zisk béZzného roku ped zdagnim
- dai ze zisku
- pridél do rezervniho fondu a ostatnich fdngbdle stanov spoteosti
- Uhrada tantiém
- vyplata dividend nebo podiha zisku

- ostatni pouziti zisku (n&pzvySeni zakladniho kapitalu, Uhrada ztraty z myictulet)

= nerozaleny zisk EZného roku

+ nerozdleny zisk minulych let

= nerozdleny zisk koncem roku

Nerozdleny zisk je sodasti vlastniho kapitalu, hraje vyznamnou uGlohu cutibdobém
financovani a jeho podil mezi zdroji financovaniastic je zpravidla dost vysoky. Pokud
podnik planuje pouziti neroZldného zisku jako zdroje financovani investic, jdedita
progndza vyvoje zisku na del&sové obdobi. Pro toto planovani existujkalik metod,

které se v praxi obvykle kombinuji a vzajemné semaji.

Konetna vySe nerozdeného zisku je ovlivovana jednak dsvou sazbou a jednak
dividendovou politikou podniku. V praxi fieme pozorovat, Zetsina podnik pouziva

P

rozhodujicicast zisku na sy rozvoj a dividendy vyplaci v omezeném rozsahu.

Naklady neroz&leného ziskusou pro podnik stejné jako naklady na ziskani kkovgch

akcii, nezahrnuji vSak emisni naklady a Ize je ¢jad nasledovét

N =D 100,

) (17)

kde: N, ... ndklady nerozdeného zisku,
Cy ... trzni cena kmenové akcie,
Dy ... raéni dividenda z kmenové akcie & koncem prvniho roku,

g ... @ekavané konstantni zvySeni dividendy v %.
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4.3 Externi zdroje financovani investic

Externi zdroje financovani tvio obvykle menSi podil na zdrojich pouZitych pro
financovani investic, jsou ale mnohetizmorodjSi a podnik tedy rize vybirat z porrné
Siroké Skaly moznosti. Ratsem financovani pragtdnictvim akcii, které tud viastni
kapital. DalSimi externimi zdroji jsou emitovanélighce a dlouhodobé «xy, dale
alternativni zdroje financovani, kamu#eme z#adit predevsSim finaéni leasing, a
rizikovy a rozvojovy kapital a v neposledradce také financovani investiich aktivit

Z prostedki vefejné podpory.

Hlavni problémy spojené s externim financovaninu jsasledujici:
a) rozSkuje se poet spolénika, pripadre veriteli podniku,
b) zvySuji se naklady podniku, kterymi jsou jednak smi ndklady spojené

s vydavanim akcii nebo obligaci a jednak nakladowé&y z Uru ¢i obligaci.

Vyhody externiho financovani se lisi podle druhuztého zdroje.

4.3.1 Akcie

Akciovy kapital spolénost ziskava upisovanimianych druli akcii. MaZze se jednat o
akcie kmenové, které jsou charakteristické tim,jst&1 spojeny s pravem na vyplatu
dividend, neni vSak zatana jejich vySe, dale ma majitel pravéastnit se hlasovani na
valné hromad a pravo podilet se na likvitiaim zZistatku. DalSim druhem jsou akcie
prioritni, které zajiuji prednostni pravo ip vyplat dividend, gipadré podilu na

likvida¢nim zistatku spolé&nosti, WtSinou ale nejsou spojeny s hlasovacim pravem.

Hlavni vyhodou financovani pomoci akcii je skunest, Ze se jedna o nesplatny zdroj a

v pripact kmenovych akcii neplyne spéteosti povinnost pravidelné vyplaty dividend.
Nevyhodou niZe byt dlouhy proces ziskani kapitalu, pond vysoké emisni néklady a

roz8ieni pd&tu osob, které maji pravo podilet seffrmeni spolénosti. Financovani rozvoje

podniku prostednictvim emise akcii vSak neni v praxilig vyuzivano.
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Naklady akciového kapitalpiedstavuji vynosnost, kterou investor pozaduje.rijgut
prioritnich akcii, kdy se dividenda ne#ni, Ize ndklady vyptitat takto:

D, (100
== (18)

N =
p
Cp E

kde: N, ... naklady prioritni akcie,
G, ... trzni cena prioritni akcie,
Dy ... reéni dividenda z prioritni akcie v&

E ... emisni naklady na 1 akcii.

V piipad kmenovych akcimizeme naklady kapitalu vyjétnasledovs:

a) pii stalém dividendovém vynosu:

D, (100
K= : (18)
C,—E

b) pii zvySujicim se dividendovém vynosu:

D, (100
=Py 19
K C. -E g (19)

kde: N ... ndklady kmenového kapitalu,
Cy ... trzni cena kmenové akcie,
Dy ... raéni dividenda z kmenové akcie & koncem prvniho roku,

E ... emisni naklady na 1 akcii.

g ... @ekavané konstantni zvyseni dividendy v %.

4.3.2 Obligace

Podnikové obligace jsou dluhové cenné papiry a podnik gredstavuji dlouhodobé
finanéni zdroje. Podnik je povinen majiteli obligace plgbravidelrt v dohodnutych

terminech Urok a ve stanovené #ddplatit nomindlni cenu obligace. Majitel obligace
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vystupuje jako viitel a nema pravo se podilet na rozhodovani firtdyok z obligace
muze byt stanoven kiiformou pevné, nebo pohyblivé tGrokové sazby.

Mezi vyhody financovani prosdnictvim emise obligaciieme z#adit predevsim to, Ze
placené aroky jsou davé uznatelnym nakladem a s@sré se neroz$uje paet osob,
které maji pravo rozhodovat.

Nevyhodou pro podnik fZe byt fist zadluZzenosti, povinnost penize poitérdoke splatit
a dale, steji jako u akcii, jsou nevyhodou emisni naklady a Hiowproces ziskani
pozadovanych prosdki. Kapitdl formou emise obligaci mohou ziskat powz&i a

stabilni podniky, které népkratuji obvyklou miru zadluZzenosti ve svém oboru.

4.3.3 Dlouhodobé usry

Financovani investic pomoci dlouhodobych énilv je nejpouziva&giSim zpisobem
externiho financovani. N&sgjSi formou dlouhodobého éwu pouzivaného na rozéni
dlouhodobého majetku podniku ilevestiéni Gver. Ten je étSinou poskytovan pouze na
¢ast gedpokladanych kapitadlovych vydajcast musi podnik uhradit z internich zdroj
Nutné je také zajighi Uwru, které nize mit charakter osobnihoc¢ani nebo realného
zajiseni. Splaceni t&ru probiha formou pravidelnych splatekééy a uroki, které maji

¢asto charakter anuitnich splatek.

Krome investiéniho Uvru mize podnik ziskat iivér hypot&ni, jehoz pouZiti je aleipsré
vymezeno. Hypotéi Uwr je charakteristicky tim, Ze je zajiit zastavnim pravem
k nemovitosti a je refinancovan emisi hygot€h zastavnich ligt Splaceni hypotdiho
avéru obvykle probiha formou dmich anuitnich splatek.

Vyhody financovani investic prasidnictvim dlouhodobych @évi jsou obdobné jako u

obligaci. Mezi hlavni nevyhody pgéapomerné vysoké naklady na ¥izeni a vedeni @vu a

také zvySovani zadluzenosti podniku.
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Naklady Uwru se vyjaduji v podol& Uroku, ktery podnik musi zaplatit svynititelim. Hi
vypoctu je teba zohlednit skut@ost, Ze Grok z Gyu je sodasti naklad:

N, =i(1-d) (20)

kde: N;... naklady dluhu v %,
i ...u0rok z Geru v %,

d ... dadovy koeficient (daova sazba ze zisku v %/100).

4.3.4 Leasing

Leasing paf mezi alternativni zdroje financovani path podniku. Charakteristickym
rysem je to, Zze podnik vyuZiva majetek za Uplatuupitou dobu, aniz by byl v jeho
vlastnictvi. Vlastnikem majetku je pronajimatelet s najemcem uzavira leasingovou

smlouvu.

V praxi se pevazre setkavame se dmna typy leasingu, a to s provoznim leasingem a

finanénim leasingem.

Provozni leasingje charakterizovan jako kratkodoby prondjem, kapa pronajmu je
kratSi nez Zivotnost majetku a po jeho stei je majetek vracen pronajimateli, ktery nese

vSechna rizika plynouci z vlastnictvi majetku a&aje jeho udrzbu a servis.

Finanéni leasing je pro podnik z hlediska financovani majetku mnoheygmnamrjsi.
Jedna se o dlouhodoby pronajem majetku, kdy dotwagpmu je shodna s dobou Zivotnosti
majetku. Po skafeni doby leasingu ma najemce pravo na odkouperdgtkuajNajemce

nese Bktera rizika spojena s fungovanim majetku a £aj&pojiseni, adrzbu i servis.

Za vyhody leasingu fZeme povazovatipdevsim rychlé wyzeni leasingu a uvedeni
investice do provozu, moznost zahrnuti leasingovgphatek do naklad flexibilitu
leasingovych splatek a také to, Ze podnik nemudmgedzo¥ vynalozZit prostedky na

potizeni investice.
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Mezi nevyhody pat zejména vySSi naklady na leasing (zahrnujiahariini sluzbu a zisk
leasingové spotmosti), gendSeni &kterych vlastnickych rizik na nijemce a tigac
financniho leasingu fechazi majetek do vlastnictvi ndjemce jiz zcela ondénti

odepsany.

4.3.5 Rizikovy a rozvojovy kapital

Rizikovy a rozvojovy kapitdl je zvldStnim zdrojenindncovani rozvoje podniku a
zpravidla se vyuZivd u Zmnajicich podnik, které nemaji dostatek internich zdra
piistup na kapitalovy trh. Invegiorizikového kapitalu poZaduji vysokou vynosnost

investicnich projekt jako kompenzaci za vysoké podstoupené riziko.

.Rizikovy kapitél je kapital vkladany prasdnictvim rizikového fondu do zakladniho
kapitadlu zpravidla viejr¢ neobchodovatelnych firem, deamy na financovani gateni
¢innosti firem a zejména pak na financovani prajekbvaniho a rozvojového charakteru

s vysokym rizikem.*®

Vyhody rizikového a rozvojového kapitalu sipeaji predevSim vtom, Ze umbije
rychlou realizaci projekt na které podnik nema dostatek internich Zdmgbo na &
nemize ziskat Ugr, dale dochazi k posileni vlastniho kapitalu &ém$ zkuSenosti od
investofi. Mezi nevyhody riZeme z#adit rozSfeni pdtu vlastniKi a vysokou

poZzadovanou vynosnost investory.

13) VALACH, J.: Investtni rozhodovéani a dlouhodobé financovéhi grepracované vydani. Praha:
Ekopress, 2006, str. 348. ISBN 80-86929-01-9.
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4.3.6 Véejna finanéni podpora podnikovych investic

Hlavnim divodem asti statu na financovani podnikovych investic jajisni
dlouhodobého ekonomickéhéstu, podpora rozvoje &itych regioni zen® ¢i nékterych
oborti podnikani, posileni konkurenceschopnosti poilnikahranti, pricemz vyznamna
je predevSim podpora malych d&ednich podnil, které maji omezenyistup k G¥rovym

zdrojam.

Formy finaréni podpory podnikovych investic Ize radil na primé investini podpory a
ne@imé investini podpory.

V piipad piimeé inves#ni podporyse jedna fedevsSim o invesini dotace ze statniho
rozpaitu, statnich fondl ¢i strukturalnich fonéd Evropské Unie v ramci vyhlaSovanych
dotatnich program. Tato forma podpory zvySuje finémi zdroje podniku na investice.

Nep‘imé invesiéni podporysnizuji vydaje podniku a znfiji jeho finargni riziko. Pati
mezi ré zejména Upravy d@vy sazeb, deové Ulevy, moznost urychleného odepisovani
dlouhodobého majetkufispivky na Uhradu Grok z dlouhodobych @ra, statni zaruky za
dlouhodobé Gsry apod.

Ve financovani podniku je vhodné dodrZovat zasddudlouhodoby majetek méa byt kryt
dlouhodobymi zdroji. Podnik fite @i financovani svych investinich aktivit vyuZzit
raiznorodé dlouhodobé finani zdroje, nejvice moznosti m&itom v oblasti externiho
financovani. B vybéru vS8ak musi zvazit ndklady na kapital, které kynoyt co nejnizsi,

a nenarusit finatni riziko firmy.
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5 Predstaveni spolénosti SWELL, spol. s r.o.

Diplomova prace byla zadadna na zaklagdteb spolénosti SWELL, spol. s r.o., proto je
nasledujici¢ast v¥novana pedstaveni této spaleosti. Pojednava o historii a obecné
charakteristice spoteosti, ¥nuje se pedstaveni jejich podnikatelskych aktivit, postaveni

firmy na trhu a seznameni se z&kladni fifrdrsituaci a investni strategii spokanosti.

5.1 Historie a obecna charakteristika spoknosti SWELL

Spole&nost SWELL, spol. s r.0. byla zaloZzena spefeskou smlouvou dne 13. 7. 1993.
Hlavnim pednmetem cinnosti byly konstrukni prace pro automobilovy jmysl.

V prabéhu roku 1999 byla zahajenénnost prototypové dilny, nasledovalo rdesii
aktivit o konstrukci a vyrobu nastiop vypdty s vybavenim pro numerické simulace. Na
pocatku roku 2004 byla spaleost certifikovana dle normy ISO 9000:2001 a v dnor
téhoz roku otekela pracovidt v Mladé Boleslavi. Od roku 2005 doSlo k raesii portfolia
firmy o zkuSebni laboratoa diky technologickému centru je schopna nabidnout

zékaznikm i zakladni spektrum zkouSek.

Aby byla firma schopna i nadéle za@p&at komplexni a kvalitni sluzby v oblasti
automobilového gmyslu, rozhodla se vybudovat vilastni ,Centrum v{pwyich sluzeb*.
Cely projekt byl rozdlen do rkolika etap. V roce 2007 #Zala vystavba prvni etapy
centra, které bylo o rok poZd otevieno. Realizace dalSich etap je planovana do

nasledujicich let.

Z pavodni spolénosti, kde pracovali jer¥itspole&nici, se spolénost rozrostla na igdni
firmu s vice nez sto zafstnanci. Sidlo spotmosti je od psdatku v Laznich Blohrad, ale

prostory pro podnikani si firma zajistila v Ficich v Podkrkonosi.
V sowasnosti je spolmost SWELL jednim z igdnich dodavatél komplexnich

vyvojovych sluzeb pro automobilovyimysl v Ceské republice. Zabyva se vyvojemadil

a sestav od designovych nalyréZ po pipravucéasti vozu pro sériovou vyrobu. Spatest
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spolupracuje progdnictvim svych zéakaznikna vyvoji novych modél vozi znaiek
Skoda, Renault, Volkswagen, BMW Mercedes. Hlavni i@dnosti spoknosti je Siroké
portfolio vyvojovych sluzeb, které umidje uspokojovat poZzadavky zakazinik plném
rozsahu na jednom mésa odliSuje tak spotmost od podobnych firem v oboru. Spiriest
pusobi gedevdim na trhu Ceské republice a v ramci Evropy zejména v oblastidsi
Evropy. Nejvyznamsim zékaznikem na automobilovém trhuCeské republice je

spolenost Skoda Auto, a.s., u které ma firma vybudowéimi dobrou pozici.

5.2 Hlavni¢innosti spolenosti SWELL

Po zaloZeni firmy SWELL byly jej¢innosti omezeny vyhrag@nna konstrukni prace pro
automobilovy pimysl. Postup#é se rozsah aktivit roz8i a v sowasnosti lze ve fir
identifikovat nasledujici vykonavarénosti:

» vyvojovou konstrukci,

= vypoctové simulace a zkuSebnictvi,

» prototypovou vyrobu,

= konstrukci a vyrobu nastnpp n&adi,

» jnovani ¢innost v ramci technologického centra SWELL,

= fizeni a administrativu.

K zajis€ni uvedenych aktivit je firma SWELL organizovanardsledujicich sedmi Gtvar
= ekonomika a sprava,
= marketing a obchod,
= vyvojova konstrukce,
* numerické simulace,
= vyvojova zkuSebna,
» vyvojova prototypova dilna,
* VyvOj nastrofi a gripravki.
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Utvar ekonomiky a spravyzaji¥uje veskeréginnosti v oblasti ekonomiky, d@tnictvi,
mzdové agendy, spravy majetku a planovani rozvajoeainvestinim aktivit spolénosti.
Zabyva se row¥ sledovanim ekonomickych ukazatelkteré jsou pozadovany jak
z pohledu managementu, jako podklady pro rozhodowaitizeni firmy, tak i v rdmci

pravnich pedpigi.

V ramci tohoto Utvaru existuji nasledujici pracopokice:

» samostatny ekongnjehoZz naplni prace jeigdevSim Gast na strategickém a
operativnim planovani; koordinace spoluprace swoista Utvary; sestavovani,
kontrola a vyhodnoceni pini plani; tvorba vykas, rozbok a analyz finaéni
situace spoknosti a otazky financovani.

» samostatna detni, ktera se spolu stétni zabyva jednak problematikou z oblasti
Gcetnictvi (finarkni a vnitropodnikové &etnictvi, evidence majetku a pmich
prostedki) a jednak z oblasti dani.

»  Ucetni,

» personalista — mzdovacétni, jejimz ukolem je zpracovani mezd, pracovnich

smluv, mzdovych vyrra, vykadi, ro¢ni zEtovani mezd apod.

Utvar marketingu a obchoduse ¥nuje gedevdim tvord marketingové a prodejni

strategiefizenim vztah se zakazniky a wejnosti a obchodnimi zalezitostmi.

Z&kladni a tradini oblasti aktivit spoknosti jsou konstrudni ¢innosti pro automobilovy
pramysl, které zajifuje Utvar vyvojové konstrukce.Pro zajisni vysoké kvality
poskytovanych sluzeb vyuziva firma vykonné techa@icdkazemi. Zakladnim okruhem
¢innosti Gtvaru konstrukce je vypracovavani kongemavrii koncegnich reSeni,
digitalizace z fyzickych modél i z vykresové dokumentace, tvorba vykresové
dokumentace, konstrukce ivyvoj dili a sestav atd.

V Utvaru numerické simulacejsou provadny simulace z oblasti provozu budouciho

vyrobku. Zarové se pomoci simuladieSi otazky Zivotnosti, a optimalizace technického
feSeni vyrobk.
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Ve vyvojové zkuSelh se provadi experimentalni &eni vypdta a Siroka Skéla

nejrizngjSich zkousek.

Utvary vyvojové prototypové dilrgvyvoje nastraj a piipravkiz poskytuji sluzby v oblasti
konstrukce n#adi, vyvoje lisovacich technologii za podpory nugigrch simulaci, vyroby
lisovacich nastrdj na vyrobu plechovych dila lisovacich forem na w#tovéani kovovych
a plastovych dil. Konstrukce nastréja prototypova vyroba jsou vyznamnou proghik
souwasti firmy, ktera realizuje jak vlastni projektyddc¢i zakazky, tak se spolupodili na

dodavkach komplexnich zakazek.

Zacleréni jednotlivych Gtvak v ramci spolénosti zobrazuje organizai schéma

zachycené na nasledujicim obrazku:

h Utvar 0011 - VR |
i - wkonny feditel i
Vykonny feditel | 0 TTT T T T T 1

Predstavitel
managementu

Oddéleni - 0012 - sprava VT

Koordinator TC

systémovy inzenyr

|_ systémovy

adminstrator

pmemebomy gk e de

1 1r I
| Ekonomikaa | | Marketnga | | Vywojova | | Numerické 1 | Vvyvojova | VyVOJova' I | vyvojnastroj al
g yvoj yvoj prototypova yvoj
! sprava ! ! obchod ! ! konstrukce ! ! simulace ! ! zkuSebna ! dilna ! ! a pFipravk t !
(VNN EVEES — . — N I VNI i (EVNEIEVIED o) (EVNEENVEENIVENY -

Obr. 4: Organizaéni schéma firmy SWELL, spol. s r.o.

Zdroj: interni materialy firmy.

Pti zpracovani této diplomové prace jeckia spoluprace s utvarem ekonomiky a spravy,
protoZze umoituje ziskat veSkeré p@bné informace tykajici se investich zangri
spole&nosti, poskytuje podklady pro planovani pemich toki a hodnoceni investic i@Si

rovnéz otazky financovani invegtiich projeki.

-B3 -



5.3 Finareni situace spolénosti a investéni strategie

Spole&nost je vlasténa dwma fyzickymi osobami. Zakladni kapital spttesti je ve vysi

24 mil. K¢ a je v pIné vysi splacen. Celkova suma aktiv K312008¢ini 191 238 tis. K

a je kryta z pevaznécasti jednak vlastnimi zdroji financovani a jedna&nkovnim

avérem, ktery byl ziskan zacélem realizace projektu ,,Centra vyvojovych sluZzgeinuz

bude podrob& vénovana nésledujici kapitola. Vyvoj vybranych pokzezvahy za

nékolik uplynulych let je zachycen v nésledujici tadgu

Tab. 1: Vyvoj vybranych polozek rozvahy v letech 203 az 2008y tisicich k)

Text 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Netto Netto Netto Netto Netto Netto

AKTIVA celkem 47 346] 62631 78292] 95481| 143 842| 174514
A. Dlouhodoby majetek 21212 19280 33176 49800| 75229| 134 262
|. Dlouhodoby nehmotny majetek 1267 791 5 003 129 55 8 416 4 077
Software 1183 639 4700] 12809 8 286 4077
1. Dlouhodoby hmotny majetek 19 945 18 489 | 28173 36 792 66 760 130 132
Pozemky 229 229 5 308 5 308 5 308 5 308
Stavby 12521 11672 10954 10787 10352 22008
Samostatné movité véci a soubory movitych véci 7 193 6 586 10 846 9671 26 656 37 321
Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek 2 2 1053 11 026| 24 444 65495
B. ObéZzna aktiva 24 366 40934 42619 42905| 65473| 38252
|. Z&soby 1962 5 545 2 952 4251 18315 4 033
Materidl 1156 1296 1025 1516 2 464 1778
Nedokonéena wroba a polotovary 806 4249 1927 2735 15851 2 255
1. Kratkodobé pohledavky 7911 | 22777 9966 | 24638 | 3 2536| 13927
Pohledavky z obchodnich vztaht 5216] 22083 9779] 24063| 27825 12402
I1l. Finan éni majetek 14 420 12612 29701 14016 14622 20292
Penize 782 5123 151 314 310 0
UcCty v bankach 13 638 7489 29550 13702 14312 20292
PASIVA celkem 47 346 62 631 78 292 95 481| 143 842| 174514
A. Vlastni kapital 42 476] 42381 62940 71765 89328| 75184
|. Zakladni kapital 16 000 16 000| 16000/ 16 000f 24000 24 000
1. Rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku 21 621 1267 1600 1 600 2 400

I1l. Vysledek hospoda feni minulych let 6 542 4 855 17 113 | 32341 | 46 162 | 54 927

IV. Vysledek hospoda feni bézného G €etniho obdobi 11913 | 12905 | 20560 | 21824 | 17 563 -6 143
B. Cizi zdroje 4870 20250| 15352 23716| 54514 99 330
|. Kratkodobé zavazky 4329 19726| 14606] 22692 32134 8 985,
Zavazky z obchodni vztaht 848 2951 6 316] 13571 13390 4 680
Zavazky ke spole¢nikim 69 98 57 4314 4579 100
Zavazky k zaméstnancim 1175 1423 1569 1871 2 565 3 096
Kratkodobé pfijaté zalohy 0 7 872 471 130 8 004 0

1. Bankovni Uv éry a vypomoci 0 0 0 0 | 20066 [ 90 000
Bankové Gvéry dlouhodobé 0 0 0 0| 20066| 90000

Zdroj: interni materialy firmy, vlastni zpracovani.

Vyvoj vysledku hospodani v poslednich Sesti letech ukazuje tab. 2. ZA#ykzisku a

ztraty za ®kolik uplynulych obdobi je izjmé, Ze spolmost byla dlouhodab ziskova.

Pokles zisku v roce 2007 a ztrata v roce 2008 jesa@pena pedevsim ndistem naklad
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souvisejicich s realizaci znéimeho projektu ,,Centra vyvojovych sluzeb“ a dale lpskm
realizovanych vykoh v disledku probihajici sfové hospodi&ké krize.

Tab. 2: Vyvoj vybranych polozek vykazu zisku a ztréy v letech 2003 az 2008 tisicich k)

Text 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Netto Netto Netto Netto Netto Netto
Vykony 66 467 82 328 91 731} 107 605; 115965} 112470
Trzby za prodej Mastnich wrobk( a sluzeb 65 628 78 886 93988 106 797| 102849, 119124
Zména staw zasob Mastni ¢innosti 611 3442 -2 321 808 13 116 -6 654
Aktivace 228 0 64 0 0 0
Vykonova spot feba 21138 30 241 25219 31 602 42 486 45 146
Spotfeba materialu a energie 5 259 7 141 6 422 8 210 9 846 14 108
Sluzby 15 879 23100 18 797 23 392 32 640 31 038
Pfidana hodnota 45 329 52 087 66 512 76 003 73 479 67 324
Osobni naklady 26 364 33185 37 960 43 502 50 815 54 214
Odpisy dlouhodobého nehmot. a hmot. majetku 5099 5 206 5 308 6 843 12 367 16 666
Ostatni provozni wnosy 111 5 068 4982 3826 14 237 2 000
Ostatni provozni naklady 326 384 1103 615 481 500
Provozni vysledek hospoda Feni 13 620 18 431 27 337 29 023 24 159 -2 150
Vynosové Uroky 240 134 347 297 109 0
Nékladové Groky 0 0 24 91 463 3334
Ostatni finanéni wnosy 109 17 566 49 7 0
Ostatni finanéni naklady 162 542 266 337 627 658
Finan éni vysledek hospoda feni 187 -391 623 -82 -974 -3993
Dan z pfijmu za béznou ¢innost 1894 5135 7 400 7117 5622 -1920
Vysledek hospoda feni za béZnou €innost 11 913 12 905 20 560 21 824 17 563 -6 143
Mimo Fadny vysledek hospoda Feni 0 0 0 0 0 0
Vysledek hospoda feni za U€etni obdobi 11 913 12 905 20 560 21 824 17 563 -6 143
Vysledek hospoda feni pred zdan énim 13 807 18 040 27 960 28 941 23 185 -8 063

Zdroj: interni materidly firmy, vlastni zpracovani.

Kompletni rozvaha a vykaz zisku a ztraty ¥adzhéazejicich Sest let jsou uvedenyioge
¢.la?z2.

Celkova strategie a jednani spmiesti jsou zaloZzeny na konzervativnitigpupu. Firma se
chova opatré v oblasti udrzovani likvidity i v oblasti vyuzivénizich zdroji financovani.
Striktn¢ také dodrzuje pravidlo financovani dlouhodobéhqgetha dlouhodobymi zdroji.
V oblasti investic upldiuje konzervativni strategii, ktera se projevujebesetnosti i

planovani naklaili vynodi projekii, a tim i vysledi hospod#eni v jednotlivych letech.
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6 Investini zameér spolecnosti

Z davodu n®nicich se pozadavkna trhu vyvojovych praci v automobilovémapryslu,
mezi které pdt predevsim st poptavky po poskytovani komplexnich sluzeb, evani
vyvojového cyklu vyrobku a figesun vyvojovychcinnosti na dodavatele, se spwlest
rozhodla roz§it portfolio svychcinnosti tak, aby byla schopna reagovat féepitosti na
trhu, které vyplyvaji z rostouciho o#tvi automobilového gimyslu a posilila svou pozici
na trhu. Na zakladdukladné analyzy trhu, marketingové analyzy a podeik&é strategie
spole&nost zé&ala uskuténovat svij zamer a rozhodla se vybudovat ,Centrum vyvojovych

sluzeb“.

Hlavni cile projektu,Centra vyvojovych sluzeb” jsou nasledujici:
= rozSieni nabidky sluzeb, aby byla firma schopna poskttdsomplexni sluzby
v oblasti vyvoje z jednoho mista,
» rozSieni odiratelské zakladny,

= zvySeni trzniho podilu.

Projekt vystavby ,Centra vyvojovych sluzeb” byl défen do rtkolika etap. Prvni faze,
zahrnujici vystavbu administrativni budovy, obropmyvojové zkuSebny a zkuSebny
nastrofi, je jiz dokorkena a realizace dalSich etap projektu, které rajmii roz&eni
kapacit a rozvoj spobmosti, je planovana do nasledujicich let. Tento gasast&ne
narusuje probihajici stova hospodi&ka krize, ktera ovlituje vysi vykori spol€nosti a
tim i jeji vysledky hospodani a progn6zu vyvoje v nasledujicich letech. Kodepodoba
celého projektu ,,Centra vyvojovych sluzeb” je potaathycena viflozec. 7.

Pro asgsSnou realizaci investniho zamdru je nutné provést utkladné posouzeni

investiéniho projektu, jak z hlediska jeho ekonomické efeldsti, tak z hlediska zdnj

pouzitych pro jeho financovani.
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6.1 Zhodnoceni prvni etapy vystavby
Realizace projektu Zala v roce 2005, kdy byl zakoupen pozemek pro wymtaSamotna
vystavba prvni etapy byla zahajena v roce 2007dal$im roce doSlo k jejimu otini.

Investitni vydaje na tuto etapu jsou uvedeny v nasledtghmilce.

Tab. 3: Investiéni vydaje na 1. etapu projektu ,,Centra vyvojovych $uzeb* (v tisicich k)

Rok Pozemek Strojni Software Stavebni Celkem
2005 5079 0 0 0 5079
2006 2 600 3000 0 5 600
2007 26 800 4 680 65 500 96 980
2008 44 900 8 500 0 53 400
Celkem 5079 74 300 16 180 65 500 161 059

Zdroj: interni materidly firmy.

S realizaci projektu souvisi i dalSi provozni vgdayedené v tab. 4, které v letech 2006,
2007 a 2008 byly za&tovany do naklail

Tab. 4: Provozni vydaje souvisejici s realizaci gtapy projektu (v tisicich k)

PrirGstek spotfeby rezijniho materialu s rastem poctu pracovnikd 132

Rezijni material spojeny s vybavenim novych pracovnich mist 2672

Rezijni r,natferiél spojeny s nakupem vypocetni techniky na nové vznikla 1521

pracovni mista

Narust rezijnich sluzeb spojenych s narlstem pracovnich mist 1040
Celkem 5 365

Zdroj: interni materialy firmy.

Celkové vydaje spojené s realizaci 1. faze projekentra vyvojovych sluzeb” jsou tedy
priblizn¢ 166 mil. K. V prabéhu roku 2006 byly veSkeré vydaje kryty z vlastnich
prostedki. K ¢erpani cizich zdréj ve formg& bankovniho G#ru doSlo v letech 2007 a
2008, splaceni @vu je planovano na roky 2009 az 2014. Maximalnieobgerpanych
cizich zdrofi byl stanoven na 90 mil. & a to stim, Ze i v f@béhu cerpani a splaceni
cizich zdrofi bude mit spoknost dostai#nou likviditu. Slo gedevdim o zajihi
potencialniho rizika, Ze by doSlo k navySeni inMgsth naklad. Na rok 2007 i 2008 byl
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planovan dostatey disponibilni Zistatek pe&nich prostedki, a vznikla tak rezerva ve

vySi 14 mil. K&, coZzgini vice jak 8 % celkovych investiich vydaj.

Na realizaci celého projektu byla ziskana dotad®amcového programu pro podporu
vzniku a roz&eni technologickych center spahmsti Czechlnvest. VySe dotaémi 63 %
ze zpsobilych néklad projektu. Jejich hodnota byla &glena na 75 mil. K dotaci je
tedy mozné&erpat ve vysi 47,3 mil. K Cerpani dotace probiha postdp letech 2007 a
2008 bylo v¢erpano 15 mil. K a v roce 2009 zatim 10 mil.cK Spol€nosti tedy jest

zbyva giblizneé 22 mil. K¢, které budowerpany v nasledujicich letech.

Dusledky realizace prvni etapy vystavby se projewilpekterych polozkach rozvahy
zachycené v tab. 1. \wgchazejici kapitole. V prvidad doslo v pibéhu let 2005 az 2008
k navySeni hodnoty dlouhodobého majetku, zejménanag/Sily nasledujici polozky:
pozemky, nedokareny dlouhodoby hmotny majetek, zahrnujici dosudkakxdovanou
stavbu, a dale samostatné movitéciva software. Tento né@st byl v financovan

bankovnim G¥rem a vlastnimi zdroji.

Souwasreé se realizace projektu promitla do vySe vysledksgpoddeni, jak je rejmé
ztab. 2. na stran 56. Doslo pedevSim k navySeni osobnich nakiadkteré tvai
podstatnoucast celkovych naklad spol€nosti, zarové je ale tento ndist ¢asténé
kompenzovan ustem trzeb, ktery vSak neni vtakové vysi, aby shdjirast zisku
spole&nosti, jak tomu bylo viedchazejicich letech. Provozni naklady souvisejici
s projektem jsou kryty z vyné@gednotlivych let, proto je v letech 2007 a 200&aloovany

vysledek hospodani nizsi nez vigdchézejicich letech.

6.2 Investiéni varianty realizace druhé etapy projektu

Druha etapa projektu ,Centra vyvojovych sluzeb“erkt je pedmétem hodnoceni
v nasledujiciché¢astech této diplomové praci, zahrnuje rtadi zkuSebny nastipja
vystavbu dalSi administrativni budovy. Realizade &tapy je planovana do nasledujicich

let a spolénost nyni musi zvazit dvinvesttni varianty, které ma k dispozici. Prvni
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variantou je realizace vystavby s vyuZitim dotaaeSak sotiasreé pri splneéni uritych
zavaznych podminek. Druhd variantacipd s financovanim pouze vlastnimi zdroji a
bankovnim G¥rem a v tomto fipadt firma neni vazana pénim Zadnych dodateych
podminek, které by ji omezovaly. ®lyvarianty jsou podrolihpopsany v subkapitolach
6.2.1a6.2.2.

6.2.1 Investtni varianta s vyuzitim dotace

Firma ma moznost pro realizaci vystavby ziskat clolmRamcového programu pro
podporu vzniku a roz&ni technologickych centedeji poskytnuti je vSak podngimo
splreénim ukitych podminek, z nichZ nejvyznarjgi je dokoreni vystavby do konce roku
2012. VySe mozné dotaci 63 % ze zpsobilych naklad projektu. Poskytnuta dotace
piedstavuje pro firmu nevratny zdroj financovani, yaazre ji navySuje pijmy v letech
cerpani dotace. | vtomtotipact by si firma musela vzit bankovni &y kterym by
vystavbu financovala, jeho splaceni by vSak moh}o realizovano prav z poskytnuté
dotace. Je tedyrgjmé, Ze vyuziti dotace je pro firmu velmi vyhod@érovei vSak niize
byt jeji ziskani spojeno s doda&bgmi naklady, jako nap naklady na zpracovani
potrebnych podkladl a Zadosti o dotaci, které mohotirs z poskytnuté dotace sniZzovat.

Firma tedy musi i hodnoceni dané investii varianty tyto pinosy a naklady zvazit.

Tato varianta pedstavuje fivodni zangr spole&nosti zrealizovat dalSi etapu vystavby jiz
v roce 2012, avSak vzhledem k gasnému vyvoji ekonomiky a situaci sp@esti neni
jisté, zda bude firma schopna splnit dané podminkyto variantu uskuteit, musi tedy

zvazit i variantu dalSi, bez vyuziti dotace.

6.2.2 Investtni varianta s pouzitim financovani pouze U&em a vlastnimi zdroji
Pokud by spoknost vystavbu nezrealizovala do konce roku 2012pknda dotaci ji

zanika. V tomto fipact, by musela veskeré naklady hradit z vlastnich jadadankovniho

avéru bez moZznosti ziskani jejichasti zgt. Sowasré vSak firma neni omezovana
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splrenim dalSich podminek, proto uke realizaci investniho projektu naplanovat na
dobu, kdy to pro ni bude, na zaksadnalyzy vyvoje ekonomiky a vysledlspol&nosti,
nejvyhodrEjSi. Pokud by se firma rozhodla pro tuto variamgstavba by se uskuteila az

v roce 2015, kdy jiz spodaost fedpoklada ogtovny nist poptavky po jejich sluzbach a
tedy i zlepSeni a stabilizaci jeji ekonomické situgak, aby investice nigristavovala pro

firmu piilis velké riziko.

6.3 Vychodiska pro ekonomické posouzeni investiich variant

Uvedené investni varianty je nutné posoudit z hlediska jejich mémického pinosu pro
firmu. Pro posouzeni obou invastich variant budou pouzity vybrané metody hodnoceni
ekonomické efektivnosti invesgtiich projekti, uvedené veitti kapitole, konkréth doba
navratnosti,¢istd sodasna hodnotu a viiiti vynosové procento. ProtoZe se jedna o
vzajemr se vyll&ujici investéni varianty, ziskané vysledky z obou uvaZzovanyatana
budou nasledh porovnany, aby bylo mozné posoudit, ktera variajgapro firmu
vyhodrgjSi. Aby bylo mozné toto hodnoceni provést, stamavhejprve kapitalové vydaje

a perzni @ijmy z investéniho projektu na celou dobu Zivotnosti investicéshdr

pristoupime k samotnému ekonomickému posouzeni danyelktinich variant.

Investiéni projekt zahrnuje pizeni stavby, psebného strojniho vybaveni a softwaru.
Doba Zivotnosti stavby je 30 let, strojni vybaverd Zivotnost4 aZ 8 let a bude muset byt
tedy Ehem doby Zivotnosti stavby oldmino, tzn. Ze bude nutné ¢tat s reinvesticemi.
Pro planovéni peiinich toki z investéniho projektu je sestaven@eppokladand rozvaha
a vykaz zisku a ztraty na celou dobu Zivotnostiestice pro ob investtni varianty,
piehled p#izovaného majetku detné odpisovych plath a dale je stanovena diskontni

sazba projektu.
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6.3.1 Diskontni sazba

Diskontni sazba, ktera budei phodnoceni pouzita a kterarquistavuje pozZadovanou
vynosnost investniho projektu, je stanovena na zakiaéntability dhrnného vloZzeného
kapitalu (ROA).

Vypocet rentability vychazi z Udajrozvahy a vysledovky zaékolik ptedchazejicich let a
ze ziskanych vysledkje nasleda vypatitana piimérna hodnota rentability za dané roky,
kterd je déle pro dely stanoveni diskontni sazby navySena o rizikopbrtézku ve vysi

3 % z divodu dlouhé doby Zivotnosti investice.

Diskontni sazba projektu pro ®mvesttni varianty je stanovena nasledévn

Primérna hodnota ROA = 12 %
Diskontni sazbae 12 % + 3 % 45 %

Pfi hodnoceni ekonomické efektivnosti obou invésitth variant bude pouZzita diskontni
sazba ve vySi 15 %.

6.4 Zhodnoceni investini varianty s vyuzitim dotace

Abychom mohli provést hodnoceni ekonomické efeldstn dané investni varianty,
musime nejprve sestavit odpisovy plarfippvaného majetku a poté naplanovat qienm
toky z investtniho projektu za celou dobu jeho Zivotnosti.

6.4.1 Rehled pafizovaného majetku a odpisovy plan

Pro planovani petinich toki z investéniho projektu je nutné stanovit odpisovy plan

potizovaného dlouhodobého majetku. Pro veSkeryizpgany majetek je pouZzit

rovnonerny odpis, picemz stavba je odepisovana 30 let, strojni vybavea? 8 let a
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software 4 roky. Rehled p#izovaného majetku detné odpisového planu pro prvni

investiéni variantu je uveden v tab. 5.

Tab. 5: Prehled padfizovaného majetku v pd&izovacich cenach a fehled odpigi pro

prvni investiéni variantu (v tisicich K)

Rok |Stavba [Odpisy Vfbtgg:ﬂ, Odpisy [Boftware [Odpisy Reinvestice Qdpisy (?e?li):rz
2012 | 46 313 | 1544 | 68 200 9 933 2 250 563 12 040
2013 1544 25500 | 14 225 3750 1500 17 269
2014 1544 300 14 300 2 250 2 063 17 906
2015 1 544 300 14 375 2 250 2 625 18 544
2016 1544 300 14 375 2 250 2 625 18 544
2017 1544 200 14 300 1500 2 063 17 906
2018 1544 100 8 767 750 1688 11 998
2019 1544 200 4 575 1500 1500 7 619
2020 1 544 125 938 2 606
2021 1544 75 563 2181
2022 1544 100 75 750 563 2181
2023 1544 100 50 750 375 1969
2024 1544 100 75 750 563 2181
2025 1544 100 100 750 750 2 394
2026 1544 100 100 750 750 2 394
2027 1 544 75 563 22 800 3 800 5 981
2028 1544 200 100 1500 750 25 000 6 925 9 319
2029 1544 100 100 750 750 6 925 9 319
2030 1 544 100 100 750 750 6 925 9 319
2031 1544 100 125 750 938 6 925 9 531
2032 1544 100 100 750 750 35 000 11 300 13 694
2033 1544 100 100 750 750 7 500 9 894
2034 1544 100 100 750 750 7 500 9 894
2035 1544 100 100 750 750 7 500 9 894
2036 1544 100 100 750 750 4 375 6 769
2037 1544 200 125 1500 938 4 375 6 981
2038 1 544 100 750 938 4 375 6 956
2039 1 544 75 750 4 375 6 744
2040 1544 50 563 2 156
2041 1544 188 1731
Celkem | 46 313 | 46 313 | 96 800 | 96 800 | 30 000 | 30 000 82 800 82 800 | 255913

Zdroj: interni materidly firmy, vlastni zpracovani.

Strojni vybaveni zahrnuje v prvnich dvou letechipeni potebnych straj a zd&izeni

k rozSfeni kapacit a dale v nasledujicich letech praviepdizovani pditacového
vybaveni v zavislosti naistu pd&tu pracovnik prislusnych dtvar. S pdizenim této
pocitatové techniky souvisi opakovany nakup softwaru. \6pce reinvestice je zahrnuta
obnova straj a zd&izeni pgizenych Bhem prvnich dvou let.
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6.4.2 Stanoveni kapitalovych vydai

Pro stanoveni kapitalovych vydajsou pouzity udaje ziphledu psizovaného majetku a
odpisového planu (tab. 5) a dale rozvahy a vykazkuz a ztraty, zachycujici
piedpokladany vyvoj &hem celé doby zZivotnosti investice, tj. v letechl20az 2041
(ptilohac. 3 a 4).

Kapitalovy vydaj je vypsitan podle vzorce (1), ktery je uveden ve druhétkég V tomto
piipadt kapitalovy vydaj zahrnuje vydaje naifmeni dlouhodobého majetku &inistek
Cistého pracovniho kapitalu. ProtoZze se nejednahwadé majetku, sifjmem z prodeje
nahrazovaného majetku ani ndaymi efekty zde nepdtame. Kapitalové vydaje

v jednotlivych letech zachycuje nasledujici tabulka

Tab. 6: Kapitalové vydaje na prvni investéni variantu (v tisicich k)

sl.1 sl. 2 sl. 3 sl. 4 sl. 5 =sl. 1+2+3+4 sl. 6 sl. 7=sl.5+6
Rok Stavba Strojni . | Software |Reinvestice V);/Ejaje'na Pfivrﬂstek Celkem
vybaveni pofizeni DM CPK

2012 46 313 68 200 2 250 116 763 0 116 763
2013 25 500 3750 29 250 1100 30 350
2014 300 2 250 2 550 948 3 498
2015 300 2 250 2 550 462 3012
2016 300 2 250 2 550 357 2 907
2017 200 1500 1700 344 2 044
2018 100 750 850 244 1094
2019 200 1500 1700 192 1892
2020 200 200
2021 207 207
2022 100 750 850 186 1036
2023 100 750 850 167 1017
2024 100 750 850 173 1023
2025 100 750 850 177 1027
2026 100 750 850 182 1032
2027 22 800 22 800 188 22 988
2028 200 1500 25 000 26 700 195 26 895
2029 100 750 850 200 1 050
2030 100 750 850 204 1 054
2031 100 750 850 209 1 059
2032 100 750 35 000 35 850 215 36 065
2033 100 750 850 220 1070
2034 100 750 850 225 1075
2035 100 750 850 231 1081
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sl. 1 sl. 2 sl. 3 sl. 4 sl. 5 =sl. 1+2+3+4 sl. 6 sl. 7 =sl. 5+6
Rok Stavba strojn| . | Software [Reinvestice V;vlfjaje,na anrUStek Celkem
vybaveni pofFizeni DM CPK
2036 100 750 850 236 1 086
2037 200 1 500 1700 281 1981
2038 750 750 282 1032
2039 294 294
2040 298 298
2041 291 291
Celkem | 46 313 96 800 30 000 82 800 255 913 8 507 264 420

Zdroj: interni materidly firmy, vlastni zpracovani.

6.4.3 Planovani pe&nich pfijma

Pro stanoveni peé#nich gijmu z investéniho projektu pouzijeme vztah (2) ze druhé

kapitoly. Vychazime fitom opgt z Gdaf z predpoklddané rozvahy a vykazu zisku a ztraty

na roky 2012 az 2041 iiohac. 3 a 4) a odpisového planuifzmvaného majetku (tab. 5).

Vypocet perznich gijma v jednotlivych

v nasledujici tabulce.

letech Zivotnosti

investice

je ueed

Tab. 7: Perézni prijmy v jednotlivych letech Zivotnosti investice proprvni investi¢ni

variantu (v tisicich K)

sl. 1 sl. 2 sl. 3 sl. 4=sl. 1+2-3 | sl. 5=sl. 4 *(1-d) sl. 6 sl. 7 sl. 8 = sl. 5+6+7
Prirastek | Cerpanf P”rUSt?k E’r|rustvek P.rlrustek Pfirastek | Zména
Rok N provoznich | zisku p fed zisku po . x Celkem
trzeb dotace , . . . . . odpis u CPK
néklad G zdanénim zdanéni *
2012 0 5 000 3440 1560 1264 12 040 0 13 304
2013 19158 | 20000 18 724 20 434 16 552 17 269 -1 100 32720
2014 38187 | 20000 34178 24 009 19 447 17 906 -948 36 406
2015 49 117 | 20000 43 388 25729 20 840 18 544 -462 38 922
2016 58 205 | 20000 51133 27072 21928 18 544 -357 40 115
2017 67 134 5090 58 571 13653 11 059 17 906 -344 28 621
2018 74 224 64 638 9586 7 765 11 998 -244 19519
2019 79 787 69 439 10 348 8 382 7 619 -192 15 809
2020 85 568 74 369 11199 9071 2 606 -200 11 477
2021 91 658 79 569 12 089 9792 2181 -207 11 766
2022 97 437 84 707 12 730 10 311 2181 -186 12 306
2023 | 102 846 89 583 13 263 10 743 1969 -167 12 545
2024 | 108 488 94 654 13834 11 206 2181 -173 13214
2025 | 114374 99 963 14 411 11 673 2394 -177 13 890
2026 | 120511 105 544 14 967 12 123 2394 -182 14 336
2027 | 126 967 111 431 15 536 12 584 5981 -188 18 377
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sl. 1 sl. 2 sl. 3 sl.4=sl. 1+2-3 | sl. 5=sl. 4*(1-d) sl. 6 sl. 7 sl. 8 = sl. 5+6+7
Prirastek | Cerpanf Pr|rust,ek Fr|rustvek P.rlrustek Prirastek | Zména
Rok . provoznich | zisku p fed zisku po . = Celkem
trzeb dotace , B ., ., odpis t CPK
naklad G zdanénim zdanéni *
2028 | 133759 117 643 16 116 13 054 9 319 -195 22 178
2029 | 140842 124 151 16 691 13 520 9 319 -200 22 639
2030 | 148 229 131 039 17 190 13924 9 319 -204 23 038
2031 | 155932 138 255 17 677 14 318 9531 -209 23 640
2032 | 163963 145 813 18 150 14 702 13 694 -215 28 181
2033 | 172 337 153 729 18 608 15072 9 894 -220 24 747
2034 | 181 065 162 019 19 046 15 427 9 894 -225 25 096
2035 | 190 163 170 700 19 463 15 765 9 894 -231 25 428
2036 | 199 646 179 788 19 858 16 085 6 769 -236 22 618
2037 | 209 251 188 413 20 838 16 879 6 981 -281 23 579
2038 | 218970 197 155 21815 17 670 6 956 -282 24 344
2039 | 229 082 206 236 22 846 18 505 6 744 -294 24 955
2040 | 239 409 215537 23872 19 336 2 156 -298 21195
2041 | 249 644 224 803 24 841 20121 1731 -291 21 561
Celkem |3 865953 90090 3438612 517 431 419 119 255913 -8 507 666 526

* Pro vypdet zisku po zdami ve viech letech Zivotnosti investice byla paugizba danz pijmu pravnickych osob ve vysi 19 %,
platnéa od roku 2010.

Zdroj: interni materialy firmy, vlastni zpracovani.

Jedné se o variantu s vyuzitim dotace ve vySi 68%msobilych naklad projektu. Jejich
hodnota byla v§islena na 143 mil. & dotaci je tedy moZnéerpat ve vySi 90 mil. K
Cerpani dotace probiha v letech 2012 aZ 2017 aljenato ve vykazu zisku a ztraty do
ostatnich provoznich vynbs Dotace tedy zvySuje zisk spohosti a tim dochazii

k navySeni pefgnich gijma z investice vdchto letech.

6.4.4 Vypdet vybranych ukazateli ekonomickeé efektivnosti investini varianty

Pro posouzeni ekonomické efektivnosti dané investivarianty je pouzita doba
navratnostigista sodasna hodnota a viiti vynosové procento.

Doba navratnosti

P vypoctu doby navratnosti vychazime zZndho zisku z investice po zdar a ra&nich

odpidi. Vypocet doby navratnosti prvni inve&tii varianty je uveden v nasledujici tabulce.
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Tab. 8: Vypocet doby navratnosti prvni investiéni varianty (v tisicich k)

Pofadovy rok Zisk po . Celkovy Kumulativni
Rok .- . . . . Odpisy Lo ue -
Zivotnosti investice zdanéni penézni pfijem | penézni pfijem

2012 1 1264 12 040 13 304 13 304

2013 2 16 552 17 269 33821 47 124

2014 3 19 447 17 906 37 353 84 477

2015 4 20 840 18 544 39 384 123 862
2016 5 21 928 18 544 40 472 164 334
2017 6 11 059 17 906 28 965 193 299
2018 7 7 765 11 998 19 763 213 062
2019 8 8 382 7 619 16 001 229 063
2020 9 9071 2 606 11 677 240 740
2021 10 9792 2181 11 973 252 713
2022 11 10 311 2181 12 492 265 205
2023 12 10 743 1969 12 712 277 917
2024 13 11 206 2181 13 387 291 304
2025 14 11 673 2 394 14 067 305 371
2026 15 12 123 2 394 14 517 319 888
2027 16 12 584 5981 18 565 338 453
2028 17 13 054 9 319 22 373 360 826
2029 18 13 520 9 319 22 839 383 665
2030 19 13924 9 319 23 243 406 908
2031 20 14 318 9531 23 849 430 757
2032 21 14 702 13 694 28 396 459 153
2033 22 15 072 9 894 24 966 484 119
2034 23 15 427 9 894 25 321 509 440
2035 24 15 765 9 894 25 659 535 099
2036 25 16 085 6 769 22 854 557 953
2037 26 16 879 6 981 23 860 581 813
2038 27 17 670 6 956 24 626 606 439
2039 28 18 505 6 744 25 249 631 689
2040 29 19 336 2 156 21 492 653 181
2041 30 20 121 1731 21 852 675 033

Zdroj: vlastni zpracovani.

Kapitadlovy vydaj v pipact prvni investtni varianty ¢ini 264 420 tis. K (viz. tab. 6,
str. 64).

Doba navratnosti prvni investii varianty se pohybuje mezi 10 a 11 lety, tzn. Ze

kapitalovy vydaj bude splacen vimeéhu roku 2022. Pokud budemetedpokladat

rovnomerné rozaleni zisku a odpisbéhem roku, nizeme dobu névratnostiditr presreji.

Doba navratnostiprvni investéni varianty potom jel0,9 leta je tedy kratSi nez doba

Zivotnosti investice, proto izeme danou investicigmout.
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Cista sowasna hodnota

Abychom mohli uéit ¢istou sodasnou hodnotu projektu, musime nejprve Wiz
sowasnou hodnotu kapitadlovych vydag perznich gijmu plynoucich z investicedhem

celé doby jeji zivotnosti. Tento vypet je uveden v nasledujici tabulce.

Tab. 9: Vypocet diskontovanych perznich toka pro prvni investiéni variantu (v tisicich k)

Rok Potadovy rok Oddro gitel | Penézni | Diskontovany |Kapitalovy Diskontovany
Zivotnosti investice |proi= 0,15 prijem |penézZni pfijem vydaj kapitalovy vydaj
2012 1 0,870 13 304 11 568 116 763 101 533
2013 2 0,756 32720 24 741 30 350 22 949
2014 3 0,658 36 406 23 937 3 498 2 300
2015 4 0,572 38 922 22 254 3012 1722
2016 5 0,497 40 115 19 944 2 907 1445
2017 6 0,432 28 621 12 374 2 044 884
2018 7 0,376 19 519 7 338 1094 411
2019 8 0,327 15 809 5168 1892 619
2020 9 0,284 11 477 3 263 200 57
2021 10 0,247 11 766 2 908 207 51
2022 11 0,215 12 306 2 645 1036 223
2023 12 0,187 12 545 2 345 1017 190
2024 13 0,163 13 214 2148 1023 166
2025 14 0,141 13 890 1963 1027 145
2026 15 0,123 14 336 1762 1032 127
2027 16 0,107 18 377 1964 22 988 2 457
2028 17 0,093 22 178 2 061 26 895 2 499
2029 18 0,081 22 639 1829 1 050 85
2030 19 0,070 23 038 1619 1054 74
2031 20 0,061 23 640 1444 1059 65
2032 21 0,053 28 181 1 497 36 065 1916
2033 22 0,046 24 747 1143 1070 49
2034 23 0,040 25 096 1008 1075 43
2035 24 0,035 25 428 888 1081 38
2036 25 0,030 22 618 687 1086 33
2037 26 0,026 23 579 623 1981 52
2038 27 0,023 24 344 559 1032 24
2039 28 0,020 24 955 498 294 6
2040 29 0,017 21 195 368 298 5
2041 30 0,015 21 561 326 291 4
Celkem X X 666 526 160 874 264 420 140 172

Zdroj: vlastni zpracovani.

Cistou sodasnou hodnotu potom vygeme jako rozdil mezi diskontovanymi gé&nimi
piijmy z dané investice a diskontovanym kapitalovyymajem.Cista sodasna hodnota

prvni investéni varianty se tedy rovna:
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CSH = 160 874 tis. K— 140 172 tis. K= 20 702 tis. K

Cista sowasna hodnotagprvni investéni varianty je20 702 tis. I€, je tedy kladna a projekt

je prijatelny.

Vnitini vynosoveé procento

Pro vypa@et vnitniho vynosového procenta projektu musime nejprvgt nakovou
arokovou miru, pro kterou j&ista sodasna hodnota kladna a dale Grokovou miru, pro niz
je ¢ista sodasna hodnota zaporna. Vy&sté sodasné hodnoty praiznou urokovou miru

je uvedena v néasleduijici tabulce.

Tab. 10: Vypcet &isté sowasné hodnoty prvni invesiéni varianty pro riaznou

Grokovou miru (v tisicich K)

, L Diskontovany Diskontovany Cista sou éasna
Urokova mira i SR e
penézni pFijem | kapitalovy vydaj hodnota
0% 666 526 264 420 402 107
5% 349 393 191 960 157 433
10% 222 356 158 463 63 894
15% 160 874 140 172 20 702
20% 125 824 128 452 -2 628
25% 103 187 119 905 -16 718

Zdroj: vlastni zpracovani.

Samotny vypdet vnitniho vynosového procenta provedeme podle vzorcg (Y2deného
na str. 23, a bude vypadat nasledovn

WP =15+_—22792 5y _15=104%
20702+ 2628

Vniténi vynosové procentoprvni investtni varianty je 19,4 %. Abychom mohli

rozhodnout, zda je projekt pro firmdijatelny, porovhame ho s poZzadovanou vynosnosti
projektu. Ta je stanovena ve vySi 15 %, je tedysiniteZ vnitni vynosové procento a

projekt je gijatelny.
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Grafické znazoréni vnitiniho vynosoveého procenta a zavisl@ssié sodasné hodnoty na

arokové mie je zachycena na nasledujicim obrazku.
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Obr. 5: Zavislost ¢isté sowasné hodnoty projektu na urokové mife

pro prvni investiéni variantu

Zdroj: vlastni zpracovani.

6.5 Zhodnoceni investini varianty financované bankovnim Uw¥rem a
vlastnimi zdroji

Pti hodnoceni druhé investii varianty provedeme stejné kroky jako pact varianty
prvni. Nejprve stanovime odpisovy planfigovaného majetku, poté naplanujeme qien
toky plynouci zinvestice za celou dobu jeji zivagti a nasledh pristoupime

k samotnému hodnoceni efektivnosti dané ingegtiarianty.

6.5.1 Rehled paizovaného majetku a odpisovy plan

V piipadt druhé investini varianty, kterd bude realizovanaioroky pozdji nez varianta

prvni, je pdizovaci cena stavby navySena tskbdku inflace o 15 %. Ri@aovaci ceny
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strojniho vybaveni ani softwaru se nar Pro veSkery pizovany majetek je ajp pouzit
rovnonerny odpis. Pehled pdizovaného majetku detré odpisového planu pro druhou

investini variantu je uveden v tab. 11.

Tab. 11: Frehled padizovaného majetku v pdizovacich cenach a pehled odpidi pro

druhou investi¢ni variantu (v tisicich k)

Rok Stavba | Odpisy vfbtgglni Odpisy |[Software |Odpisy Reinvestice Qdpisy (g?lfeliyn
2015 53 260 1775 68 200 9 933 2 250 563 12 271
2016 1775 25 700 14 275 5 250 1875 17 925
2017 1775 300 14 350 2 250 2 438 18 563
2018 1775 300 14 425 2 250 3 000 19 200
2019 1775 400 14 450 3 000 3188 19 413
2020 1775 100 14 300 750 2 063 18 138
2021 1775 8 742 1 500 12 017
2022 1775 100 4 525 750 1125 7 425
2023 1775 100 75 750 563 2413
2024 1775 100 75 750 563 2 413
2025 1775 100 100 750 750 2 625
2026 1775 100 100 750 750 2 625
2027 1775 75 563 2413
2028 1775 50 375 2 200
2029 1775 200 75 1 500 563 2 413
2030 1775 100 75 750 563 22 800 3 800 6 213
2031 1775 200 125 1 500 938 25 000 6 925 9 763
2032 1775 100 150 750 1125 6 925 9 975
2033 1775 100 125 750 938 6 925 9 763
2034 1775 100 125 750 938 6 925 9 763
2035 1775 75 563 35 000 11 300 13 713
2036 1775 200 100 1 500 750 7 500 10 125
2037 1775 100 100 750 750 7 500 10 125
2038 1775 75 750 750 7 500 10 100
2039 1775 75 750 4 375 6 975
2040 1775 25 375 4 375 6 550
2041 1775 188 4 375 6 338
2042 1775 4 375 6 150
2043 1775 1775
2044 1775 1775
Celkem 53 260 53 260 96 600 96 600 28 500 28 500 82 800 82800 | 261 160

Zdroj: interni materialy firmy, vlastni zpracovani.

6.5.2 Stanoveni kapitalovych vydai

Pro stanoveni kapitalovych vydana druhou invesini variantu pouzijeme stejny postup
jako u varianty pedchazejici. Vychazime zghledu p#izovaného majetku a odpisového
planu pro druhou investii variantu (tab. 11) a dale z rozvahy a vykazkwia ztraty,

zachycujici pedpokladany vyvoj éhem doby Zivotnosti investice, tj. v letech 2015 az
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2044 (giloha ¢. 5 a 6). Kapitalové vydaje v jednotlivych letechchycuje nasleduijici
tabulka.

Tab. 12: Kapitalové vydaje na druhou invesiini variantu (v tisicich k)

sl 1 sl. 2 sl. 3 sl. 4 sl. 5 =sl. 1+2+3+4 sl. 6 sl. 7 =sl. 5+6
Rok Stavba vfl;;cyg:ﬂ Software Reinvestice p\cg?zegiinSM Pnégslzek Celkem
2015 53 260 68 200 2 250 123 710 0 123 710
2016 25700 5 250 30 950 1104 32 054
2017 300 2 250 2 550 986 3536
2018 300 2 250 2 550 465 3015
2019 400 3 000 3 400 368 3768
2020 100 750 850 286 1136
2021 0 197 197
2022 100 750 850 183 1033
2023 100 750 850 163 1013
2024 100 750 850 169 1019
2025 100 750 850 173 1023
2026 100 750 850 178 1028
2027 0 184 184
2028 0 191 191
2029 200 1500 1700 195 1895
2030 100 750 22 800 23 650 200 23 850
2031 200 1500 25000 26 700 205 26 905
2032 100 750 850 210 1060
2033 100 750 850 216 1 066
2034 100 750 850 221 1071
2035 35 000 35 000 226 35 226
2036 200 1500 1700 232 1932
2037 100 750 850 271 1121
2038 750 750 272 1022
2039 0 284 284
2040 0 287 287
2041 0 280 280
2042 0 282 282
2043 0 294 294
2044 0 305 305
Celkem 53 260 96 600 28 500 82 800 261 160 8 630 269 790

Zdroj: interni materialy firmy, vlastni zpracovani.

6.5.3 Planovani pe&nich pfijma
Pfi planovani pe&nich gijmt z plynoucich z investice za celou dobu jeji Ziostin

pouzijeme Udaje zipdpoklddané rozvahy a vykazu zisku a ztraty na r@\5 az 2044

(ptilohac. 5 a 6) a z odpisového planurfzevaného majetku pro druhou variantu (tab. 11).
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Perézni pijmy zinvestétniho projektu v jednotlivych letech Zivotnosti prdruhou

investini variantu jsou uvedeny v nasledujici tabulce.

Tab. 13: Perézni prijmy v jednotlivych letech Zivotnosti investice pro druhou

investiéni variantu (v tisicich k)

sl. 1 sl. 2 sl.3=sl.1-2 |sl.4=sl.3*(1-d) sl. 5 sl. 6 sl. 7 = sl. 4+5+6
PFirastek Pf'irﬁst,ek Efirﬁst?k P.ﬁ'rﬂstek PFirastek | Zména
Rok . provoznich zisku p fed zisku po S = Celkem
trzeb , 5 .., . odpist CPK
naklad a zdanénim zdanéni *
2015 0 3915 -3 915 -3171 12 271 0 9 100
2016 21 150 20 868 282 228 17 925 -1 104 17 049
2017 42 317 38 001 4 316 3 496 18 563 -986 21 073
2018 54 067 48 009 6 058 4 907 19 200 -465 23 641
2019 63 454 55 897 7 557 6 121 19 413 -368 25 166
2020 71 162 62 445 8 717 7 061 18 138 -286 24 913
2021 76 951 67 475 9 476 7 676 12 017 -197 19 495
2022 82 420 72 312 10 108 8 187 7 425 -183 15 429
2023 87 513 76 878 10 635 8 614 2413 -163 10 864
2024 92 833 81 637 11196 9 069 2413 -169 11 313
2025 98 387 86 624 11763 9 528 2 625 -173 11 980
2026 104 187 91 873 12 314 9974 2625 -178 12 422
2027 110 299 97 420 12 879 10 432 2413 -184 12 661
2028 116 738 103 283 13 455 10 899 2 200 -191 12 908
2029 123 462 109 433 14 029 11 363 2413 -195 13 581
2030 130 481 115 945 14 536 11774 6213 -200 17 787
2031 137 808 122 774 15 034 12 178 9763 -205 21 735
2032 145 456 129 936 15 520 12 571 9 975 -210 22 336
2033 153 436 137 444 15 992 12 954 9763 -216 22 501
2034 161 763 145 316 16 447 13 322 9763 -221 22 864
2035 170 451 153 568 16 883 13 675 13 713 -226 27 162
2036 179 513 162 216 17 297 14 011 10 125 -232 23 904
2037 188 689 170 449 18 240 14 774 10 125 -271 24 628
2038 197 969 178 791 19178 15534 10 100 -272 25 362
2039 207 631 187 462 20 169 16 337 6 975 -284 23 028
2040 217 499 196 345 21 154 17 135 6 550 -287 23 397
2041 227 263 205 178 22 085 17 889 6 338 -280 23 946
2042 237 102 214 082 23 020 18 646 6 150 -282 24 514
2043 247 333 223 324 24 009 19 447 1775 -294 20 928
2044 257 971 232 941 25 030 20 274 1775 -305 21 745
Celkem | 4 005 305 3591 841 413 464 334 906 261 160 -8 630 587 433

* Pro vypdet zisku po zdami ve vSech letech Zivotnosti investice byla paugizba danz prijmu pravnickych osob ve vysi 19 %,
platnd od roku 2010.

Zdroj: interni materialy firmy, vlastni zpracovani.

6.5.4 Vypdet vybranych ukazateli ekonomickeé efektivnosti investini varianty
Pro posouzeni ekonomické efektivnosti druhé ingestvarianty budou pouzity stejné

metody jako v fipact varianty prvni, tedy doba navratnostista sodasna hodnota a

vnitini vynosoveé procento.
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Doba névratnosti

Vypocet doby navratnosti druhé investi varianty je uveden v nasledujici tabulce.

Tab. 14: Vypoket doby navratnosti druhé investéni varianty (v tisicich k)

Pofadovy rok Zisk po . Celkovy Kumulativni
Rok .. - . . Odpisy e s e ey s wr
Zivotnosti investice zdanéni penézni prijem | penézni prijem

2015 1 -3171 12 271 9 100 9 100

2016 2 228 17 925 18 153 27 253

2017 3 3 496 18 563 22 059 49 312

2018 4 4 907 19 200 24 107 73 419

2019 5 6 121 19 413 25534 98 953

2020 6 7 061 18 138 25199 124 152
2021 7 7 676 12 017 19 693 143 845
2022 8 8 187 7 425 15 612 159 457
2023 9 8614 2413 11 027 170 485
2024 10 9 069 2 413 11 482 181 966
2025 11 9 528 2 625 12 153 194 119
2026 12 9974 2 625 12 599 206 719
2027 13 10 432 2413 12 845 219 564
2028 14 10 899 2 200 13 099 232 662
2029 15 11 363 2413 13 776 246 439
2030 16 11774 6 213 17 987 264 426
2031 17 12 178 9 763 21 941 286 366
2032 18 12 571 9 975 22 546 308 913
2033 19 12 954 9 763 22 717 331 629
2034 20 13 322 9 763 23 085 354 714
2035 21 13 675 13 713 27 388 382 102
2036 22 14 011 10 125 24 136 406 238
2037 23 14 774 10 125 24 899 431 137
2038 24 15 534 10 100 25 634 456 772
2039 25 16 337 6 975 23 312 480 083
2040 26 17 135 6 550 23 685 503 768
2041 27 17 889 6 338 24 227 527 995
2042 28 18 646 6 150 24 796 552 791
2043 29 19 447 1775 21 222 574 014
2044 30 20 274 1775 22 049 596 063

Zdroj: vlastni zpracovani.
Kapitalovy vydaj v pipadt druhé investini varianty¢ini 269 790 tis. K (viz. tab. 12, str. 72).
Doba navratnosti druhé investi varianty se pohybuje mezi 16 a 17 lety, tzn. Ze

kapitalovy vydaj bude splacen vihu roku 2031. Pokud budeme épiedpokladat

rovnonerné rozeleni zisku a odpis bechem roku, nizeme dobu navratnostiditr presrgji.
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Doba navratnostidruhé investini varianty potom jd.6,2 leta je tedy opt kratSi nez doba

Zivotnosti investice, proto je dand investice zZlidka doby navratnostiiatelna.

Cista sowasna hodnota

Vypocet diskontovanych pednich toki potrebnych pro ufeni cisté sodasné hodnoty

druhé investini varianty je uveden v nasledujici tabulce.

Tab. 15: Vypoiet diskontovanych perznich pFijmi pro druhou investiéni variantu (v tisicich k)

Pofadovy rok Oddro ¢itel | Penézni Diskontovany Kapitalovy Diskontovany
Rok |.. - . . o U A L
Zivotnosti investice |proi = 0,15 pFijem penézni pFijem vydaj kapitalovy vydayj
2015 1 0,870 9 100 7 913 123 710 107 574
2016 2 0,756 17 049 12 892 32 054 24 238
2017 3 0,658 21 073 13 856 3 536 2 325
2018 4 0,572 23 641 13 517 3015 1724
2019 5 0,497 25 166 12 512 3768 1874
2020 6 0,432 24 913 10 771 1136 491
2021 7 0,376 19 495 7 329 197 74
2022 8 0,327 15 429 5044 1033 338
2023 9 0,284 10 864 3088 1013 288
2024 10 0,247 11 313 2 796 1019 252
2025 11 0,215 11 980 2 575 1023 220
2026 12 0,187 12 422 2 322 1028 192
2027 13 0,163 12 661 2 058 184 30
2028 14 0,141 12 908 1824 191 27
2029 15 0,123 13581 1669 1895 233
2030 16 0,107 17 787 1901 23 850 2 549
2031 17 0,093 21735 2 020 26 905 2 500
2032 18 0,081 22 336 1 805 1060 86
2033 19 0,070 22 501 1581 1 066 75
2034 20 0,061 22 864 1397 1071 65
2035 21 0,053 27 162 1443 35 226 1872
2036 22 0,046 23 904 1104 1932 89
2037 23 0,040 24 628 989 1121 45
2038 24 0,035 25 362 886 1022 36
2039 25 0,030 23 028 700 284 9
2040 26 0,026 23 397 618 287 8
2041 27 0,023 23 946 550 280 6
2042 28 0,020 24 514 490 282 6
2043 29 0,017 20 928 363 294 5
2044 30 0,015 21 745 328 305 5
Celkem X X 587 433 116 341 269 790 147 233

Zdroj: vlastni zpracovani.
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Cistou sodasnou hodnotu @b vypoiitame jako rozdil mezi séasnou hodnotou
pergZznich gijma z dané investice a séasnou hodnotou kapitalového vydajéista

sowasna hodnota druhé investi varianty se tedy rovna:

CSH = 116 341 tis. K— 147 233 tis. K= - 30 892 tis. K

Cista sowasna hodnotadruhé investini varianty je- 30 892 tis. I€, je tedy zaporna, a

proto danou investici neideme pijmoult.

Vnitini vynosoveé procento

Vypocet ¢isté sodasné hodnoty praiznou vysi arokové miry, ktery je peba pro uteni

vnitiniho vynosového procenta druhé invé&stivarianty je uveden v nasleduijici tabulce.

Tab. 16: Vypcet disté sowasné hodnoty druhé investini varianty pro raznou

arokovou miru (v tisicich K)

urokova Diskontovany Diskontovany Cista sou éasnéa

mira i penézni pfijem kapitdlovy vydaj hodnota
0% 587 433 269 790 317 643
5% 286 427 198 994 87 433
10% 170 056 165 693 4 363
15% 116 341 147 233 -30 892
20% 87 275 135 257 -47 982
25% 69 410 126 443 -57 033

Zdroj: vlastni zpracovani.

Vnitini vynosové procentu vyptidme nésledovin

VWP =10+— 233 45 10=106%
4363+ 30892

Vnitini vynosové procentaruhé investini varianty jel10,6 %.Pozadovana vynosnost

investice je 15 %, projekt tedy neriijatelny.
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Grafické znazoréni vnitiniho vynosoveého procenta a zavisl@ssié sodasné hodnoty na

arokové mie je zachycena na nasledujicim obrazku.

350 000
300 000

250 000 \
200 000 \
150 000 \

100 000 ‘\
50 000

KVVP =10,6%
0

-50 000

¢
»

hodnota v tis. K

casna

ta sou

éis

-100 000

0 5 10 15 20 25

Urokova mira v %

Obr. 6: Zavislost ¢isté sowasné hodnoty projektu na Urokové mife

pro druhou investiéni variantu

Zdroj: vlastni zpracovani.
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7 Vyhodnoceni vysledk, doporuéeni a zawér

Cilem diplomové prace bylo ekonomické posouzeniestitnino projektu spolaosti
SWELL, spol. sr.0o. Ke zvaZeni byly zvolenyédinvesteni varianty. Prvni varianta
zahrnovala vyuZziti dotace, kterou m& spotest moznost ziskat, druha variantaipeda

s financovanim jen vlastnimi zdroji a bankovninén@m a zarovie s odloZzenim realizace
této investice oit roky. Hodnoceni jednotlivych investich variant bylo provedeno na
zékla& vybranych metod hodnoceni ekonomické efektivnostestic, konkrétd doby
navratnostigisté sodasné hodnoty a viitiho vynosového procenta.

Z vysledika doby navratnosti vyplyva, Ze ®hinvesttni varianty jsou pjatelné. Doba
navratnosti prvni varianty je necelych 11 let, wid¥ varianty miré presahuje 16 let.
U obou investinich variant je tedy doba navratnosti kratSi nefiadbivotnosti investice,

ktera byla stanovena na 30 let.

Cista sogasnéa hodnota byla pitana pro zvolenou diskontni sazbu 15 % a jejiedky se
u obou investinich variant liSi. Pro prvni investii variantu jecistd sodasna hodnota
kladna (20 702 tis. & a danou variantu je tedy moZnéjmpout. U druhé investni

varianty jiz alecista sodasna hodnota vySla zaporna (- 30 892 tig) K proto tuto

variantu neni mozné&imout.

RovnéZz se u obou investiich varianty liSi vysledky vygtu vnititniho vynosového
procenta projektu. Jeho hodnota u prvni in¢estvarianty je 19,4 % a je tedy vySSi nez
poZzadovana vynosnost, kterd byla stanovena na 1prétg lze tuto investhi variantu
realizovat. Naopak pro druhou variantu vyslo kmiitvynosové procento ve vySi 10,6 %,
projekt tedy nedosahuje poZzadované vynosnosti, oo piato investini varianta neni

prijatelna.
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Vysledky cisté sodasné hodnoty a viitiho vynosového procenta obou invésith
variant Ize pro nazornost vyjatgraficky, jak je zachyceno na nésledujicim oktaz
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Obr. 7: Srovnani vysledki ¢isté sowasné hodnoty a vniEniho vynosového procenta

prvni a druhé investiéni varianty

Zdroj: vlastni zpracovani.

Z vyslediki hodnoceni ekonomické efektivnosti invéstho projektu vyplyva, ZzZe
spol&nost by se rla rozhodnout pro realizaci prvni investi varianty, tj. varianty
s vyuZzitim dotace. Potvrdil se takeplpoklad, Ze poskytnuta dotace znamen& pro firmu

znany piinos a podstatnzvysuje jeji pijmy v letechcerpani dotace.

Realizace druhé investi varianty by byla mozna jen wipad, Ze by pozadovana
vynosnost nejfekratila 10 %. Vyhodou této investii varianty je fakt, Ze na jeji realizaci
by byl zapoitebi Owr jen ve vysi 45 mil. K oproti prvni investini variang, ktera si

vyzada u¢r ve vysi 70 mil. K, coZz by pro spolamost znamenalo nizSi Grave

zadluzenosti.
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Na za¢r tedy mizeme konstatovat, Ze za podminek, které byly pmnboeni daného
investiéniho projektu pouZzity, je pro spéleost z ekonomického pohledu nejvyhegin
realizace investni varianty s vyuZzitim dotace, ktera ji zajisti pdédvanou vynosnost.
Spole&nost tedy musi zvazit, zda je za &sné nestabilni ekonomické situace ochotna
podstoupit wité riziko a tuto investini variantu realizovat. V ogaém gipact by méla
piehodnotit své investni moznosti a zvazitifpadré dalSi investini varianty realizace

daného investniho projektu, které by pro ni bylyiatelné.
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Prilohaé. 1

ROZVAHA strana 1z 2
(v celych tisicich K) SWELL, spol. sr.o.
p—— TEXT 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Netto Netto Netto Netto Netto Netto
AKTIVA CELKEM 47 346 62 631 78 292 95 48 143842 174 5)L14
A. Pohledavky zwsan\’/ zéklgdni kapit_é 0 0 0 0 0 0
B. Dlouhodoby majetek 21 21z 19 28( 33 17¢ 49 80( 75224 134 261
B. I Dlouhodoby nehmotny majetel 1267 791 5 00: 12 95¢ 8 41¢ 4 071
B. I. 1 |Zfizovaci vydaje 0 0 0 Q q [(
2 [Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 0 0 0 q q [(
3 [Software 1183 63 470p 12 849 8 2B6 4 Q77
4 ]Oceniteln4 prava 84 67 4(
5 |Goodwill 0 0] o q q [(
6 |Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 0 903 264 14 2p D
7 |Nedokorgeny dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 Q q [(
8 |Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0 101 ¢
B. Il Dlouhodoby hmotny majetek 19 94¢ 18 48¢ 28 177 36 797 66 76(] 130 13
B. 1. 1 ]Pozemky 229 224 5 308 5308 5 398 5 308
2 |Stavby 12 521 11 67p 10 944 10 7B7 10 352 22pos8
3 |Samostatné movitései a soubory movitychaci 7 193 6 58p 10 846 96711 26 456 37p21
4 |Psstitelské celky trvalych porost 0 0 0 q q [(
5 |Zakladni stado a tazna rafa 0 0 0 Q q q
6 |Jiny dlouhodoby hmotny majetek 0 0] o q d [(
7 |Nedokorgeny dlouhodoby hmotny majetek 2 2| 1 059 11 02p 24 444 65 4P5
8 |Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 0 0 12 0 0 0
9 |Oceaiovaci rozdil k nabytému majetku 0 0 0 [0 [0 [(
B. Il Dlouhodoby finanéni majetek 0 0 0 53 53 53
B. lll. 1 |Podily v ovlddanych &izenych osobéach 0 0 O 53 53 5
2 |Podily v &etnich jednotkach pod podstatnym vlivem 0 0 0 0
3 |Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 0 0 0 q q [(
4 [Ptjcky a Gwry - ovladajici aidici osoba, podstatny vliv 0 0 0 0 0
5 |Jiny dlouhodoby finaéni majetek 0 0 0 q q [(
6 |Paizovany dlouhodoby finatni majetek 0 0 0 Q q [(
7 |Poskytnuté zalohy na dlouhodoby fikanh majetek D D D 0
C. Obézna aktiva 24 36¢ 40 93¢ 42 61¢ 42 90¢ 65 47: 38 254
C. | Zasoby 1 962 5 54¢ 2 952 4 25] 18 31¢ 4 03¢
C. L 1 |Materidl 1154 129 1026 1516 2 4p4 1778
2 |Nedokorgena vyroba a polotovary 806 424 192) 2735 15 8p1 2 355
3 |Vyrobky 0 0] o q o [(
4 |Zvirata 0 0] o q q [(
5 |Zbozi 0 0] o q q [(
6 |Poskytnuté zalohy na zasoby 0 0 0O Q [0 [t
C. 1. Dlouhodobé pohledavk: 73 0 0 0 0 0
C. Il. 1 ]Pohledavky z obchodnich vziah 73] 0 Qg q q
2 |Pohledavky - ovladajici #idici osoba 0 0 0 Q q [(
3 |Pohledavky - podstatny vliv 0 0 0 Q q [(
4 |Pohledavky za spalaiky 0 0 0 Q q [(
5 |Dlouhodobé poskytnuté zalohy 0 0 0 q q [(
6 |Dohadné @ty aktivni 0 0 O Q q [(
7 1Jiné pohledavky 0 0 0 Q q [(
8 |OdloZena d&ova pohledavka 0 0 0 [0 [0 [(
C. |l Kratkodobé pohledavky 7911 22 777 9 96¢ 24 63¢ 32 53¢ 13 92]
C. lll. 1 fPohledavky z obchodnich vztiah 5214 22 08B 9779 24 063 27 425 12 p02
2 |Pohledavky - ovladajici #dici osoba 0 0 0 q q [(
3 |Pohledavky - podstatny vliv 0 0] o q a [(
4 |Pohledavky za spataiky 0 0 0 q q [(
5 [Socialni zabezpeni a zdravotni poji8ni 0 0] 0 Q q [(
6 |Stat - déiové pohledavky 2 683 294 154 b 2 648 15p0
7 |Kratkodobé poskytnuté zalohy 12 404 34 458 1395 0
8 |Dohadné dty aktivni 0 0 O 57 72
9 |Jiné pohledavky 0 0 0 6( -4 2
C. IV. Finanéni majetek 14 42( 12 617 29 701 14 01¢ 14 624 20 294
C. IV. 1 |Penize 782 512 154 31 310 143
2 |Uety v bankach 13 634 7489 29590 13 7p2 14 312 20 J149
3 |Kratkodoby cenné papiry a podily 0 0 O q q [(
4 |Paizovany kratkodoby finafmi majetek 0 0 0 [0 [0 [(
D. I Casové rozligen 1 76¢ 2417 2 49 2 77¢ 3 14( 2 00(
D. 1. 1 |Néaklady gistich obdobi 1768 2414 2 484 2713 30po 2 qoo
2 |Komplexni naklady fistich obdobi 0 3 13 3 14
3 |Prijmy pifstich obdobi 0 0 0 q q (




Priloha ¢. 1

ROZVAHA strana 2 z 2
(v celych tisicich K) SWELL, spol. sr.o.
— TEXT 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Netto Netto Netto Netto Netto Netto
PASIVA CELKEM 47 346 62 63 78 29% 95441 1438412 174 %14
A Vlastni kapital 42 476 42 38 62 940 71 765 89 328 75184
AL Zakladni kapital 16 00d 16 00p 16 040 16 OpO 24 §oo 24p00
1 |zéakladni kapital 16 00( 16 00p 16 040 16 OpO 16 oo 2400
2 |Vlastni akcie a vlastni obchodni podily (-) 0 0j 0 q q [(
3 |Zmeény zakladniho kapitalu 0 0] 0 q 8 00
AL Kapitalové fondy 8 000 8 00 8 00p 0 0 0
A. Il. 1 |Emisni &Zio 0 0f o q q [t
2 |Ostatni kapitalové fondy 8 004 8 00 8 000 0 0 0
3 |Ocaiovaci rozdily z peceréni majetku a zavazk 0 0j 0 q q [(
4 |Oceaiovaci rozdily z peceréni pii preménach 0 0] 0 q q [(
A L Rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku 21 62] 126} 1600 1600 24p0
A. lll. 1 |Zaékonny rezervni fond 21 62] 126} 1600 1600 2 4p0
2 |Statutarni a ostatni fondy 0 0f 0 q a [(
A IV. Vysledek hospod&eni minulych let 6 542 4 85% 17133 32 3§41 46 165 54 p27
A. IV. 1 |Nerozdleny zisk minulych let 6 542 4 85 17 1113 32 341 46 165 63§27
2 |Neuhrazend ztrata minulych let 0 0] 0 q q [(
AV Vysledek hospod#ieni bézného (Eetniho obdobi (+/-) 1191B 12905 20560 21824  17F63 6 143
B. Cizi zdroje 4 870 20 25p 15 3942 23 71L6 54 414 98 p85
B. I Rezervy 0 0 0 q (
B. I. 1 |Rezervy podle zvladStnich pravnictedpisi 0 0] 0 q q [(
2 |Rezerva naitthody a podobné zavazky 0 0] 0 q q [(
3 |Rezerva na daz prijmu 0 0] 0 q q [t
4 |Ostatni rezervy 0 0) 0 0 a [(
B. L. Dlouhodobé zavazky 541 524 74 104 2314 0
B. Il. 1 |Z&avazky z obchodnich vztah 0 0] 0 q q [(
2 |Zavazky - ovladajici &idici osoba 0 0] 0 q q [(
3 |Zavazky - podstatny vliv 0 0] 0 q q [t
4 |Zavazky ke spolmikim 0 0j 0 q q [(
5 |Dlouhodobé fijaté zalohy 0 0f [0 q d (
6 |Vydané dluhopisy 0 0] 0 q q [(
7 |Dlouhodobé srnky k Ghra@ 0 0] 0 q q [(
8 |Dohadné Gty pasivni 0 0] 0 q q [t
9 |Jiné zavazky 0 0f 0 q q [(
10 |Odlozeny d#éovy zavazek 541 524 74 1024 2314 0
B. Il Kratkodobé zavazky 4 329 19 72p 14 646 22 6p2 32 134 8 p85
B. lll. 1 |Z&avazky z obchodnich vztah 848} 295 6 31p 13571 13 30 4 $80
2 |Zavazky - ovladajici &idici osoba 0 0] 0 q q [t
3 |Zavazky - podstatny vliv 0 0j 0 q q [(
4 |Zavazky ke spolmikim 69 94 571 4 314 45719 1¢0
5 |Zavazky k zardstnan@m 1179 142 1569 1871 2 5p5 3 96
6 |Zavazky ze socialniho zabezpai a zdravotniho poji&ti 732 933 998 1171 1903 1109
7 |Stat - daové zavazky a dotace 1117 6 089 4837 1140 1113 0
8 |Kratkodobé pijaté zalohy 0 7 873 47 13p 8 044 0
9 |Vydané dluhopisy 0 0) 0 q q [(
10 |Dohadné ¢ty pasivni 388 361 35 54b 540 0
11}Jiné zavazky
B. IV. Bankovni Uvéry a vypomoci 0 0f 0 q 20 06 90 0do
B. IV. 1 |Bankovni G¥ry dlouhodobé 0 0f o q 20 06 90 0do
2 |Bankovni G¥ry kratkodobé 0 0j 0 q q [(
3 |Kratkodobé finatini vypomoci 0 0 0 g d (
C. | Casové rozliseni 0 0 0 Q d 34
C. I. 1 |Vydaje gistich obdobi 0 0f o q q 34
2 |Vynosy fistich obdobi 0 0 0 q o (




Priloha ¢. 2

VYKAZ ZISKU A ZTRATY stranalz1
(v celych tisicich k) SWELL, spol. sr.0.
—— TEXT 2003 2004 2005 2006 2007 2009
Netto Netto Netto Netto Netto Netto
l. Trzby za prodej zboZi 0 0] o q q [(
A. Naklady vynaloZené na prodané zbozi 0 0 0 [0 q [
s Obchodni marze 0 0f q 0 [0 (
Il Vykony 66 461 82 32B 91731 1076p5 115965 112)470
Il. 1 |Trzby za prodej vlastnich vyrobla sluze 65 624 78 88p 93948 106 797 102849 119|124
2 |Zmena stavu zasob vlasteinnost 611 3 447 -2 321 8(8 13 1}6 -6 454
3 |Aktivace 228 g 64
B. Vykonova spofeba 21134 30241 25219 31 6p2 42 486 451146
B. 1 |Spoteba materidlu a ener 5 259 7141 6 42p 8210 9 8p6 14 108
2 |Sluzby 15 879 23 10p 18 747 23 3p2 32 440 3138
s Pridana hodnota 45 329 52 08y 66 532 76 0p3 73 479 67124
C. Osobni naklady 26 364 33 18p 37 940 43 5p2 50 415 54p14
C. 1 [Mzdové néaklad 18 35( 21 54p 25 245 29 613 35 338 3746
2 |Odmeny ¢lenim orgari spolenosti a druzsty 0 1 25@ 98 D
3 |Naklady na socialni zabezmni a zdravotni poji&hi 6 357 792 9 147 10 314 12 319 12 p88
4 |Socialni naklad 1 657 2 469 2541 3545 3 1p8 4180
D. Dané a poplatky 38 62 47 8 89 B
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetl 5 09¢ 5 20¢ 5 30¢ 6 84: 12 367 16 66¢
111 Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materiélu 53B 4] 241 19 62p
Ill.  1|Trzby z prodeje dlouhodobého majet 7 539 26] 184 150 634
2 | Trzby z prodeje materié 0 0] 0 57 45
F. Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku a matiédu 0 425 d a [«
F. 1 | Zustatkova cena prodaného dlouhodobého ma 0 425 q q
2 |Prodany materii 0 0] o q q (
G Zména stavu rezerv a opravnych polozek v provozni oblasé 0 o a q q (
) komplexnich nakladi p¥iStich obdobi
V. Ostatni provozni vynosy 111 5 06 4 98p 3 836 14 2B7 2 oo
H. Ostatni provozni naklady 326 384 1108 616 441 50
V. Pievod provoznich vynos 0 0] 0 q q [(
l. Prevod provoznich nakladi 0 0 0 Q q [(
* Provozni vysledek hospod#éeni 13 640 18 481 27 337 29 P23 24]159 4 15
VI Trzby z prodeje cennych papif a podili 0 0] 0 q q q
J. Prodané cenné papiry a podily 0 0] o q a q
VII. Vynosy z dlouhodobého finatiniho majetku 0 0] 0 a q
VII. 1 JVynosy z podil v ovladanych d@izenych osobam a wétnich 0 0] 0 q q [t
2 |Vynosy z ostatnich dlouhodobych cennych papipoditi 0 0] 0 q q [(
3 |Vynosy z ostatniho dlouhodobého figatho majetki 0 0] 0 q q [(
VIIIL Vynosy z kratkodobého finaréniho majetku 0 0] Q g q
K. Néklady z finanéniho majetku 0 0 0 0 0 0
IX. Vynosy z preceréni cennych papiri a derivati 0 0] 0 q q q
L. Naklady z pieceréni cennych papiii a derivati 0 0] 0 q a q
M Zména stavu rezerv a opravnych polozek ve finami oblasti 0 (o qg d q
X. Vynosové droky 240 134 347 29V 149 0
N. Nékladové uroky 0 0 24 91 463 3 33¢
Xl Ostatni finanéni vynosy 109 17 56 49 1 D
0. Ostatni finanéni naklady 162 543 26 33) 647 6%8
XIl. Prevod finangnich vynosi 0 0 o q q [(
P. Pirevod finanénich nakladi 0 0] 0 q qd q
* Finanéni vysledek hospod#éeni 187 -391 423 82 -p74 3 993
Q. Daii z piijm 4 za bZnou&innost 1894 513 7 400 7117 5 6p2 -1 920
| Q. 1 |splatni 1797 515 7178 6 839 4 3B2 -1 920
2 Jodlozeni 97| -17 222 27 1290 0
* Vysledek hospoditeni za Eznou &innost 11 913 12 90b 20 540 21 8p4 17 $63 -6]143
XIII. Mimo#adné vynos! 0 0 0 0 0 0
R. Mimo¥adné naklady 0 0] 0 q a [(
S. Daii z pFijm & z mimoradné &innosti (. 56 + 57) D D D
| S 1 |splatn: 0 0 0 q g (
2 Jodlozeni 0 0 0 q q [(
* Mimo¥adny vysledek hospodient 0 0 0 o g (
T. Prevod podilu na vysledku hospodéeni spolénikim (+/-) 0 0 q q (
“* ___lVysledek hospoditeni za &etni obdobi (+/-) 1191 12045 205p0 21424 17663 814
= |Vvysledek hospodiéteni pred zdargnim (+/-) 13 80 1804D 2709040 2891 23185  -8J063




Priloha¢. 3

ROZVAHA - 1. investtni varianta strana 1z 4
(v celych tisicich &) SWELL, spol. s r.o.
oznac TEXT 2012 2013 2014 2015 201 201y 20318 20|l.9 2g20 2021 2022 3023 4 p0o2025 2026
Nettc Nettc Nettc Nettc Nettc Nettc Nettc Nettc Nettc Nettc Nettc Nettc Nettc Nettc Nettc
AKTIVA CELKEM P18 712 |234 100] 239 23q 250 40P 259 926 2G18 266 558 295931 330 3p5 364 [49 397|067 429503 286B 0496 99 531 541
. |Pohledavky za upsany ZK D D D 0 0 0 0 0 0 0 0
B Dlouhodoby majetek 193598 195232 171 7p3 148 915 12@}4106 34 96493 87289 81468 8535 951823 89724 7P 96%9 989 60 01p
.. |Dlouhodoby nehmot. maj. 310 4 31B 4125 3 7b0 3375 B 1874 187p 938 315 563 9B8 11425 1[25 1]125
B 1. 1| Zfizovaci vydaje D D D o 0 0 0 0 0 0 0 0 0
2| Nehmot.vysl.vyzk.a vyv. D D 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
3| Software 310 4313 4125 3760 3375 2B13 1]1875 1875 938 375 563 93 112p 11235 11p5
4| Ocenitelna prava 0 0 (0] 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
5] Goodwill 0 0 q q q D D D 0
6] Jiny DNH (o q [¢ D D D 0 0 0 0
7|Nedokorgeny DHM 0 q ¢ D D 0 0 0 0
8] Poskyt. zalohy na DNM D 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
B.1. | Dlouhodoby hmot. maj. 190437 1908(47 167 5p5 144 212312 10348p 94545 853p1 80477 85p07 95208 8§ 7347878 6881 58 837
.11 1|Pozemky 5 30B 5308 5 398 5308 5 308 5pB08 5308 4308 8p 305 309 530 5 308 5 308 5308 5 §08
2| Stavby 112 10p 106 641 101416 9571 90326 84882 8p8a@B0Y 7279 68745 647p1 607417 5693 52]670 48 646
3]Sam.mov.¥ci a soub.m.v. 73043 788p8 61(21 43133 27|392 132923758 325 237p 11133 251p8 22708 16783 1833 883
4| Pestitel.celky trv. porost 0 0 0 [0 qg [t D D 4 0
5| Zakl. stado a tazna zeita qg ¢ D D 4 0 0 0 0 0
6]Jiny DHM 0] q q q q D D D 0 0 0
7|Nedokorgeny DHM 0 [¢ q D D 0 0 0 0
8] Poskyt. zalohy na DHM D 0 0 0 0 0 0 0
9] Ocai. rozdil k nabyt.maj. D D 4 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
1. |Dlouhodoby fin. maj. 53 5 5. 5 5 5B ] 43 3 b3 b3 53 53 53 53
5.1 1|Podily v ovl.afiz. os. 5 5 5B 53 33 13 3 b3 b3 53 53 53 53 53 53
2|Pod. v &.j.pod podst.vl. D D D o 0 0 0 0 0 0 0 0 0
3] Ost. dlouhod. CP a podily 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
4|Ptj.a Gv.-ovl.afid.os.p.vl. D D D 0 0 0 0
s5|Jiny DFM 0 [¢ ¢ D D 0 0 0 0
6| Paizovany DFM q q D D D 0 0 0 0 0 0
7|Poskyt. zalohy na DFM 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
k. |Ob&Zna aktiva 23114 3686B 655313 100386 131 §i72 153|3708 @Y 206 61p 246 847 277 14 299 P43 337|779 3831 051 086 469 54
. 1. |Zasoby 531 6 16f 6 9949 7 5p3 7 994 8 463 869 9194 528 874 10 21 10545 10 8B5 11 436 11 p00
z toho II. etapa projektu 0 690 137 176B 2 095 2 417 2 g72 2 B72 3080 3300 508 702B 390 411f 4338
. 1. 1|Material 2121 2 46f 2796 30p9 3 o8 33$85 3p48 3677 1138 395] 4 08p 4218 43%4 4 404 4 $40
2|Nedok. vyr. a polotovary 3191 3 7po 4 194 45b14 41796 078 5 323 551p 5737 59p6 6 130 6 327 6p31 6]742 960
3| Vyrobky 0 0 q d q ) D D 0 0 (o]
4| Zvirata qg ¢ D D D 0 0 0 0
5| Zbozi q qg q D D 4 0 0 0 0
6] Poskyt. zalohy na zasoby 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
k.1 |Dlouhodobé pohledavky D D D 0 0 0 0 0 0 0 0
.1 1]Pohl. z obch. vztah 0 0] 0 q qg ¢ D D 4 0
2| Pohledavky - ovl.&id. os. [t D D D 0 0 0 0 0 0 0
3]Pohledavky - podst. viiv D 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
4Pohl. za spoliky 0 0 q q q D D D 0 0
5| Dlouhod. poskyt. zalohy 0 (o] 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
6| Dohadné ¢ty aktivni [0 g q D D D 0 0 0 0
7|Jiné pohledavky D D o 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
8] OdloZena d& pohl. q q D D o 0 0 0 0
.. |Kratkodobé pohledavky 16904 1936p 21737 232B1 24¢45999 2717p 28132 290B0 30(87 31p69 32/020 33003 019 3507
z toho II. etapa projektu 0 2 164 427 547 6 4%9 7 4p5 8 187 883 9]401 1(Q 052 68p 611 24 11 84p 12 446 13 m7
. 1]Pohl. z obch. vztah 15379 1783p 20212 217p6 231318 24K74 25650 265875537 2856 29544 30495 31478 32 494 33545
2|Ponhl. - ovl.aridici os. D D D 0 0 0 0 0 0 0
3]Pohledavky - podst. viiv D 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
4|Pohl. za spolmiky 0 0 q a q D D 0 0 0
5] Soc. zabezp. a zdr. poj. 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
6] Stat - da. pohledavky 150p 150 1 5p0 1500 1 %00 100 U500 0F 501 504 150 1530 1500 15p0 1 400 1p00
7|Kratkod. poskyt. zalohy D 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
8|Dohadné dty aktivni 0 q q D D 0 0 0 0
9]Jiné pohledavky 26 45 15 5 P5 P5 25 25 25 25 25 25 25 25 25
c.v. JFinanéni majetek 8971 1134 36746 695B2 98435 118p08 1320849 304 208 27p 237 1$1 257 459 295 p14 337)163 379 7512 849
v 1]Penize D D D 0 0 0 0 0 0 0 0 0
2| Uty v bankach 21 11534 377B2 71312 100835 123377 9B3p 172 506 211834 237 1p1 257 $59 295214 3379 163 3TIp 7922 87
3]Kratkod. CP a podily D D 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
4| Paiz. kratkod. fin. maj. D D D o 0 0 0 0 0 0 0 0 0
b.1. |Casové rozligeni 2 00p 2 04o 2 0po 2 (0o 2 poo 2]000 400 004 200 200p 2 040 2 0po 2 (oo 2 poo 2]000
p. 1. 1|Naklady Fistich obdobi 2000 2 090 2 0po 2 (oo 2 poo 2|oo0 4000 000 200 2 00p 2 0q¢o 2 0po 2 doo 2 00 2J000
2| Komplex.nakl.pist.obd. D D D 0 0 0 0 0 0 0
3| Prijmy pristich obdobi D D D 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0




Priloha¢. 3

ROZVAHA - 1. investéni varianta strana 2 z 4
(v celych tisicich K ) SWELL, spol. s r.o.
oznac TEXT 2027 2028 2029 2034 2031 203p 2033 20B4 2035 2936 2p37 3038 9 p0O=2040 2041
Nettc Nettc Nettc Nettc Nettc Nettc Nettc Nettc Nettc Nettc Nettc Nettc Nettc Nettc Nettc
AKTIVA CELKEM b65 366 |599 760] 634 6804 669 26B 704 0%1 736 769 62f 803 740 838 6b5 877 08 913|788 953 207 PIB 0 039 299 1 087 0@1
A Pohledavky za upsany ZK D D D 0 0 0 0 0 0 0 0
. |Dlouhodoby majetek 70 32 845 775f4 70905 58p24 9BH| 7257 58159 44499 35380 41§32 32|059 21449 1p 1762 824
B I. |Dlouhodoby nehmot. maj. 56. 131B 1313 1313 1 325 11251 12§ 112 112p 11235 1 6B8 1 400 50 188 0
s 1. 1| Zfizovaci vydaje D D D 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
2|Nehmot.vysl.vyzk.a vyv. D D 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
3| Software 56 131B 1313 1313 11325 125 1J125 §125 12% 12§ 1688 1500 790 188 0
4| Ocenitelna prava 0 0 (0] 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
5] Goodwill 0 q q q D D 0 0 0
6]Jiny DNH 0 q [¢ D D 0 0 0 0
7|Nedokorgeny DHM [0 q [¢ D D 0 0 0 0
8] Poskyt. zalohy na DNM D 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
B 1. |Dlouhodoby hmot. maj. 69 70! 83156 76299 69540 57 p4&58094 7139p 56941 433p1 34302 39B92 30|506 2§ 646 933 12 77
B 1l 1|Pozemky 5 30B 5308 5 3p8 5 308 5 308 508 5|308 4308 8p 305 309 530 5 30B 5 308 5 3D8 5 jo8
2| Stavby 44 62p 40598 368p5 33348 29p71 26/094 22517 940B 15 36 11786 8 2¢48 4 6B1 3(88 1p44 0
3]Sam.mov.¥ci a soub.m.v. 19745 372p0 34(Q75 30p83 22|367 44408564 3273 22690 171p8 26475 20p67 12]250 13083 7 46
4] Pestitel.celky trv. porost 0 0] 0 q qg ¢ D D P 0
5|Zakl. stddo a tazna 2eita qg q D D P 0 0 0 0 0
6]Jiny DHM 0 0 [¢ q [t D D D 0 0 0
7|Nedokorgeny DHM [0 q q D D 0 0 0 0
8] Poskyt. zalohy na DHM D 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
9] Ocan. rozdil k nabyt.maj. D D 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
1. | Dlouhodoby fin. maj. 53 53 5. 5 5 5B 5 ] 13 3 b3 b 53 53 53 53
5.1l 1|Podily v ovl. aiiz. os. 5 5 5B 58 13 13 3 b3 53 53 53 53 53 53 53
2|Podily v &.j. pod podst.vl. D D D 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
3] Ost. dlouhod. CP a podily 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
4]Puj.a Gv.-ovl.afid.os.p.vl. D D D 0 0 0 0 0 0 0
5|Jiny DFM (o q [¢ D D 0 0 0 0
6| Paizovany DFM q D D D o 0 0 0 0 0
7|Poskyt. zalohy na DFM 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
k. |Obé&Zna aktiva 493 049 513238 555 1p6 596 §57 64327 656 8895 05] 743560 792 166 839 428 870156 9171148 96p 62”8114 1072 143
k. 1. |Zasoby 11 97 12370 12716 13196 13§30 14J080 14545 02B6p 15 52 16039 165¢1 17 (@92 17 $40 18J200 14 760
z toho II. etapa projektu 4571 481 507p 5 336 5 6]L4 5403 6 P04 61518 q 846 1875337 7 88 8 24y 8619 8 9B7
1. 1|Material 4791 4 94B 5130 52f8 5452 5 $32 5pB18 61010 09 2 641 6 62p 6 837 7 0%6 7 280 7 304
2|Nedok. vyr. a polotovary 7 146 7 4p2 7 466 7 p18 8|178 444 8 72} 9 01p 9334 9 6p3 9937 10p55 10}584 14 920 &L 25
3| Vyrobky 0 [0 q d q ) D D D 0 0
4| Zvirata qg [t D D D 0 0 0 0 0
5| Zbozi q qg q D D 4 0 0 0
6] Poskyt. zalohy na zasoby 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
.. |Dlouhodobé pohledavky D D D 0 0 0 0 0 0 0 0
.1 1]Pohl. z obch. vztah 0 0] 0 q qg ¢ D D o 0
2|Pohledavky - ovl.&id. os. D D 0 0 0 0 0 0 0
3]Pohledavky - podst. viiv D 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
4Pohl. za spolmiky 0 0 q q [¢ D D D 0 0
5| Dlouhod. poskyt. zalohy 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
6|Dohadné dty aktivni 0 q q D D 0 0 0 0
7|Jiné pohledavky D D 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
8] OdloZena d&. pohl. q q D D 0 0 0 0 0
c.u. |Kratkodobé pohledavky 36163 3729B 38412 396B7 409432247 4358 44919 46418 47907 49p19 501954 52539 1584 5577
z toho Il. etapa projektu] 13800 1451 15248 16049 16462 17f09 18]592 195124700 21 46 22470 23500 24 963 25 $47 26}721
c i 1]Pohl. z obch. vztah 34630 3577p 36947 381p2 39418 40[18 420063 434548934 46 38 A7 8¢ 49429 5114 52 $32 54)252
2|Pohl. - ovl.aridici os. D D D 0 0 0 0 0 0 0
3|Pohledavky - podst. viiv 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
4]Pohl. za spolmiky 0 [0 q q q D D D 0 0
5] Soc. zabezp. a zdr. poj. 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
6] Stat - da. pohledavky 150p 150 15p0 1 500 1 %00 100 U500 0f 501 50( 150 1500 15¢0 1 5p0 1 400 1 p00
7|Krétkod. poskyt. zalohy 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
8|Dohadné dty aktivni 0 q q D D 0 0 0 0
9]Jiné pohledavky 2p 45 15 5 b5 P5 25 25 25 25 25 25 25 25 25
c.v. JFinanéni majetek 444 90¢ 463570 503 8p8 543 474 588P53 608|536 924 683556 730 2p4 775482 804175 849102 89p 4435790 997 63p
v 1|Penize D D 4 0 0 0 0 0 0 0 0 0
2| Ucty v bankach 444 9(0J6 463 5f0 503 §58 543|474 58{ 953 563D 636 924 683 595 730 2p4 775 ¢82 804|175 849102 83p 4445 75] 997 63
3|Kratkod. CP a podily D 4 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
4| Paiz. kratkod. fin. maj. D D D o 0 0 0 0 0 0 0 0 0
b.1. |Casové rozligeni 2 00p 2 04o 2 0po 2 (oo 2 poo 2]000 400 004 200 200p 2 040 2 0po 2 (oo 2 p0oo 2]000
p. 1. 1|Naklady gistich obdobi 2000 2040 2 0po 2 oo 2 poo 2]000 4000 00q 200 2 00p 2 0qo 2 0p0 2 (oo 2§00 2jooo
2| Komplex.nakl.pist.obd. D D D 0 0 0 0 0 0 0
3| Piijmy pristich obdobi D b D 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0



Priloha¢. 3

ROZVAHA - 1. investéni varianta strana 3 z 4
(v celych tisicich K) SWELL, spol. sr.o.
oznac TEXT 2012 2013 2014 2014 201 2047 2018 20|19 2420 2‘)21 2022 2023 4 p02025 2026
Netto Netto Netto Netto Netto| Nettd Nettj Netth Net§o Nego ety Netto Netto Netto Netto
PASIVA CELKEM 218 712| 234104 239 23p 250492 259 926 2K17 266 558 2959(1 330 3p5 364 f49 397|067 429 503 248 0496 99 531 541
. |Vlastni kapital 105279 12306 14556 169 432 19B2B 218 15¢ 241637 269 9p4 303 302 336fp74 364786 39p431544 46437p 497 750
b 1. |Zakladni kapital 24000 2400 24000 24000 24do0 220p 2400 24000 24000 24000 24¢00 24000 24000 241 0004 004
1]Z&kladni kapital 24000 24000 24do0 24900 24J000 240@4 00 2400p 24090 240p0 24000 24pP00 24000 24 000 0094
2] Vlast.akcie a obch.pod. 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
3|Zmeny zakl. kapitalu D D D 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
1. |Kapitalové fondy 0 qg q D D 0 0 0 0
o 1. 1| Emisni &Zio D D D 0 0 0 0 0 0 0 0 0
2| Ostatni kapitalové fondy 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
3] Ocei.rozd.z pec.maj.a zav, D 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
4| Ocai.rozd.z pec.f@i prem. [¢ q D D D 0 0 0 0 0
" ZR:;E::' fondyaost.fond 5 0d 540 240p 2490 24p0 2400 2boo  2oo  Ja00 pacosodp 240§ 240p 2440 24po
A 1] Zakonny rezervni fond 2 440 2 4p0 2 400 2 100 2]400 4402 40Q 240 2 40D 2 440 24p0 2 400 2 $00 2j400 4400
2| Statutarni a ostatni fondy 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
v |Vysledek hosp.min. let 7402Pp 788J9 96667 119176 BB 17148p 191 746 2152B7 243 $24 276|902 31( 174 8@fl 372 74. 405 145 437 9Y6
v 1| Nerozctleny zisk min. let 7400 7889 96467 11976 143|5821 484 191756 2152B7 243 424 276 p02 3101174 344 388784 40514p 437 9]6
2|Neuhrazena ztrata min. lef 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
- ?:/Zzsri?wik;g;?r?gﬁgobl 485 1778p 225Q0 243p6 27951 20p73 23481 24286 785333274 3121p 3138 32401 328431 33fs74
B Cizi zdroje 113083 110688 93315 80125 61699 43J2174524 2563 26708 278p9 28936 30p14 31124 33274 6684
B .. |Rezervy q q [t D D 0 0 0 0 0
s 1. 1|Rez.podle zvl.praviedp. q D D D 0 0 0 0 0 0
2|Rez.na dchody a pod.zav. 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
3]Rezerva na daz pijma 0 0 0 g g q D D 0 0
4| Ostatni rezervy D D o 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
B.1. |Dlouhodobé zavazky D D 0 0 0 0 0 0 0 0 0
5. 1. 1| Zavazky z obch. vztah 0 0] 0 q qg q D D D D 0
2|Zavazky - ovl. &id. osoba D D 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
3| zavazky - podstatny viiv D 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
4| Zavazky ke spolmikim 0] [0 q a q D D 0 0 0
5| Dlouhodobé fijaté zalohy D D 0 0 0 0 0 0 0 0
6] Vydané dluhopisy D D D 0 (o] 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
7|Dlouhod. sninky k ahr. q D D D 0 0 0 0 0 0
8| Dohadné dty pasivni D D 0 0 0 0 0 0 0
9]Jiné zavazky D D D 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
#Odlozeny da. zavazek D D D 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
.. |Kratkodobé zavazky 13 08 15698 183}5 2025 21$99 223] 2457 2563 26798 27429 28Pp36 300014 33124 8p 2733 46
z toho |l. etapa projektu [0) 1 754 3 60p 4730 5688 6 630 7404 8 po8 8|635 9298 DOR6 539 11 16B 11 8347 12 517
5.1l 1| Zavazky z obch. vztah 7 213 876 1026 11241 121301 12Pp58 13|700 14292 3p 905 539 1615p 16740 17 3pB1 18 ¢23 181686
2|Zavazky - ovl. aid. osoba D D D 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
3| zavazky - podstatny viiv D 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
4| Zavazky ke spolaikam 100 10 10 10p 1do 100 1po 1400 00 100 100 100 100 100 100
5| Zavazky k zarsstnaném 4 283 506 5906 6 5%9 7062 7 456 8p16 8]362 4709 072434 979 10 156 10 585 10 929
6] Zav. ze soc.zab.a zdr.poj. 1491 1§58 2043 24255 438 604 276 287B 2 996 31519 31443 3 B64 3l488 3617 751
7|Stat - da. zav. a dotace 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
s]Kratkod. gijaté zalohy D D 0 0 0 0 0 0 0 0
9] Vydané dluhopisy D D D 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
#|Dohadné dty pasivni D D o 0 0 0 0 0 0 0
#|Jiné zavazky D D D 0 (o] 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
B.Iv. |Bank. Uvéry a vypomoci 100 00 95000 75090 60000 40900 20j000 0 0 0 0 q q q
B v 1|Bank. Gwry dlouhodobé 10004q0 950p0 75Q00 60pPO0 40j000 2¢ 000 0 0 0] [0 q d q
2|Bank. Unry kratkodobé D D D 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
3]Kratkodobé fin. vypomoci D D 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
k... |Casové rozliseni 34p 345 345 345 395 345 45 B45 345 345 345 345 345 344 34
k. 1. 1] Vydaje @istich obdobi 34p 345 345 3|15 345 45 45 345 345 345 345 345 5| 34 345 34
2| Vynosy @istich obdobi D D b 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0




Priloha¢. 3

ROZVAHA - 1. investéni varianta strana 4 z 4
(v celych tisicich K) SWELL, spol. s r.o.
oznac TEXT 2027 2028 2029 2030 2031 203p 2033 20B4 2035 2‘)36 2037 2038 9 p032040 2041
Nettc Nettc Nettc Nettc Nettc Nettc Nettc Nettc Nettc Nettc Nettc Nettc Nettc Nettc Nettc
PASIVA CELKEM 565 366] 599 76 634 68p 669 2¢3 704 (51 78BH 769 62f 803 740 838 65 877 P08 913(788 953 207 BVHB 0 039 299 1 087 01
. |Vlastni kapital 530314 563 41B 596 999 630 J94 66Bp 693 81] 726 041 7585f1 791 §55 828475 863604 89p 937484 983 93p 1029 8f6
1. |Zakladni kapital 24000 2400 24000 24000 24000 20p 2400 24000 24000 24000 24000 24000 24000 24 0004 004
1| Zakladni kapital 24000 24000 24700 2400 24J000 {04 00 2400p 24090 240p0 24¢00 24pP0O0 24000 24 000 0044
2] Vlast. akcie a obch.pod. 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
3]Zmeény zakl. kapitalu D D D 0 (o] 0 0 0 0 0 0 0 0
1. |Kapitalové fondy 0 q q D D 0 0 0 0
A 1 1| Emisni &Zio D D 0 0 0 0 0 0 0 0 0
2| Ostatni kapitalové fondy 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
3] Ocei.rozd.z pec.maj.a zav, D 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
4]Ocei.rozd.z pec.fi prem. g ¢ D D D 0 0 0 0 0
" ZR:EZQ’:' fondyaost.fondf —, 40d 2409 240 240 240 2400 2hoo  2foo 4400  pacosode 240 240 24d0  24po
o 1 1] Zakonny rezervni fond 2 440 2 4p0o 2 400 2 p00 2}400 4 40@ 409 240 2 40D 2 440 2 4b0 2 400 2 00 2400 4400
2| Statutarni a ostatni fondy 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
v |Vysledek hosp.min. let 471390 503 9)5 537 (18 570p®BB3 794 637 14B 667 417 699481 732[L71 7695455 80p 073284 872 94} 913 084 957 436
v 1|Nerozdleny zisk min. let 471390 503 9|5 537 (@18 57099 BBY 637 143 667 447 699 6Bl 732171 765|455 804 075 88 202 941 913 o8¢ 957 5B6
2|Neuhrazena ztrata min. lef 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
V}'/Vsle‘dek hos;})od&eni . 32564 3310p 33541 331p4 33349 30p74 32264 324902833 36 62 35129 35744 40 136 44 $53 451940
V. Jbé&Zného &etniho obdobi
B Cizi zdroje 34704 3599F 37336 387p4 40163 41pB54 2@d 4480 46 465 48188 49439 51 p14 53|242 54 009 5p 780
B .. |Rezervy q q [t D D 0 0 0 0 0
s 1. 1|Rez.podle zvl.praviedp. q D D D 0 0 0 0 0 0
2|Rez.na dchody a pod.zav. 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
3]Rezerva na daz pijma 0 0] 0 q qg q D D D D 0
4| Ostatni rezervy D D o 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
B 1. |Dlouhodobé zavazky D D D 0 0 0 0 0 0 0 0 0
. 1. 1| Zavazky z obch. vztah 0 0] 0 q qg q D D D D 0
2|Zavazky - ovl. &id. osoba D D 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
3| Zavazky - podstatny viiv D o 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
4| Zavazky ke spolmikim 0] (o q q q D D D 0 (o]
5| Dlouhodobé fijaté zalohy D D 0 0 0 0 0 0 0 0
6] Vydané dluhopisy D D D 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
7|Dlouhod. sminky k uhrad 0 0] 0 q qg q D D D D 0
8| Dohadné dty pasivni D D D o 0 0 0 0 0 0
9]Jiné zavazky D D D 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
#Odlozeny da. zavazek D D D 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
.. |Kratkodobé zavazky 3470 35997 3736 38724 40]163 684 43 20 44 803 46465 48188 49B39 51|514 54 242 Sp 0056 78
z toho Il. etapa projektu] 132494 1401B 14837 156p9 16441 17p63 18427 194364970 2159 22670 237%9 24 91 26 P50 27]201
511 1| Zavazky z obch. vztah 19374 2009B 20835 216p2 22396 23p17 24066 249458525 2679 27749 28718 29 119 30 741 31)764
2|Zavazky - ovl. aid. osoba D D D 0 (0] 0 0 0 0 0 0 0 0
3] zavazky - podstatny viiv D 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
4| Zavazky ke spolmikim 100 10 10 10p 1do 190 1po 100 00 100 1100 100 100 100 100
5| Zavazky k zarsstnaném 11339 1176 122313 126f7 13158 1358 14179 147192815 15 86 16384 169]2 17454 18 p09 18567
6] Zav. ze soc.zab.a zdr.poj. 3490 4 P36 41188 4345 508 679 485 503 5231 5 4p9 5 406 5§85 5]969 q 158 348
7|Stat - d&. Zav. a dotace o 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
s]Kratkod. gijaté zalohy D D 0 0 0 0 0 0 0 0
9] Vydané dluhopisy D D D 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
#|Dohadné dty pasivni D D o 0 0 0 0 0 0 0
#|Jiné zavazky D D D 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
B.Iv. |Bank. Uvéry a vypomoci 0 q q q D D D 0 0 0
s v 1|Bank. Ury dlouhodobé D D D 0 (o] 0 0 0 0 0 0 0 0 0
2|Bank.Uwry kratkodobé D D D 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
3]Kratkodobé fin. vypomoci D D 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
k.1 |Casové rozliseni 34p 345 345 345 395 345 45 B45 345 345 345 345 345 344 34
k. 1. 1] Vydaje pistich obdobi 34p 345 345 35 345 45 45 345 345 345 345 345 5| 34 345 34
2| Vynosy @istich obdobi D D b 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0




Priloha €. 4

VYKAZ ZISKU A ZTRATY - 1. investéni varianta strana 1z 2
(v celych tisicich K) SWELL, spol. s r.o.
ozmac TEXT 2012 2013 2014 2015 201 201y 2018 20}9 2020 2021 2p22 4023 4 02025 2026
Netto Netto Netto Netto Netto| Nettd Nett Nett| Nettp Netjo etfd Netto Netto Netto Nettol
I. | Trzby za prodej zboZi q [t D D D 0 0 0 0
A Né&kl.vynaloZ.na prod.zboZi D D 0 0 0 0 0 0
+ |Obchodni marze [0 [¢ D D o 0 0 0 0
. |vykony 147 724 171 31p 194 145 208 974 222 P58 235|083 Z#H 255379 264 641 274 34 283 {76 2920912 304 356 2&P 322 21
z toho Il. etapa projektu 0] 19 154 3818y 491317 PS5 67 134 74p24 79|787 8945686581 97 43] 102 846 108 4B8 114 374 12011
I 1 Trzby za prodej vl.vyr. a sl. 147 7p2 171 12 1941498 974 222 05B 235043 246 J73 255 79 264|671 274 344 7268 292 91 302 346 312 1§18 322 }10
2] Zmeéna stavu zasob win. 0| 0] [0 q [t D D 0 0
3] Aktivace 0 q q D 0 0 0 0
B Vykonovéa spotteba 4177 46961 516}9 53920 37 584449 6(Q150 76) 963854 65798 68 0f 70261 72%16 74B57 77344
z toho |l. etapa projektu 0 5254 1015 12 6793 11 16491 1821 19|364 2Q 644 983L 23 36 24666 260}19 27431 28928
s. 1] Spoteba materidlu a energie 14392 16 B31 18|117 19097 84p 920 84 2151 22197 228p4 23617 24K28 25215 240288694 27 80
2| Sluzby 27 38 30630 33502 34§23 53 37|609 34632 782p 40 96 4218 436 45 (36 46 488 47989 49541
+ |Pridana hodnota 105 948 124 341 142 5p6 155 @54 165]8216 635 186 22p 193 40 200 8fL7 208 $46 215|716 223 661 820P 237 26} 244 846
c Osobni naklady 74 53 88 154 102 7¢9 113 412 122B74 430 139 473 145498 151 5B7 157 40 164[51 17( 356 13p 163 304 190 159
z toho Il. etapa projektu 344(qQ 1347 24025 307])5 92 41 B80 46|517 5( 075 25B 757 58 61 33 64917 686B5 72%32 7616
k.  Mzdové naklady 51401 60796 70§75 78 P53 741 91 66% 189 100 34# 104 509 108 8b5 113 P08 117{487 121868 418p 131 14
2] Odmeny ¢l. organi spol. q q D D D 0 0 0 0
3]Naklady na soc.zab.a zdr.poj 17476 20p71 24J098 40§ 628813 3082Fy 32794 34117 35%33 37P11 38491 39 946 438 4298 44 549
4| Socialni naklady 564 6 688 7 7p6 8 419 B21 9l974 1581034 1149 11994 124 12924 1305 13]906 14 426
p Dané a poplatky 114 11 12 130 8 145 1p2 160 166 73 180 187 194 0212 21(
3 Odpisy DHNM 253000 2761 26 049 26 2§7 11 21 B0o6 218] 1086 5 85|L 7342 10 6 11163 10p26 10{838 1§ 838
. |Trzby z prod.DM a mat. 0 0 0 q [¢ D o 0
. 1} Trzby z prod. dlouh. maj. 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
2| Trzby z prodeje materialu 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
F Zistat. cena prod.DM a mat. D D o 0 0 0 0 0 0
F. ) Zist. cena prod.dlouhod. majj 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
2] Prodany material D D 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
- Zména stavu rfezerv g oprav. 0 0 o a q b b b b
pol. v provozni oblasti
Iv. |Ostatni provozni vynosy 5 00 20040 20 0p0 20 oo 0 5090 [¢ D D o
H Ostatni provozni naklady 59] 62 65]L 684 8 754 P2 431 73 873 873 87 87B 873 813
v. |P¥evod provoznich vynodé 0 0| 0f 0 ¢ D D D 0
I Prevod provoznich nakladi 0 0) 0] q [« D D D 0
* Provozni vysledek hosp. 10412 2742 32p2B437¢q 3798 27590 305p2 3648 42B90 42319 39 836 082D 41 43 42 04p 42 786
Vi |Trzby z prodeje CP a podiii 0 0) 0] q [« D D D 0
. Prodané CP a podily D D o 0 0 0 0 0 0
vil. [Vynosy z dlouhod. fin. maj. q q D D 0 0 0 0 0
i 1 Vynz poditi v ovl.afi;.os.a \Y 0 0 o o q b b b b
(¢.jedn. pod podst.vlivem
2]vyn. z ost.dlouh.CP a podil 0 0 0f [0 q D D D 0
3] Vyn. z ost. dlouhod. fin.maj. 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
vill. JVynosy z kratkod.fin.maj. 0 0| 0] 0 q [« D D o
Néklady z fin. majetku 0 0 0] q ( D D D 0
IX. JVynosy z precen.CP D D D 0 0 0 0 0 0
L. Néklady z precen.CP D D o 0 0 0 0 0 0
Zména stavu rezerv a oprav.
polozek ve fin. oblasti P 0 0 0 9 g P P P K
x. |Vynosové Uroky q q [t D D 0 0 0 0
N, INakladové Groky 3 624 504 4290 3315 DO 1 400 00 0 0 0 0 0) 0f 0 q
xI. |Ostatni finan&ni vynosy g q [t D D 0 0 0 0
b Ostatni finanéni naklady 800 84 88 92p 3 1091 1012 1126 1[82 1241 303 136 143f 1579 1 5p4
xi.. JP¥evod finanénich vynosi 0 0| 0f 0 ¢ D D D 0
P Prevod finanénich nakladi 0 0| 0f 0 [« D D D 0
E Finanéni vysledek hosp. -4 425 -5 88 -5 13p -4 3Q1 V3 -2 421 -1 572 -1]126 182 -124 -1 30| -1 349 -1 487 -1 5§09 -1 $84
g Daii z pFijmii za b&Znou &in. 1139 417 528p 5713 b6 4 155 5 $08 6635 7|1829 0518 7 32} 7 35 7 60 7701 7 98
ko 1]splatna 113B 4142 5 280 5 7113 56 455 5|508 4635 9 827 804 732 7 356 7 60 77p1 7 428
2|odlozena D D o 0 0 0 0 0 0 0
. Z:;r"iii‘i(nizss‘:"d‘e"' = 485 1778% 22500 24 3f6 51 2073 23481 2q286 78p333274 3121p 31348 324p1 32431 33pT4
xiil. JMimo ¥adné vynosy D D 4 0 0 0 0 0
R Mimo Fadné naklady g q [t D D 0 0 0 0
s Daii z pFijmi z mimof¥. &in. 0 0 0) 0 q [t D D 0
s 1isplatna D D o 0 0 0 0 0 0 0
2|odlozena D D o 0 0 0 0 0 0 0
* |Mimo adny vysledek hosp. D D b 0 0 0 0 0 0 0 0 0
T Prevod pod.na VH spolé. 0 0 0 q [t D D 4 0
nge,dEK hos,pod&em' 7 4850 17783 22509 24 3%6 51 20 p73 23|481 24286 78p 333273 3121 313948 324p1 32§31 33B74
Uéetni obdobi (+/-)
Vysledek hospod#eni pred J
woe | sdangnim (+1) 59871 2196 27799 30 0§9 07 25P29 28|989 34922 037 24107 38 53] 38713 400p1 40%33 41p02




Priloha¢. 4
VYKAZ ZISKU A ZTRATY - 1. investéni varianta strana 2 z 2

(v celych tisicich K) SWELL, spol. s r.o.
oamac TEXT 2027 2028 2029 2030 203 203p 2033 204 2035 2036 2p37 4038 9 p03040 2041
Netto Netto Netto Netto Netto| Nettd Nett: Nett| Netto Netjo ety Netto Netto Netto Netto]
I. | Trzby za prodej zbozi q ( D D D 0 0 0 0 0
A N&kl.vynaloZ.na prod.zboZi D D 0 0 0 0 0 0
+ |Obchodni marze [0 [¢ D D o 0 0 0 0 0
I |Vykony 332 70)] 343 60f 354 837 366 555 378 $24 391)110 GWB 417 388 431 243 445 5[16 460 039 474|774 49(¢ 001 8@p 521 10
z toho Il. etapa projektu 126 964 133 75p 140842 148 29 155Pp32 163|963 172 337 06f 190 16 199 646 209 2b1 218 $70 229]082 239 409 624
I. )y Trzby za prodej vl.vyr. a sl. 332 7p1 343 07 354pB8B6 354 378 62 391110 404 OR6 417 B88 431|213 44% 516 0360 474 774 490 01 505 547 521 105
2] Zmeéna stavu zasob win. 0 0 0 q q [¢ D D 0 0
3] Aktivace q q [¢ D D D 0 0 0 0
B Vykonové spoteba 79 93 826 85498 88476 91§58 941960 9§ 387 94@Qfl 10563] 109440 113 3p5 117 $46 121473 124703 12p 96
z toho Il. etapa projektu 30504 3216 33896 357F8 37 448 39B10 41]967 44 223 583p 49 05 51566 54121 56790 59 $28 62]260
e. 1] Spoteba materilu a energie 28477 29f92 30|843 31934 638P 034 23 3545p 36717 380pR5 39883 40[766 421175 43635134 4663
2| Sluzby 5115 52830 54565 56941 58593 600722 64932 226p 67 60 70077 72599 751471 77 37 80572 84326
+ |PFidana hodnota 252 779 260 945 269 49 278 979 286]9666 P94 305 63p 315446 325 5B1 336 056 346|673 3574 428 536B 379 84% 391 144
c Osobni naklady 197 30§ 204 747 212 5113 220 $74 228[9517 @37 246 70p 256 1312 265888 276 51 285|089 294 261 696 313 35 323 044
z toho Il. etapa projektu 809271 8548 90296 952p1 100 407 106003 117762 14y 794 114 130 737 136 848 143 (34 149 446 156009 16§ 543
c. dMzdové néklady 136 070 141 212 146 461 152f120 157489B 9Dd] 170 14p 176 639 183 31 190 80 196|613 204 938 428P 216 10§ 222 810
2} Odmeny ¢l. organ spol. q q D D D 0 0 0 0 0
3]Naklady na soc.zab.a zdr.poj 46 364 48P12 49831 21753684 55726 57848 600b4 62346 641729 66848 6§ 999211 7347 75795
4] Sociélni naklady 14948 155B3 16 Y22 16§33 17|369 B 02A871q 1942p 20191 209K2 21427 22PB23 23039 23772504
D Dané a poplatky 219 2217 23 24b 296 246 2§7 288 399 11 324 337 350 64]3 379
E QOdpisy DHNM 12509 1251 12543 13480 13492 17B55 724 1572 14970 11030 14309 14984 11]071 71234 809
. |Trzby z prod.DM a mat. 0 0 0 [o q q D D 0 0
. 1} Trzby z prod. dlouh. maj. 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
2| Trzby z prodeje materialu 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
F Zustat. cena prod.DM a mat. D D 0 0 0 0 0 0 0 0
F. 1Zust. cena prod.dlouhod. maj 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
2] Prodany material D D 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
A Zména stavu rfezerv g oprav. 0 0 o a d d b b b o
pol. v provozni oblasti
Iv. |Ostatni provozni vynosy D D 0 0 0 0 0 0 0
H Ostatni provozni ndklady 874 87 87B 873 813 8[3 873 q473 73 873 879 87 87B 873 813
v. |PFevod provoznich vynod 0 0) 0] q g ( D D D 0
I Prevod provoznich nakladi 0 0 0] a qg [t D D D 0
* Provozni vysledek hosp. 41 8p8 42 14 43 P92 904 43 19§ 39498 420p2 42452 43 p49 47{790 44 079 9785 52 53 58 01f7 60 0}0
Vi |Trzby z prodeje CP a podiii 0 0 0] q g ( D D D 0
. Prodané CP a podily D D o 0 0 0 0 0 0 0
vil. [Vynosy z dlouhod. fin. maj. q q D D 0 0 0 0 0
il 1 Vynz poditi v ovl.afi;.os.a \ 0 0 o o g d ) b b b
G¢.jedn. pod podst.viivem
2 Vyn. z ost.dlouh.CP a podil 0 0 0] a g g D D D 0
3]Vyn. z ost. dlouhod. fin.maj. 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Vvill. JVynosy z kratkod.fin.maj. 0 0 0] 0 q q [¢ D D D
. Naklady z fin. majetku 0 0 0] a qg [t D D D
1X. |Vynosy z precen.CP D D 0 0 0 0 0 0 0 0
L. Néklady z precen.CP D D 0 0 0 0 0 0 0
Zména stavu rezerv a oprav.
poloZek ve fin. oblasti P 0 0 0 g q q P P P o
X. |Vynosové Uroky q q [¢ D D 0 0 0 0 0
N.  |Nékladové Groky 0] o q q ¢ D D D 0 0 0
xI. JOstatni finanéni vynosy q q [t D D 0 0 0 0 0
o Ostatni finan&ni néklady 1 664 174 1 83 1936 2 0p2 2 123 2 p29 21341 459 2 58 271p 2 845 2 98 3 137 3 P94
xi.. JP¥evod finanénich vynosi 0 0 0f 0 qg ( D D D 0
P Prevod finanénich nakladi 0 0 0f 0 qg ( D 0
i Finanéni vysledek hosp. -1664 -174 -183¢ -1936  -20p2 -2 323 -2 p29 -2|341 458 -2 58 -271p  -2845 -2988 -3 137 -3 P94
R Daii z pFijmi za b&Znou &in. 7 639 776 787y 7 746 7 8p3 7 Jo1 7 $68 71621 71807 9 5 8 24( 8 38t 9415 104p7 10 476
k. 1]splatna 763 7745 78f7 7 786 7 $23 701 7]568 1621 7§ 808 59( 8 24 8 384 9415 104p7 10[76
2|odloZzena D D 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Vyetedtelx ioepet e 22 32569 3310p 33541 331pa 33449 30p74 132|264 334902838 36620 35120 35744 40186 44 453  45l040
**bé&Znou ¢innost
xi. JMimo ¥adné vynosy D D 0 0 0 0 0
R Mimo Fadné naklady q [ [t D D D 0 0 0 0 0
s Daii z pFijmi z mimo¥. &in. 0 0 0) 0 q q [¢ D D o
s 1]splatna D D D 0 0 0 0 0 0 0
2]odloZena D D o 0 0 0 0 0 0 0
* |Mimoiadny vysledek hosp. D D D
B Prevod pod. na VH spolé. 0| 0] 0 q [0 [¢ D D 0 0
. |/Isledek hospodaeni za 3256 3310p 335q1 331pa 3340 30p74 32fpes 33490283 36620 351 35744 40186 44 {53 45[od0
uéetni obdobi (+/-)
Vysledek hospod#eni pred
= | sdangnim (+1-) 40204 4086f 41499 409B1 411372 37PB75 391833 4¢ 111 094|1 45 21 43 360 44138 49551 54 880 56]716




Priloha¢. 5

ROZVAHA - 2. investtni varianta stranalz 4
(v celych tisicich K) SWELL, spol. sr.0.
oznac TEXT 2015 2016 2017 2019 201 202D 2021 20p2 2023 2024 2p25 3026 7 2022028 2029
Netto Netto Netto Netto Netto| Nettd Nett Nettp Netfo Netlo ety Netto Netto Netto Netto
AKTIVA CELKEM P09 508 |217 393] 22536 23392p 243 6¢9 2%BY 282 01p 309949 341 9P5 375 (95 408|752 444990 43P 5519 55 559 934
p Pohl. za upsany ZK ¢ D D 0 o 0 0 0 0 0
B. Dlouhodoby majetek 174 31p 181547 161 6p4 146 $43 1386|9106 44] 100797 1056B1 991318 89[05 78|879 64653 06P 7 54 31 55 316
B . |Dlouhodoby nehmot. maj 187 50683 4 815 4 1p5 3938 2p 1124 75 93B 11345 11p5 1 3425 63 188 1]125
B 1. 1| Ztizovaci vydaje D D 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
2| Nehm.vysl.vyzk.a wv. D D D 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
3| Software 187 5043 4815 4 1p5 3938 2p25 1]125 750 9381251 112 112p 5¢3 138 11p5
4| Oceniteln& prava 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
5] Goodwill 0 0 [0 qg q D D P 0 0
6]Jiny DNH 0 q q [t D D D o 0 0 0
7|Nedokoréeny DHM 0 q q ¢ D D D o 0 0 0
8] Poskyt. zalohy na DNM D 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
B 1. |Dlouhodoby hmot. maj. 172 384 176441 156 7[Ll6 142 §65 21989 103 76 99579 10488 98127 87p27 77701 67475 09H9 5407 54 138
.1l 1|Pozemky 5 30B 5308 5398 5308 5 308 5pB08 5308 4308 8p 305 309 530 5 308 5 3¢8 53p8 5 308
2| Stavby 10711 101441 957p6 91490 87pR14 82938 786623870 7011 65835 615p9 57483 53 po7 48]739 44 930
3] Sam.mov.¥ci a soub.m.v. 59998 696p2 55442 45p67 301467 1351B604 2518 22708 167$3 10433 4 $83 775 25 4900
4| Pestitel.celky trv.por. D D 0 0 0 0 0 0 0 0 0
5|Zakl.stado a tazna avi 0 0] (o qg q q D D D 0 0
6]Jiny DHM 0 0 q q [t D D D o 0 0
7|Nedokoréeny DHM 0 q q ¢ D D D o 0 0 0
8] Poskyt. zal. na DHM D D 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
9] Ocei.rozd .k nabyt.maj. D D 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
E.11. | Dlouhodoby fin. maj. 53] 53 5 5 5 5B 93 93 3 3 b3 53 B3] 53 53
5111 1|Podily v ovl.afiz. os. 5 5 5B 5B 3 43 3 b3 53 53 53 53 53 53 53
2|Pod. v &.j.pod podst.vl. D D D 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
3] Ost. dlouhod. CP a podil 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
4| Pdj.a Gv.-ovl.arid.os. q D D 0 0 0 0 0 0 0
5|Jiny DFM 0 q q ¢ D D D o 0 0 0
6| Parizovany DFM q [t D D D 0 0 0 0 0 0
7|Poskyt. z&lohy na DFM 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
c Obézna aktiva 33199 3383p 61716 856B2 114 29 147|247 259 202 278 24077 283 9p0 327 73 372|337 411837 45B 2502 60
k.. |Zasoby 619 7 10p 8 040 8 6]5 9 487 9 $00 9pB47 101186 1B 510 853 1120p 11544 11 1 12 $32 12]736
z toho |l. etapa projektu 0 761 152 1 94p 2244 2 5p2 2470 2 P67 3J150 3342 542 7518 397 4 20B 4 445
c. 1. 1|Materidl 2 477 2 84p 3232 3 446 3435 3 800 3P39 4074 052 434% 4 48) 4646 4716 4933 5995
2|Nedok.vyr. a polotovary 3716 4 2p5 4 418 5169 5452 087 5904 6 11| 6 308 65]1 6 71 6 939 764 71399 642
3| Vyrobky 0 0 q g q b b D 0 0
4| Zvirata qg q D D D 0 0 0 0 0
5| Zbozi [0 g q D D 4 0 0 0 0
6| Poskyt. Zal. na zasoby 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
.. |Dlouhodobé pohledavky D D 0 0 0 0 0 0 0 0
.1 1]Pohl. z obch. vztah 0 0| 0] [0 qg ¢ D D 0 0
2| Pohledavky - ovl.&id. os. ¢ D D D 0 0 0 0 0 0 0
3]Pohledavky - podst. viiv D 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
4|Ponhl. za spoliky 0 0 q qg q D D P 0 (0]
s|Dlouh. poskyt. zalohy D D 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
6| Dohadné tty aktivni 0 q q [t D D D o 0 0 0
7}Jiné pohledavky D D 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
8] OdloZena da&. pohl. qg q [¢ D D D o 0 0 0 0
.. |Kratkodobé pohledavky 19434 2208 24746 26440 27 0328999 3000 30941 319p9 32909 33p21 341968 3¢ 057 1887 3835
z toho Il. etapa projektu 0| 2 365 4 69 5978 6 990 7 8p0 8 440 9 P25 9]568 1(4 134 25D 711 34 11 99p 12 613 13 36
. 1]Pohl. z obch. vztah 17909 2055 23241 2495 261478 27K74 28478 294564030 3138 32396 33443 34 332 35 $63 36833
2|Pohl. - ovl.atidici os. D D 0 0 (0] (o] 0 0 0 0
3]Pohl. - podst. viiv D D D 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
4|Ponhl. za spoliky 0 0 q qg q D D o 0 0
5| Soc. zabezp. a zdr. poj. 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
6| Stat - da. pohledavky 1 50p 1540 15p0 1400 1 %00 1600 1500 0} 501 50( 150 1500 1500 15p0 1400 1p00
7|Kratkod. poskyt. zalohy D 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
s|Dohadné tty aktivni 0 q q [t D D D o 0 0 0
9]Jiné pohledavky b 45 15 5 P5 P5 25 25 25 25 25 25 25 25 25
c.v. |Finanéni majetek 7 57( 4644 28940 506p8 777140 10849 1394061 11( 198 344 2402p9 282 149 325B04 369840 41B 7251 523
kv 1]Penize ] p 3 b o o 0 0 0 0 0 0
2| Ucty v bankach 757D a6da 2890 50428 77[r40 109749 408p 161119 198344 240 2p9 282149 325[804 369840 43B 7251 51
3|Kratkod. CP a podily D D 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
4|Pariz. kratkod. fin. maj. D D 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
p.1. |Casové rozliseni 2 00p 2 040 2 0po 2 (oo 2 poo 2000 400 009 200 2 00p 2 0qo0 2 0po 2 (oo 2 poo 2]000
p. 1. 1|Naklady gistich obd. 2 00p 204qo 20po 2 doo 2 900 21000 21000 00Q 009 200 2 00p 2 04o 2 0po 2 Qoo 2poo
2] Komplex.nékl.pist.obd. D D 0 0 (o] (o] 0 0 0 0
3] Prijmy pristich obdobi D D D 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0




Priloha¢. 5

ROZVAHA - 2. investéni varianta strana 2 z 4
(v celych tisicich &) SWELL, spol. sr.0.
oznac TEXT 2030 2031 2032 2033 2034 203b 2036 20B7 2(38 2039 2p40 3041 2 2042043 2044
Nettc Nettc Nettc Nettc Nettc Nettc Nettc Nettc Nettc Nettc Nettc Nettc Nettc Nettc Nettc
AKTIVA CELKEM 96 872 | 631 320) 665944 699 70p 733 742 7@34] 80089p 834940 869 6p8 911 }55 953|629 994417 BOG2 1 095 09p 1 149 448
p Pohl. za upsany ZK ¢ D D 0 o 0 0 0 0 0
. |Dlouhodoby majetek 7455 87791 74965 70686 56{06 073] 6145 63710 50993 40151 33484 22[529 11862 637 1116
B I. |Dlouhodoby nehmot. maj 131 187p 1500 133 1125 631 313 131 131B 543 1$8 0 0 0 0
5. 1. 1| Ztizovaci vydaje D D 0 (o] 0 0 0 0 0 0 0 0
2[Nehm.vysl.vyzk.a wv. D D D 0 0 0 0 0 0 0
3] Software 131 1875 1500 1313 1125 b63 11313 34313 313563 189
4| Oceniteln& prava 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
5] Goodwill 0 0] 0 qg q D D D 0 0
6] Jiny DNH [ qg ¢ [¢ D D D 0 0 0 0
7|Nedokoréeny DHM [0 q q ¢ D D D 0 0 0 0
8] Poskyt. zalohy na DNM D 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
B. 1. | Dlouhodoby hmot. maj. 73184 85868 734]2 693F20 55p2&246] 6008p 62344 496p7 39435 33p43 22476 11809 84B5 605
5 11 1| Pozemky 5 30B 53038 5 398 5 308 5 308 5pB08 5/308 4308 8p 305 304 530 5308 5 3¢8 53D8 5 308
2| Stavby 4112) 37333 335p4 29495 25B87 22|078 1% 269 4614 1065 8 87 7141 5 3p6 3451 1y75 0
3] Sam.mov.¥ci a soub.m.v. 267948 4322 34400 34Pp17 24|033 43075508 4257 33667 253p0 20433 11B42 2|950 1500 750
4] Pestitel.celky trv.por. D D 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
5|Zakl.stado a taznéa avi 0 0] (o qg q q D D D 0 0
6]Jiny DHM 0| 0 q q [t D D D o 0 0
7|Nedokoréeny DHM [0 g q [t D D D 0 0 0 0
8| Poskyt. zal. na DHM D D 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
9] Oceai.rozd.k nabyt.maj. D D 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
B.11. | Dlouhodoby fin. maj. 53] 53 53 5 5 5B 93 93 3 3 b3 53 53 53 53
5111 1|Podily v ovl.afiz. os. 5 5 5B 5B 3 43 3 b3 53 53 53 53 53 53 53
2|Pod. v &.j.pod podst.vl. D D 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
3] Ost. dlouhod. CP a podil 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
4] Pdj.a Gv.-ovl.arid.os. q D D 0 0 0 0 0 0 0
5|Jiny DFM [ q q [¢ D D D 0 0 0 0
6] Parizovany DFM q ¢ D D D o 0 0 0 0 0
7|Poskyt. zalohy na DFM 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
k. |Obé&zna aktiva 520314 541529 58897 627 (16 675B36 6903637 443 769250 816 665 869 (04 91845 9724888 1 02P 14984 463 1 141346
k. 1. |Zasoby 1315 13588 14036 14499 14978 15474 19987 508p 17 03 17582 18140 1898 19 p62 191845 2q 447
z toho Il. etapa projektu 4 697 496 523p 5534 5 8p3 6 136 6 f162 6]793 1127 4758307 818 8 53p 8 9(4 9 2B7
c. 1. 1|Materidl 5 264 543p 5634 58P0 5491 6190 6395 6603 15} 8 7 03] 7 25p 7419 7795 7938 8179
2|Nedok.vyr. a polotovary 7 893 8 1p3 8421 8 99 8987 8812 9 593 990p 10242 105p9 10484 11p19 11557 11907 2682
3] vyrobky 0 0 q qg q D D P 0 0
4| Zvitata qg q D D D 0 0 0 0 0
5| Zbozi q qg q D D 4 0 0 0
6] Poskyt. Zal. na zasoby 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
.. |Dlouhodobé pohledavky D D 0 0 0 0 0 0 0 0
.1 1|Pohl. z obch. vztah 0 0 0 q qg ¢ D D 0 0
2| Pohledavky - ovl.&id. os. [t D D D 0 0 0 0 0 0 0
3] Pohledavky - podst. viiv D 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
4|Ponhl. za spoliky 0 0 q qg q D D P 0 0
5| Dlouh. poskyt. zalohy D D 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
6|Dohadné tty aktivni 0 q q [t D D D 9 0 0 0
7|Jiné pohledavky D D 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
8] OdloZen& da. pohl. q q [¢ D D D 0 0 0 0 0
.. |Kratkodobé pohledavky 39564 4082D 42116 434p5 4484146279 4775p 49245 507p3 52372 53p84 55597 57230 9158 6065
z toho |l. etapa projektu 14129 14904 15732 165p5 17434 18B50 19|306 2@ 2722481 22 26 2330p 24 3%8 25 360 26 §34 271550
c i 1]Pohl. z obch. vztah 38043 3929 40591 4190 43416 4450 46|234 477402680 5084 52459 5402 55 705 57 $90 591130
2|Pohl. - ovl.aridici os. D D 0 0 0 0 0 0 0 0
3]Pohl. - podst. viiv D D D 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
4]Pohl. za spoliky 0 0 q qg q D D P 0 0
5] Soc. zabezp. a zdr. poj. 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
6] Stat - da. pohledavky 150p 1 5o 15p0 1 400 1 $00 1600 14500 0} 501 504 150 1500 1500 15p0 1 400 1p00
7|Krétkod. poskyt. zalohy D 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
s|Dohadné tty aktivni 0 q q [t D D D 9 0 0 0
9]Jiné pohledavky b 45 15 5 P5 P5 25 25 25 25 25 25 25 25 25
.v. JFinanéni majetek 467594 487 11 532 8p6 569 (62 615p16 6246873 69] 703477 74886 799 J50 846 P21 8989593 95p 25M5703 1060 244
v 1|Penize D D 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
2| Ucty v bankéch 467 595 487 1p1 532 §26 569062 614516 662ZB 673 69 7034797 748 8B6 799 50 846021 894 593 95p 2905 702 1 060 244
3]Kratkod. CP a podily D D 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
4| Pariz. kratkod. fin. maj. D D 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
b.1. |Casové rozligeni 2 00p 2 04o 2 0po 2 (oo 2 poo 2]000 200@ 004G 200 2 00p 2 04o 2 0po 2 (oo 2 poo 2|ooo
p. 1. 1|Naklady gistich obd. 2 00p 2 0Qqo 2 0po 2 Joo 2 900 21000 21000 00Q 004 200 2 00p 2 04o 2 0po 2 (oo 2 poo
2| Komplex.nakl.pist.obd. D D 0 0 0 0 0 0 0 0
3| Prijmy pristich obdobi D J D o 0 0 0 0 0 0 0 0 0




Priloha¢. 5

ROZVAHA - 2. investtni varianta strana3z4
(v celych tisicich K) SWELL, spol. sr.o.
oznaé TEXT 2015 2016 2017, 2019 2019 2020 2021 20p2 2023 2924 2025 2026 7 2022028 2029
Nettc Nettc Nettc Nettc Nettc Nettc Nettc Nettc Nettc Nettc Nettc Nettc Nettc Nettc Nettc
PASIVA CELKEM 209 508] 217 399 22536p 233925 24309 2689 282 01p 309999 341 9p5 375995 408|752 443990 43P 5519 55 559 934
A Vlastni kapital 148 034 158 16p 173 2%5 189 436 2@BP 228 74¢ 253 931 280 71 311 §42 343|726 374237 40p 2884 604 483 338 522 3p5
b 1. |Zakladni kapital 240000 24 00 24000 24000 24700 20p 2400 24000 24090 240p0 24¢00 24j000 24000 241 0004 004
1|Z&kladni kapital 24000 24000 24000 24900 24/000 2§ 0@4 00 2400p 24090 240p0 24¢00 24po0 24000 24 000 0094
2] Vlast.akcie a obch.pod. 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
3|Zmeény zakl. kapitalu D D 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
1. |Kapitalové fondy 0 q qg q D D D 0 0 0
o 1. 1| Emisni &zio D D D 0 0 0 0 0 0 0 0 0
2| Ostatni kapitalové fondy 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
3]Oc.rozd.z pec.maj.a zav. D 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
4]Oc.rozd.z pec.pxi prem. qg q q D D D 0 0 0 0 0
" Zié?r‘g'zfg;ﬂy e 2400 240) 240p 24¢0 24po 2400 2hoo  2la00 J400 }p400400p 240 240p  24qo  24po
o1 1] Zakonny rezervni fond 2 490 2 4po 2 400 2 p00 2]400 4 40@ 404 240 2400 2490 2 4po 2 400 2 00 2400 4400
2| Statutarni a ostatni fond 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
o iv. JVysledek hosp.min. let 113899 1216p4 131466 146363434 181 60p 202346 227 431 254 B71 285242 31§ 3286834 38288 4182(Q5 456 33
v 1|Nerozdileny zisk min. let 113899 121 6B4 131766 1461855 48§ 181 60% 202346 227 5B1 254 71 285[242 314326 34pP 8382 88 418 205 456 9p3
2|Neuhrazena ztrata min. Igt 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
- Z;’;Ziik;g;?ﬁgﬁ'yobi 7734 1013 15040 1651 18169 2041 125|184 24840 78832084 32511 33041  35F8  38[28 39032
B Cizi zdroje 61130 5888p 51740 437h4 35259 26p97 720 28 84 29918 31024 32170 3357 341593 394879 3y 213
B .. |Rezervy 0 q q D D D 0 0 0 0
5. 1. 1|Rez.podle zvl.priedp. q ¢ D D D 0 0 0 0 0 0
2|Rez.na dchody a pod.zay. 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
3]Rezerva na daz pijma 0 0 0 0 q [t D D 0 0
4| Ostatni rezervy D D 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
B.1. |Dlouhodobé zavazky D D 0 0 0 0 0 0 0 0 0
.11 1| Z&vazky z obch. vztah 0 0 0 q qg ¢ D D 0 0
2|Zavazky - ovl. &id. osobd D D D 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
3| zavazky - podstatny viiv D 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
4| Zavazky ke spotaikim 0 0 q qg ¢ D D D 0 0
5| Dlouhodobé fijaté zalohyj D D D 0 0 0 0 0 0 0 0
6] Vydané dluhopisy D D D 0 (o] 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
7|Dlouhod. smnky k dhr. q D D D 0 0 0 0 0 0
8| Dohadné ¢ty pasivni D D D 0 0 0 0 0 0 0
9| Jiné zavazky D D D 0 (o] 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
#OdloZeny da. zavazek D D 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
.. |Kratkodobé zavazky 16 13 18882 217¢0 23744 25p59 585 27 74 28843 29918 31024 32|70 33|357 34593 8p 8737 21
z toho |I. etapa projektu 0| 2 024 412 5 364 6 3%0 7 472 7 §04 8 jo2 8]965 4554 1p 170 819 11 50B 12 237 12 9B6
5.1l 1| Z&vazky z obch. vztah 8811 10484 12146 132B6 1496 14PB52 15/486 1¢ 104 03p 717 32 17 96jL 18 632 19 309 20 924 20}763
2|Zavazky - ovl. &id. osobg D D D 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
3]zavazky - podstatny viiv D 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
4| Zavazky ke spolmikim 100 10 10 10p 1do 190 1po 100 00 100 100 100 100 100 100
5| Zavazky k zansstnaném 5 361 6 16 7 099 7741 8 29 8 465 9 p44 9406 9761 &p 120503 10 89p 11 3¢5 11 7B2 12 176
6] Zav. ze soc.zab.a zdr.po 1458 2131 2j435 24667 833 98] 311 3233 33%4 34)8 3 q06 339 31879 4024 L 175
7|Stat - da. zav. a dotace 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
s]Kratkod. gijaté zalohy D D 0 0 0 0 0 0 0 0
9] Vydané dluhopisy D D D 0 (o] 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
#|Dohadné tty pasivni D D 0 0 0 0 0 0 0 0
#|Jiné zavazky D D D 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
B.v. |Bank. Gvéry a vypomoci 45 00 4000p 30000 20000 10 ¢00 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
s v 1|Bank. Gwry dlouhodobé 45000 400p0 30400 20pO0 10J000 0 0 0 0 0 0 0 0 0 o
2|Bank. Uery kratkodobé D D D 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
3]Kratkodobé fin. vypomoc D D 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
k... |Casové rozliseni 34p 345 345 35 35 345 45 BA5 345 345 345 345 345 349 34
k. 1. 1] Vydaje @istich obdobi 34p 345 345 35 5 45 45 345 345 345 345 345 5] 34 345 34
2} Vynosy gistich obdobi D D b 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0



Priloha¢. 5

ROZVAHA - 2. investtni varianta strana 4 z 4
(v celych tisicich K ) SWELL, spol. s r.0.
oznac TEXT 2030 2031 2032 2039 2034 203p 2036 20B7 2038 2939 2040 2041 2 2042043 2044
Nettc Nettc Nettc Nettc Nettc Nettc Nettc Nettc Nettc Nettc Nettc Nettc Nettc Nettc Nettc
PASIVA CELKEM 596 872] 631 320 665 94p 699 7¢2 733 42 7434 800 89p 834 9q0 869 6b8 911 }55 953|629 997417 B0G2 1 09509p 1 149 448
b |Vlastni kapital 557 930 59094p 624 081 656 J00 68BJ 718 779 752543 784 93 817 473 857|749 894464 94p 4883891 1034549 1087 (L2
b 1. |Zakladni kapital 240000 24 00 24000 24000 24700 20p 2400 24000 24090 240p0 24¢00 24j000 24000 241 0004 004
1| Zakladni kapital 24000 24000 24700 24900 24/000 2 04 00! 2400p 24090 240p0 24§00 24po0 24000 24 000 0044
2] Vlast. akcie a obch.pod. 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
3]Zmeény zakl. kapitalu D D D 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
1. |Kapitalové fondy 0 q qg q D D D 0 0 0
A 1 1| Emisni &Zio D D 0 0 0 0 0 0 0 0 0
2| Ostatni kapitalové fondy (0] 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
3]Oc.rozd.z pec.maj.a zav. D D 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
4]Oc.rozd.z pec.pxi prem. qg q ¢ D D D 0 0 0 0 0
Rezervni fondy a ost. 240 240) 2400 2490 24p0 2400 2poo 2400 4400 p400400R 240 240p  24d0  24po
. Jfondy ze zisku
o 1 1] Zakonny rezervni fond 2 490 2 4po 2 400 2 poo 2]400 4 40@ 404 240 2400 2490 2 4po 2 400 2 00 2400 4400
2| Statutarni a ostatni fond 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
v JVysledek hosp.min. let 495966 5315B0 564 445 597 p®P9 900 662 34B 692 379 726 23 758p43 791|573 83] 3492084 91408 957 497 1008 349
v 1| Nerozdtleny zisk min. let | 495965 531 5B0 564 §45 597681 829 662 348 692349 726 1p3 758 $43 791|573 833349 84p 0014 08 957 497 1008 119
2|Neuhrazena ztrata min. Igt 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
- Zg;'\eéiik;g;'?ﬁgﬁ'yobi 35564 3301 33146 32200 32443 30p3s 33744 3fac003k 30774 4070 420ps 43409 s0f53  s2fas2
. |Cizi zdroje 3859 4003p 41516 430b7 446¢54 46pB10 029 4967 51340 53061 54820 56 84 58367 6( 204 6p 101
B. .. |Rezervy 0 q q D D 9 0 0 0 0
s . 1|Rez.podle zvl.pravigdp. q D D D 0 0 0 0 0 0
2|Rez.na dchody a pod.zay 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
3]Rezerva na daz pijma 0 0 0 q qg [« D D 0 0
4] Ostatni rezervy D D 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
B 1. |Dlouhodobé zavazky D D D 0 0 0 0 0 0 0 0 0
. 1. 1| Zavazky z obch. vztah 0 0 0 0 q ¢ D D 0 0
2|Zavazky - ovl. &id. osobg D D D 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
3| Zavazky - podstatny viiv D 0 (o] 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
4| Zavazky ke spotmikim 0 0 q qg q D D 4 0 0
5| Dlouhodobé fijaté zalohy] D D 0 0 0 0 0 0 0 0
6] Vydané dluhopisy D D D 0 (o] 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
7|Dlouhod. sminky k Uhra@ 0 0 0 q qg ¢ D D 0 0
8|Dohadné tty pasivni ¢ D D D 0 0 0 0 0 0 0
9|Jiné zavazky D D 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
#Odlozeny da. zavazek D D D 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
.. |Kratkodobé zavazky 38 59 40030 415)6 43057 4454 A6 4802 49671 51340 53061 54PB20 56|584 54 367 8p 2062 10
z toho |l. etapa projektu 13784 1461p 15449 164p3 17361 18B64 19414 29 43947741 2255 23668 24 7%9 25 464 27 912 28]207
s 1 1| Zavazky z obch. vztah 21529 2231 23136 239B2 24458 25|63 26700 216526178 2961 3063 316%1 32 482 3346 341846
2|Zavazky - ovl. &id. osobd D D D 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
3| Zavazky - podstatny viiv D 0 (o] 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
4| Zavazky ke spotaikim 100 10 10! 10p 1do 1¢0 1po Jjoo 00 100 [LOO 100 100 100 100
5| Zavazky k zarsstnaném 12634 1311 13616 141B4 14¢72 15p32 149814 163328576 17 39 17990 1856 19 467 19 p44 20]239
6] Zav. ze soc.zab.a zdr.po 4 332 4 395 41664 4841 025 214 541 5 588 57¢6 5 9p0 6 138 6 p27 6[518 q714 916
7|Stéat - d&. Zav. a dotace 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
s]Kratkod. Fijaté zalohy D D D 0 0 0 0 0 0 0 0
9] Vydané dluhopisy D D 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
#|Dohadné &ty pasivni D D 0 0 0 0 0 0 0 0
#|Jiné zavazky D D D 0 (o] 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
B.Iv. |Bank. Gvéry a vypomoci 0 q qg q D D 4 0 0 0
5.V 1|Bank. Uvry dlouhodobé D D D 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
2|Bank.lwry kratkodobé D D 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
3]Kratkodobé fin. vypomoc D D 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
k.1 |Casové rozliseni 34p 345 345 345 35 345 45 B45 345 345 345 345 345 344 34
k. 1. 1] Vydaje pistich obdobi 34pb 345 345 35 5 45 45 345 345 345 345 345 5] 34 345 34
2| Vynosy @istich obdobi D D b 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0




Priloha¢. 6

VYKAZ ZISKU A ZTRATY - 2. investéni varianta strana 1z 2
(v celych tisicich K) SWELL, spol. s r.o.
oamac TEXT 2015 2016 2017 20194 201 202p 2041 20p2 2023 2024 2p25 4026 7 p02028 2029
Netto Netto Netto Netto Netto| Nettd Nett: Nett| Nettp Netjo etfd Netto Netto Netto Nettol
1. |Trzby za prodej zboZzi q ( D D D 0 0 0 0 0
Iy Nakl.vynaloz.na prod.zboZzi D D 0 0 0 0 0 0 0
+ |Obchodni marze q [t D D o 0 0 0 0 0
. |Vykony 172019 197 46p 223 044 239 312 252 §04 263|891 535 282 93p 292039 301449 311 176 321231 331 684 34p 353 79
z toho |l. etapa projektu 0] 21154 4231y 54047 634p4 711362 76Pp51 821420 87513839 98387 104147 1102p9 116 138 123H62
. )| Trzby za prodej vl.vyr. a sl. 172 0]9 197 469 2234893174 252 40fp 263 891 273 485 282 P36 292|039 30] 449 134l 321 23] 331644 342 5p1 353 J91
2] Zmeéna stavu zasob win. 0 0 0 q q [¢ D D 0 0
3] Aktivace 0 q q D D D 0 0 0 0
B Vykonové spoteba 44 38 50010 554%5 58427 61p57 631666 694604 56f 870043 72298 74631 77109 79¢86 82368 84145
z toho |l. etapa projektu 0 535 1052) 1320 154p0 17 §68 18 P56 19|767 2() 989 268P 23 59 25000 26499 2870 2913
5. 1] Spoteba materidlu a energie 157420 1772 19|772 2(1 902 38]L 922 824 2354y 243% 25140 25950 26787 271719 23689709 30 74
2| Sluzby 28 66 3223 35683 37925 3919 400840 44057 5028 44 90 46 340 47844 49300 50997 52668 54396
+ |Pridana hodnota 127 63§ 147 449 167 5B8 180 $86 19111470 2P 207 93] 215098 221 9p8 229 }51 236|545 244 123 99BJL 260 188 268 647
c Osobni naklady 93284 107291 122 8p8 134 02 143192 16H 157 374 163646 169 8H9 176 179 182|754 189582 @0Op 204 129 211 848
z toho |l. etapa projektu 3919 1551 27490 348p9 40497 45Pp77 49]019 57544 9Bp 859 371 6302B 66844 7091 75213 79}720
c. UMzdové néklady 64334 73994 847409 92898 98|753 103 908 534 11287p 117 137 121 403 126 p37 130|746 13% 6506 714 146 10p
2] Odmeny ¢l. organi spol. q q D D D 0 0 0 0 0
3]Naklady na soc.zab.a zdr.poj 21 473 25158 281801 8% 53357¢ 3535p 36992 3837 39827 41B11 42853 44 456 128 47 86 49 697
4] Sociélni naklady 7077 8 139 93jl8 10219 10B63 114437 9391 1241 1288 133¢5 13864 14 $82 14]922 14486 2p 07
D Dané a poplatky 131 13 14 15p 140 146 13 180 187 94 P02 210 219 27|12 2314
3 Odpisy DHNM 20627 2370 224942 22447 22457 21B82 1Y 1592 11607 108%7 1170 1170 8P4l 5{395 657
. |Trzby z prod.DM a mat. 0 0 0 [o q q D D 0 0
. 1} Trzby z prod. dlouh. maj. 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
2| Trzby z prodeje materialu 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
F Zustat. cena prod.DM a mat. D D 0 0 0 0 0 0 0 0
F. yZust. cena prod.dlouhod. maj 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
2] Prodany material D D 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Zména stavu rezerv a oprav.
§ pol. v provozni oblasti P 0 0 0 g g g P P P °
Iv. |Ostatni provozni vynosy D D 0 0 0 0 0 0 0
H Ostatni provozni naklady 684 71 755 R 831 8f3 873 473 73 873 879 87 87B 873 813
v. |Pievod provoznich vynodé 0 0| 0f 0 g ( D D D 0
I Prevod provoznich nakladi 0 0) 0] q q [« D D D 0
[ Provozni vysledek hosp. 12913 15406 21 $0®@2 794 2430 27039 323B3 34439 39K81 41j047 47646 388P 45 26 49 55p 50 02
Vi |Trzby z prodeje CP a podifi 0 0 0] a qg ( D D D 0
. Prodané CP a podily D D 0 0 0 0 0 0 0 0
vil. |Vynosy z dlouhod. fin. maj. q [¢ D D o 0 0 0 0 0
il V}/nz poditi v 0v|.af|'.z.os.a v 0 0 o R g d b b b 3
(¢.jedn. pod podst.vlivem
2} Vyn. z ost.dlouh.CP a podil 0 0 0] a qg q D D D 0
3]Vyn. z ost. dlouhod. fin.maj. 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
viil. |Vynosy z kratkod.fin.maj. 0 0 0) 0 q q [t D D o
Né&klady z fin. majetku 0 0 0] q g ( D D D 0
1x. |vynosy z precen.CP D D o 0 0 0 0 0 0 0
L. Néklady z precen.CP D D 0 0 0 0 0 0 0 0
Zména stavu rezerv a oprav.
poloZek ve fin. oblasti P 0 0 0 g q q P P P °
X. |Vynosové Uroky q q [t D D 0 0 0 0 0
N. Nékladové uroky 2 434 212 1790 1 2%0 7p0 250 0 0 0 0 0 0 0 0 0
x1. |Ostatni finanéni vynosy q q [t D D D 0 0 0 0
o Ostatni finanéni ndklady 926 973 102} 1072 11%6 1182 12341 103 13691 437 150 1 584 1644 1787 1434
xil. |PFevod finangnich vynosi 0 0) 0] q g [« D D D 0
P Prevod finanénich nakladi 0 0| 0f 0 g [« D D D 0
i Finanéni vysledek hosp. -3364 -309 277  -2332 -18y6 -1432 -1p41  -11303 369 -1 43] -150p -1544 -16p4 -1 747 -1334
R Daii z pFijmii za b&Znou &in. 1814 237 3 53p 3 849 4 2p2 4 465 5 907 6296 71241 26§ 5 7624 775 8 284 9 084 9 156
k. 1]splatna 181 23797 3 589 3 889 4 262 4 B65 5[907 4296 1 247 524 762 7798 8 284 9 0B4 9 156
2]odloZena D D 0 0 0 0 0 0 0 0 0
. Zéy;r:ii"é'i(n:f)Z‘t’od‘e"' @ 773 1013f 15040 165p1 18169 20f41 25j184 24840 73ps32084 32518 33041 3538 38[28 39h32
xiil. JMimo ¥adné vynosy D D o 0 0 0 0 0 0 0
R Mimo ¥adné néklady q q [t D D 0 0 0 0 0
s Daii z pFijmi z mimok. &in. 0 0 0] 0 q q [t D D 0
s 1]splatna D D D 0 0 0 0 0 0 0 0
2|odloZena D D 0 0 0 0 0 0 0 0 0
* |Mimo¥adny vysledek hosp. D D D 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
It Prevod pod.na VH spolé. 0 0 0 o q [t D D 0 0
Zg:tlﬁ;isgdh:;p(cﬁjem z 773 1013p 1508 165§1 18469 2041 25184 24840 73p83208) 3251 33041 3IP8 3828 3932
\Z/dyasr::fnﬁ ?fi)’md‘e"' et 954 12509 18648 2041 22431 2506 31foo2 39136 13I3 139614 4013 40893 436p2 47812 4shss




Priloha¢. 6

VYKAZ ZISKU A ZTRATY - 2. investéni varianta strana 2z 2
(v celych tisicich k) SWELL, spol. sr.o.
oanac TEXT 2030 2031 2032 2033 203 203p 2036 20p7 2038 2039 2p40 4041 2 p02043 2044
Netto Netto Netto Netto Netto| Nettq Nett Nett Netto Netfo etfd Netto Netto Netto Nettol
1. |Trzby za prodej zboZzi q d D D D 0 0 0 0 0
Iy Nakl.vynaloz.na prod.zboZzi D D 0 0 0 0 0 0 0
+ |Obchodni marze [0 [¢ D D o 0 0 0 0 0
. |Vykony 3654171 377 44B 389 843 402 762 416 P65 429|839 @BR 458 55f 473 234 488 4p1 503 $84 519376 5394057 B3JL 867 96
z toho Il. etapa projektu 130 481 137 80B 145 4%6 153436 16163 170]451 179518 688 197 96p 207 631 217 4p9 227 p63 237|102 247 333 9247
1. )} Trzby za prodej vl.vyr. a sl. 365 4)7 377 443 389PB8B2754 416 06p 429 839 444 (B9 458 $57 473|234 48% 401 8848 519 37¢ 535047 551 27 567 964
2]Zmena stavu zasob win. 0| 0] 0 q [0 q D D 0 0
3| Aktivace q q ¢ D D D 0 0 0 0
B Vykonové spotteba 88 20 9137 946¢$2 9876 101 p19 105|295 109 118 00(J 116 96p 121 016 125289 129 p30 133|842 13§ 309 9342
z toho Il. etapa projektu 31494 3336] 35316 373p4 39909 4154 44]105 44 498 934B 51 47 54080 5668 59310 62956 641921
e. 1] Spoteba materidlu a energie 31435 32P62 34[131 39343 O0Bp 637904 3925 40635 420B9 43493 44pP83 46480 48008574 5120
2| Sluzby 56 36 58410 60581 627433 65919 671391 69853 36Bp 74 92 77588 803¢7 83(0U49 85840 88730 9725
+ |Pridana hodnota 277 21p 286 011 295 2P0 304 $75 314]4464 324 334 98p 345537 356 268 367 $25 378|595 389 847 246JL 412 939 425 040
c Osobni naklady 219899 228 237 236 9|13 245 929 2553015 @62 275 16p 284 192 293 3p8 302 05 312|328 324 004 733JL 341 804 352 143
z toho Il. etapa projektu 84 450 8941 94 69 100 0BO 105 §08 111814 114111 %52 929 86(¢ 135990 142 2p4 148 300 154|772 1611268 16 020
c. JdMzdové néklady 151 648 157 4p5 163 3§88 169606 17 07@ 7B® 189 77] 195941 202 2B1 208 |62 215|398 223 072 8aZB 235 72y 242 841
2] Odmeny ¢l. organi spol. q q D D D 0 0 0 0 0
3|Naklady na soc.zab.a zdr.poj 51460 53pb18 55552 6Bf 659864 62148 64532 666B3 6876 70P79 73235 7$504794 8014 82 5716
4] Sociélni néklady 16691 17315 17973 18p57 191368 A 10874 21558 22291 229p4 23494 24K28 251169 2% 930 716
D Dané a poplatky 244 25 26 277 248 299 311 3P4 337 50 364 379 394 1014 424
3 QOdpisy DHNM 10374 1392 14136 155p1 15491 1891 384 17 45 18128 1133 11628 11416 11[128 31686 986
. |Trzby z prod.DM a mat. 0 0 0 [0 q q D D 0 0
. 1} Trzby z prod. dlouh. maj. 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
2] Trzby z prodeje materialu 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
F Zistat. cena prod.DM a mat. D D o 0 0 0 0 0 0 0
F. 1Zust. cena prod.dlouhod. maj 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
2] Prodany material D D 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
5 Zména stavu rfezerv g oprav. 0 0 o a d d b b b b
pol. v provozni oblasti
Iv. |Ostatni provozni vynosy D D 0 0 0 0 0 0 0
H Ostatni provozni naklady 873 87 87B 873 813 8f3 873 473 73 873 879 87 87B 873 813
v. |PFevod provoznich vynodé 0 0) 0] q g ( D D D 0
| Prevod provoznich nakladi 0 0 0f 0 g ( D D D 0
* Provozni vysledek hosp. 45 8B3 42 481 43 322009 4239 39539 44281 42 435 43 p23 52]094 53 402 1755 57 05 66 166 68 5$1
Vi |Trzby z prodeje CP a podii 0 0 0] a qg ( D D D 0
. Prodané CP a podily D D o 0 0 0 0 0 0 0
vi. |Vynosy z dlouhod. fin. maj. q q D D 0 0 0 0 0 0
w1 Vynz podili v ovl.afi;.os.a \ 0 0 o o g d b b b b
G¢.jedn. pod podst.viivem
2]Vyn. z ost.dlouh.CP a podil 0 0 0] a qg g D D D 0
3]Vyn. z ost. dlouhod. fin.maj. 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
vil. JVynosy z kratkod.fin.maj. 0 0 0] 0 q q ¢ D D 0
Naklady z fin. majetku 0 0) 0] q g ( D D D 0
IX. |Vynosy z precen.CP D D 0 0 0 0 0 0 0 0
. Néklady z precen.CP D D o 0 0 0 0 0 0 0
Zmérja stavg rezerv g oprav. 0 0 o a d d b b b b
poloZek ve fin. oblasti
X. |Vynosové Groky q q [« D D 0 0 0 0 0
N Nékladové uroky 0] 0 q q [« D D 0 0 0
xI. JOstatni finanéni vynosy g q [t D D D 0 0 0 0
o Ostatni finanéni naklady 1924 202 2128 2239 2 3p1 2 458 2 p81 2[710 849 298 3 13f 3 2494 3 4p9 3§31 3 $13
xi.. JP¥evod finanénich vynosi 0 0 0f 0 qg ( D D D 0
P Pievod finanénich nakladi 0 0 0f 0 g d D D D 0
* Finanéni vysledek hosp. -192q -202 -212B  -2239 -23p1 -2458 -29$81 -2|710 843 -2 98 -313) -3294 -34p9  -331 -3 $13
R Daii z pFijmi za b&Znou &in. 8 342 774 777B 7 548 7 610 7 445 7 915 71605 71748 30§ 3 9 55( 985f 10192 118B2 12 J06
k.  1]splatna 8 34p 7744 7713 7 568 7 §10 7Pp4s5 7]915 1605 8f 749 330 955 9857 101%2 11882 12 B06
2]odloZena D D o 0 0 0 0 0 0 0 0
. Zg;iii'i(n:‘;ss‘:od‘e"' = 35564 3301f 33196 32200 32443 30p3s 33|744 33420038 39774 40716 42004 43409 50653 52fas2
xiil. JMimo Fadné vynosy D D 4 0 0 0 0 0 0 0
R Mimo Fadné naklady q q [( D D 0 0 0 0 0
s Daii z pFijmi z mimo¥. &in. 0 0 0 [0 q qd [t D D o
s 1]splatna D D D 0 0 0 0 0 0 0 0
2]odloZzena D D o 0 0 0 0 0 0 0 0
* |Mimoiadny vysledek hosp. D D D 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
T Prevod pod. na VH spolé&. 0 0 0 o q [t D D 0 0
Z:;lﬁldsg dh:;p(‘i‘ge"' = 35564 3301 33196 322)9 32443 30p35 33|744 33420038p 3977¢ 40715 42084 43409 50653 52l62
\Z/dy:ig?nﬁ ?fi)’md‘e"' med | 43904 4075p 409do 397f7 40dss a7 hst aileso  4d 025 778 49104 50266 518§l 53501 62934 6afres
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