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Anotace

Predmétem bakalarské prace je vyhodnoceni investi¢niho projektu podniku, plsobiciho
V automobilovém pramyslu, na zaklad¢ statickych a dynamickych metod. Prvni, reser$ni
¢ast, se zabyva investicemi, rozhodovanim o investicich a metodami, pomoci nichz lze
investice hodnotit. Nasleduje pfedstaveni podniku a konkrétniho investi¢niho zadméru.
V tomto piipadé byla investice zamétena na vystavbu logistické haly z divodu nedostatku
skladovacich prostor a nasledné vybaveni podniku novymi lisy. Prakticka ¢ast je zamétena
pfedev§im na vypocty, které se tykaji Cisté soucasné hodnoty, doby néavratnosti, indexu
ziskovosti a dalSich potfebnych metod k hodnoceni investic. Nésleduje shrnuti vysledkt
ziskanych pomoci vypocti a jejich porovnani. Nedilnou soucasti bakalafské prace je

vyhodnoceni investice a vybrani nejvhodnéjsi varianty hodnoceni.
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Dynamické metody, hodnoceni investic, investice, statické metody, penézni toky.



Annotation
Economic evaluation of the company's investment activity

The subject of the bachelor thesis is evaluation of the investment project based on statistic
and dynamic methods. The first, theoretical part, deals with investments, investment
decisions, and methods to assess investments. The following is a presentation of the
company and a specific investment plan. In this case, the investment was focused on the
construction of a logistics hall due to the lack of storage space and the subsequent equipmen
of the company by new presses. The practical part focuses on calculations relating to net
present value, payback period, profitability index and other necessary methods for
investment evaluation. The following part is a summary of the results obtained using the
calculations and their comparison. An integral part of the bachelor thesis is the evaluation of

the investment and the selection of the most appropriate method of the evaluation.
Key Words

Cash flow, dynamic methods, investment, investment evaluation, static method
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Uvod
Tato zavére¢na prace je zaméfena na problematiku investic v podnikovém prostiedi. Pokud
chce byt podnik dlouhodobé konkurenceschopny, mél by byt inovativni, investovat do
vybaveni a dalSiho rozvoje. Rozhodovani o investicich je nezbytnou soucéasti manazerské
prace. Spravné rozhodovani o investicich v podnicich patii mezi nejdilezitéjsi ¢innosti,

nebot’ Spatna investice mize mit pro podnik ni¢ivy dopad.

Tato prace se zabyva hodnocenim investic pomoci statickych a dynamickych metod.
Hodnocenou investici je vystavba logistické haly a vybaveni novymi lisy v podniku
LUKOV Plast spol. s r.o. Hlavnim oborem ¢innosti této firmy je vyroba slune¢nich clon,
plastovych dili a elektro sestav pro automobilovy prumysl. Hodnoceni investice bylo
zalozeno na readlnych podkladech spolecnosti, které podnik mél v dobé zpracovani
k dispozici. Hodnoceni investic bylo vzajemné pfinosné, nebot’ podnik nedéla podrobné

vypocty ke kazdé z provadénych investic.

Préce je rozdélena do nékolika ¢asti. Nejdiive je vypracovana obecnd Cast, kterd pojednava
o zakladnich informacich tykajicich se oblasti podnikovych investic, které¢ jsou nezbytné
pro pochopeni dané problematiky. Investice se definuji ze dvou uhli pohledu na
makroekonomické a podnikové. Nasledné je popsano a vysvétleno planovani, rozhodovani
a financovani podnikovych investic. Soucasti teoretické cCasti je podrobné definovani
metod, které jsou pouZity pro hodnoceni investic. Metody, které byly v praci pouZity, se
¢leni na statické a dynamické. Metody statické jsou v praci popsany jako metody, které
nezohlediiuji faktor Casu a jsou jednodus$i pfi vypoctech. Zato metody dynamickeé
postup vypoctu, vztah pro vypocet a nasledna interpretace vSech moznych vysledka. Mezi
nejpouzivanéj$i metody patii napi.: doba navratnosti, ¢ista soucasna hodnota nebo vnitini
vynosoveé procento. Prakticka ¢ast byla zalozena na zhodnoceni investovani do logistické
haly a do dal$iho vybaveni podniku. Logistickd hala byla stavéna za ufelem nedostatku
skladovych prostor podniku, nebot’ zasoby se do té doby musely skladovat v ¢asti vyrobni
haly. Po dostavéni skladové haly bylo mozné koupit nové lisy, nebot’ se uvolnil prostor
ve vyrobni hale. V praci jsou zhodnoceny piijmy a vydaje ze skladové haly a z nich

vyplyvajici cash flow. Je zde uvedna moznost skladovani zdsob mimo podnik. Vybaveni
13



podniku novymi lisy bylo zhodnoceno na zaklad¢ uvedenych metod a dle podkladi
podniku. Pro ptehlednost vypocta pro lisy je uvedena tabulka se vstupnimi udaji, ktera je,
jak jiz bylo zminéno, sestavena z podkladi podniku. Tyto metody byly na zavér

zhodnoceny a vzajemn¢ porovnany.
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1 Investi¢ni Cinnost podniku

Kapitola investi¢ni rozhodovani se zabyva zakladnimi pojmy, které se tykaji investi¢ni
¢innosti podniku. V této kapitole je definovano naptiklad rozdéleni investic, zdroje

financovani nebo faze investovani.

1.1 Investice

V literatufe se uvadéji dvé definice investic: makroekonomické a podnikové. Dle
makroekonomického pohledu se investice definuji jako upotiebeni uspor k vyrobé
kapitalovych statkli, popfipad¢ k ziskani lidského kapitdlu a k rozvoji technologii. To
znamena vzdat se dnes$ni hodnoty s cilem ziskani budouci hodnoty. Makroekonomické
investice jsou rozdilem souctem spotieby a hrubym domacim produktem, Cistych vyvozi

a vefejnych vydaju. (Valach, 2010)

Podnikové investice jsou celkové vydaje, které jsou vynalozeny na zalozeni, modernizaci,
rekonstrukci nebo rozsifeni podniku. Jsou to rozsdhlejsi finanéni vydaje, u kterych se
ptedpokladd, ze budou pfeménény na budouci pfijmy. Investice podniku jsou ptfedevs§im

dlouhodobého charakteru. (Valach, 2010)

1.2 Rozdéleni investic

Investice se nejcastéji €leni do tiech skupin — hmotné, nehmotné a finanéni. Do hmotnych
investic lze zaradit budovy, strojni zafizeni nebo pozemky, které rozsituji vyrobni kapacitu
podniku. Hmotné investice se mohou dale rozde¢lit podle toho, jestli vyrobni kapacita
podniku se obnovuje nebo rozSifuje, tj. na investice rozvojové a obnovovaci. Pomoci
rozvojové investice nartstd vyrobni kapacita podniku, obnovovaci investice nahrazuje
vyrobni zafizeni, které jiZ neni pln€¢ funk¢ni a je potfeba ho nahradit za nové. Cilem
mandatorni investice je zlepSeni pracovniho prostfedi nebo dodrzovani poZadavki, které

jsou dany zakony. (Synek, 2015)

1.3 Predinvesti¢ni faze

Podnik by mél predinvesti¢ni fazi vénovat dostatek pozornosti, protoze uspéch a netispéch

v nasledujicich fazich jiz uskutetnéného projektu zavisi na kvalité ziskanych dat
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aprovedenych analyz a néasledné interpretaci jejich vysledki ziskanych prave

v predinvestic¢ni fazi. (Scholleova, 2009)

Predtim, nez podnik zahdji investici, tak by si m¢l odpoveédét na to, proc, jak a do ¢eho
chce investovat. Musi urcit spravnou dobu uskute¢néni investice, finan¢ni zdroje, zpisob
financovani a hodnoceni investic. MEl by se vyhnout chybdm a popftipadé¢ identifikovat

vvvvvv

(Ketkovsky, 2015)

Samotny investi¢ni cyklus se skladd z mnoha fézi. Jako prvni je vybrdna investi¢ni
strategie, po niZ nasleduje predbézna strategie. DalSim krokem je vypracovani technicko-
ekonomické studie, jejimz cilem je posouzeni v§ech mnoha riznych projektu. Po této fazi
Casti, ktera by méla obsahovat v§echny investi¢ni vydaje, odhad pfijma z investic, zdroje
financovani, celkové provozni néklady, ptredpokladanou délku zivostnosti a piipadna
rizika. Pokud podnik pozitivné vyhodnoti finan¢ni a investi¢ni plan, muze uskuteCnit
investi¢ni fazi a provozni fazi. Mezi posledni faze se fadi dezinvestice a postinvesticni

audit. (Fotr, 2011)

N > oy Technicko- . v
Investicni Predbézna Financni a
investicni plan

ekonomicka

strategie strategie s

Postinvesticni

Investicni faze Provozni faze Dezinvestice audit

Obrdzek 1 - Faze investicniho cyklu
Zdroj: Fotr (2011, str. 13)

Podnik musi pocitat i s makroekonomickymi veli¢inami, které na n¢j pisobi. Mezi tyto
ukazatele se fadi napfiklad velikost urokové miry, mira inflace nebo sazba dané. Tyto

udaje se podniku Spatné odhaduji, protoze jsou v delSim obdobi tézko piedvidatelné.
16



VeétsSinou velké podniky musi pouZzit nejriizngjsi statistické a ekonomické metody. Malé a

stiedni podniky se vétSinou spokoji napft. s prognoézou centralni banky. (Vochozka, 2012)

1.4 Investi¢ni rozhodovani

vvvvvv

starosti rozhodovani o tom, zdali danou investici, kterou firma pfipravila, pfijme ci
zamitne. Tyto projekty mohou byt rozsahlé a dopady na firmu poptipad¢ jeji okoli mizou
byt velké. Spravné zvolené projekty firmy mohou ovlivnit jeji prosperitu a vést k rozsiteni
podniku, naopak nevydafené investice mohou poskodit dobré jméno podniku a nékdy
sméfuji i K zaniku firmy. Podnik si musi uvédomit, ze mize byt ovliviiovan jak internimi,
tak externimi faktory. Mezi tyto faktory se napfiklad fadi ekonomicka a politickd situace
v zemi nebo v zahranic¢i, konkurence, zakaznici ¢i dodavatelé. Na vSechny tyto vlivy musi
podnik brat ohledy a provést spravnou analyzu, aby se vyvaroval chybam, které by

v budoucnu mohly nastat. (Fotr, 2011)

Nejdulezitéjsim internim Cinitelem je strategie, kterou firma vyuziva. Strategie se da
definovat jako dlouhodobé cinnosti firmy, které sméiuji k pfedem stanovenym cilim.
Strategie mize byt sestavovana pro cely podnik, nebo jen pro jeho urcitou ¢ast. Hlavnim
krokem je stanoveni zakladnich cili nebo rozsah podnikani, které ma na starosti
management podniku. Z ekonomického hlediska je pro vétSinu podnikii nejdilezitéj$im
cilem dosazeni zisku. Aby podnik dosahl pozadovaného zisku, tak si musi stanovit 1 dil¢i
(kratkodobé) cile. Mezi cile kratkodobého charakteru lze zatradit snizovani ndkladd, dobré

vztahy s odbérateli a dodavateli nebo vstup na novy trh. (Tyll, 2014)

Béhem realizace investice si podnik musi uvédomit tfi zdkladni faktory, které se vzajemné
ovlivituji. Mezi tyto faktory patfi ofekdvany vynos, likvida a riziko. Tyto faktory tvori
rovnovazny stav pii hodnoceni jednotlivych investi¢nich variant. Idealni investice by méla
mit co nejvyssi vynosnost a likviditu ale nejnizsi riziko. V redlné situaci vSak existuje
vymeéna mezi ofekavanym vynosem, likviditou a rizikem. Podnik si musi zvolit a dat
prednost urcitému cili z ,,magického trojuhelniku® investovani, ktery je na obrazku pod

textem. (Revenda, 2012)
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Vynos

Riziko Likvidita

Obrazek 2 - Magicky trojuhelnik investovani
Zdroj: Revenda (2012, 142)

1.5 Zpusoby porizeni investice

Podnik muze potizovat dlouhodoby hmotny majetek pomoci n¢kolika variant. Prvni touto
variantou muze byt investiCni vystavba, ktera se mize uskutecnit dodavatelskym
zpisobem, nebo pomoci vlastni realizace. Dal§i moznosti je koupé, ktera se tyka
pfedev§im strojli, nemovitosti nebo zafizeni. Posledni variantou je nabyti na zaklad¢

smlouvy o koupi najaté véci, kterd se uskuteciiuje pomoci finan¢niho leasingu. (Valach,

2010)

Pokud podnik mé vétsi investice, které vznikaji investicni vystavbou, tak se jich ucastni
vice stran. Hlavnim ucastnikem je investor, pro n¢hoz se realizuje celd investice, a kterou
také financuje. Mezi dalsi UcCastniky patii projektant, ktery zpracovéava projekt a rozpocet,
dodavatel, a projektova piiprava stavby zajiStuje investini vystavbu po ekonomické,

organizacni a technické strance. (Synek, 2015)

1.6 Zdroje financovani investic

Pokud podnik chce uspésné realizovat svuj projekt, musi mit dostatek finan¢nich zdroji na
pokryti potieb projektu, aby ho mohl realizovat v ¢ase a rozsahu, ktery si stanovil. Uz
v predinvesti¢ni fazi mélo byt vyteseno, z jakych zdrojii investice bude financovana a kolik
kapitalu bude potfeba. Finan¢ni prosttedky musi byt v takové vysi, aby pokryly investi¢ni
cast, ale musi pokryt i Cast vlastni provozni Cinnosti, kterd jest¢ nevytvaii tok penéz

napiiklad kvili pomalejSimu vstupu na trh. MiiZe se stat, Zze podnik nebude mit v priibéhu
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realizace dostatek penéznich prostfedkli a investice bude pozastavena nebo uplné

zastavena. (Scholleova, 2009)

Z hlediska vlastnictvi je zakladni ¢lenéni finan¢nich zdrojtii déleno na vlastni a cizi. Vlastni
kapital se pak ¢leni na interni a externi. Do vlastnich internich zdroju financovani se fadi

nerozdéleny zisk, odpisy nebo odprodej prebytecného majetku. (Srpova, 2011)

Nerozdéleny zisk je ¢astka, kterd po zdanéni nebyla rozdélena mezi akcionare nebo nebyla
rozdélena do fondi, ale slouzi k dalsimu podnikani. Tato forma financovani je vSak

nakladnéj$i nez naptiklad financovani cizim kapitadlem. (MartinoviCova, 2014)

Odpisy se definuji jako opotfebeni hmotného a nehmotného majetku v penéznim vyjadreni.
V Ucetnictvi podniku se uvadéji jako naklad, ale ve financich se odpisy uvadéji jako zdroj.
To proto, Ze neptedstavuji skute¢ny vydaj finan¢nich prostiedkil, pouze ti¢etné snizuji zisk

a tim se snizuje dafiova povinnost podniku. (Cernohorsky, 2011)

Mezi externi vlastni kapitdl se zejména fadi zvySeni zakladniho vkladu vlastniky.
U financovani vlastnim kapitdlem je vyhodou to, ze podnik mtze financovat i rizikové
projekty. Ve vétSiné piipadi vSak vlastni kapitdl nedokéze pokryt celé financovani
investice. Externi vlastni kapitéal je pomérné nékladny, a proto podnik vyuziva cizi kapital,

nebo kombinaci ciziho a vlastniho kapitalu. (Scholleova, 2012)

Jestlize podnik vyuzije cizi kapital k financovani své c¢innosti, musi tento dluh splatit
s pfedem stanovenymi podminkami a ve stanovené lhaté. Cizi kapital se pofizuje
prostiednictvim dlouhodobych a stfednédobych uvért, obligaci, dodavatelskych

a kratkodobych tvéri nebo pomoci specifickych forem financovani. (Jac¢, 2012)

1.7 Hodnoceni investic

Hodnoceni investic patfi mezi nejpodstatnéjsi Cinnosti podniku, které jsou spojeny
s investi¢ni Cinnosti podniku. Pokud mé podnik na vybér z vice moznosti investi¢nich
projektli, pomaha managementu podniku s vybérem nejvhodnéjsi investice. Princip
hodnoceni investic spo¢ivad v porovndni kapitdlovych vydaji s penéznimi piijmy, které
investice pfinese. Management podniku zhodnocuje i riziko a dobu, za kterou budouci

zisky obdrzi. Za idedlni investici se povazuje takova investice, ktera ma vysokou
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vynosnost, co nejrychleji se zaplati a je bez rizika. V praxi takovou investici nikde

nenajdeme. (Synek, 2011)

Postup hodnoceni efektivnosti investic se skladd z né&kolika ¢asti. Prvnim krokem je
stanoveni kapitdlovych vydaji na projekt, druhym krokem je pfedpoklad budouciho cash
flow, které¢ investice pfinese a rizika s nim spojena. Tieti Casti je stanoveni diskontni sazby,
pokud podnik pouziva dynamické metody hodnoceni investic, a poslednim krokem je

vypocet souc¢asné hodnoty cash flow. (Synek, 2011)

1.8 Riziko investovani

Riziko investovani je nebezpeci, ze investor nedosdhne takového vynosu, ktery ocekaval.
Investi¢ni nastroje jsou rizikové, protoze budouci penézni toky z jednotlivych prostredkt
jsou nejisté. Za riziko v investovani mize vice faktord. Podle Revendy se rizika tadi

nasledovné: Girokové, trzni, infla¢ni, podnikatelské a finan¢ni. (Revenda, 2012)

Zména hladiny trokovych sazeb ovliviiuje kolisani vynosové miry investi¢nich
prostiedkd. Urokové riziko se tyka napf. cennych papiri. Pokud rostou tirokové sazby,
klesd cena cennych papiri. Trzni riziko plsobi na kolisdni vynosovych mér kviili
fluktuaci celkového trhu. Trzni riziko zahrnuje mnoho vnéjsich faktord. Mezi tyto faktory
se zahrnuje: strukturdlni zmény v ekonomice, politické Soky nebo zmény spotiebitelskych
pfednosti. Redlnd vynosovd mira investicnich prostfedkll je ovlivilovana inflaénim
rizikem. Pokud investor bude dosahovat zaporné vynosové miry, miize za to pravé vysoka
inflace. Podnikatelska rizika se tykaji jednotlivych odvétvi nebo podnikii. Finanéni riziko
se tyka vyuzivani ciziho kapitald. Cim vice podnik vyuzivé cizi kapital pro financovani

aktiv, tim je to pro podnik rizikovéjsi. (Revenda, 2012)

Pfi investovani se investor nemtize vyhnout riziku. Riziko vsak lze kontrolovat a do jisté

miry 1 ovlivnit. (Revenda, 2012)
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2 Metody hodnoceni efektivnosti investic

Finan¢ni management pouziva pro posuzovani efektivnosti investicnich projekti nékolik
metod. Tyto metody se od sebe mohou zasadné lisit, ale nékdy jde jen o rtizné technické
postupy, které maji stejny zavér. Zalezi na tom, zda metody hodnoceni efektivnosti

investi¢nich projekta zévisi na faktoru ¢asu ¢i nikoli. Tyto metody se rozd¢€luji na:

e statické metody, které nerespektuji faktor Casu,

e dynamické metody, které respektu;ji faktor ¢asu. (Valach, 2010)

2.1 Statické metody hodnoceni investic

Statické metody hodnoceni investic naprosto opomijeji faktor rizika a faktor ¢asu. Statické
metody se zaméfuji na kontrolovani penéznich tokd z investic, nebo na porovnavani
S pocateCnimi vydaji. Tyto metody se pouzivaji u projektd kratkodobého charakteru
a uinvestic, které jsou ve fazi pfedbézného vybéru. Pouzivaji se pifi vyfazovani
nevhodnych projekt a u investic, které nejsou piili§ finanéné naro¢né. Vyhodou téchto
metod je jednoduchost a snadnd interpretace vysledk. Nevyhodou je nepfesnost.
Z diivodu neptesnosti se statické metody nedoporucuji k dilezitym rozhodnutim.

(Scholleova, 2009)

V dalSich kapitolach budou podrobné popsany nasledujici statické metody hodnoceni

investic:

e vynosnost investice,

e doba navratnosti.

2.1.1 Vynosnost investice

Vynosnost investice se vyjadfuje pomérem zisku k vlozenému kapitalu. Vypoctena
rentabilita podniku se porovnavd s Zzadanou mirou zuroceni investora. Pokud tato
vypoctena Castka je vyssi, investice je vyhodna a méla by se realizovat. Jestli je ¢astka
nizsi, mélo by se od dané investice odstoupit. Tato metoda vsak nepocita s odpisy a nebere
v uvahu faktor Casu a rizika. Vypocet vynosnosti investice se vyjadiuje v procentech.

(Synek, 2011)

21



Vypocita se podle vzorce (1):

Zr
ROI =L 1)
Kde Z; . je pramérny Cisty ro¢ni zisk z investi¢niho projektu,

IN ... pfedstavuji investi¢ni naklady,

ROI ... rentabilita investic. (Synek, 2011)

2.1.2 Doba navratnosti

Metoda doby navratnosti, neboli payback period, patfi mezi Casto pouzivana kritéria
hodnoceni projekti. Tato metoda se pouziva predev§im v bankovnictvi. Je to doba, za
kterou se podniku vrati vlozené penézni prosttedky do investice. Za vysledek z investice se
povazuje zisk po zdanéni a odpisy. Investice se hodnoti pozitivné, pokud vypoctena doba
navratnosti je krat$i nez ta, ktera byla pfedem vymezena. Cim je metoda doby splaceni
krat$i, tim je investice pro podnik piijatelnéjsi, neboli doba zivotnosti musi byt delsi, nez

doba spléaceni. (Valach, 2010)

Doba navratnosti se podniku tézko stanovuje a ma velky subjektivni charakter. Pii
rozhodovani o pfijeti ¢i nepfijeti investice je méné objektivni. Z tohoto divodu podniky
stanovuji dobu navratnosti na dobu z minulych projektii. Tato doba se vsak li§i v riznych

odvétvich. (Valach, 2010)

V praxi se za penézni tok z investice povazuje Gcetni zisk a odpisy. V tomto piipadé

muzeme vyuzit nasledujici rovnici (2):

I'=%0-1(Zn + Ap), )
kde 1 ... kapitalovy vydaj na investici,

Z, ... ro¢ni vynos z investice po zdanéni v dil¢ich letech Zivotnosti,

A, ... ro¢ni odpisy z investice v dil¢ich letech Zivotnosti,

n ... predstavuji dil¢i roky zivotnosti,

a ... je doba splaceni.

Pro pfesngjsi vypocet pro vymezeni penéZnich piijmi z investic se vyuziva nasledujici
vztah (3):
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I'=Yn=1 P, ®)

V této rovnici je P, rocni penézni piijem z investice. Zbylé symboly znamenaji totéz, co

Vv ptredchozi rovnici. (Valach, 2010)

Tabulka 1 - Souhrn vsech statickych metod

;o . s Kritérium
Metoda Vypocet Mozné vysledky pFijatelnosti

) p ROI=1% ROI>1%

Vynosnost ROI = 2— ROI>1% Projekt generuje
investice IN i
ROI<1% zisk
I > nez doba ziv. I <nez doba
a
Doba navratnosti = Z p I <nez doba Ziv. Zivotnosti
~ " I =nez doba ziv.

Zdroj: vlastni tvorba dle textu

2.2  Dynamické metody hodnoceni investic

Dynamické metody hodnoceni investic se 1i$i od statickych metod tim, ze pftihlizeji
k faktoru Casu a rizika. Riziko pfedstavuje trokovou miru, ktera vyjadiuje pozadovanou
vynosnost. Dynamické metody zahrnuji primérni princip ekonomického rozhodovani, jimz

je casova hodnota penéz. (Scholleova, 2009)

V dalsich kapitolach budou podrobné popsany nasledujici statické metody hodnoceni

investic:

e (ista soucasna hodnota,
e vnitini vynosové procento,
e index ziskovosti,

e diskontovana doba navratnosti.

2.2.1 Cista sou¢asna hodnota
Metoda &isté sou¢asné hodnoty patfi mezi dynamické metody hodnoceni investic. Cista
soucasna hodnota (net present value) se da definovat jako rozdil mezi diskontovanym cash

flow z investice a kapitalovymi naklady. (Brealey, 2012)

Cistou soucasnou hodnotu mtizeme vyjadrit nasledujicim vzorcem (4):
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v N 1
CSH = anl Pnn = K (4)

vtomto vzorci CSH predstavuje &istou soudasnou hodnotu, P, penézni tok z investic
v dil¢ich letech Zivotnosti projektu, i je diskontni sazba, N je doba Zivotnosti investice,
K je kapitalovy vydaj souvisejici s investici, n predstavuje jednotliva 1éta investovani.

(Valach, 2010)

Pokud se majetek v podniku pofizuje po dobu del$i nez jednoho roku, muZzeme vyuzit
vzorec s diskontovanymi piijmy a vydaji (5).

1 T 1

CSH = Xn=1 Py iy — Ze=1 Ke e (%)

kde T ....doba vystavby investi¢niho projektu
t .... poCet roku vystavby investi¢niho projektu.

Zbytek symbolll ma stejny vyznam jako ve vzorci (4).

CF;

S _\n
CSH = X0y (6)

Cistou sou¢asnou hodnotu lze interpretovat dle tfi moznymi vysledky:

e (CSH > 0; diskontované cash flow je vyssi nez kapitalové vydaje vynaloZzené
na investici. Investice je pro podnik vyhodnd a slibuje stanovenou miru
vynosu.

e CSH < 0; diskontované cash flow je mensi nez kapitalové vydaje
vynaloZené na investici. Investice neni pro podnik pfijatelna, diky nizsi nez
pozadované mife vynosu z investicniho projektu.

e (CSH = 0; investici podnik miize i nemusi p¥ijmout. (Valach, 2010)

Vyhodou této metody je srozumitelnost, pfesnost a je lehce interpretovatelna. CSH patii
mezi dynamické metody, tudiz respektuje faktor ¢asu a bere na védomi cash flow, které se
poji s investici. Znagnou nevyhodou je, Ze zvolena diskontni sazba ovlivituje CSH. Také ji
nemuzeme pouZzit pro porovnani variant s riznou vysi kapitdlovych vydaji. (Vochozka,

2012)
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2.2.2 Vnitini vynosové procento

Vnitini vynosové procento Ize definovat jako diskontni sazbu, u které se Cistd soucasna
hodnota rovnd nule. Muzeme tedy fici, ze vydaje vlozené do investice se rovnaji
diskontovanym pifijmim, které zinvestice plynou. Vnitini vynosové procento je

doporucovano v téméi kazdé odborné literatute (7). (Brealey, 2012)

n 1
0=, Porr K ")

n=1

dosazovat do vzorce. U tohoto vzorce je vhodné pouzit metodu pokus — omyl, neboli
iteraéni metodu. Nejdiive stanovime diskontni sazbu, pii které CSH bude kladn4. Nasledng
stanovime vy$§i urokovou miru, u které bude CSH zaporni. Po zjisténi téchto &isel
muzeme dosadit do nasledujiciho vzorce (8). Tento vypocet vSak v dnesni dob¢ provadime
S pomoci pocitace.

CSH,

VVP:ll +m*(l2—ll)

(8)
kde CSHj ... ¢istd soucasna hodnota pii nizsi diskontni sazbg,
CSH;, ... &ista soucasna hodnota pii vyssi diskontni sazbg,

i1 ... niz8i diskontni sazba,

I2 ... vyssi diskontni sazba.

Pokud je VVP vyssi, nez byla stanovena mira vynosnosti, je investice pro podnik vhodna.
Je-li mezi hodnotami velky rozdil, mize byt investice podeziela z divodu vysoké
rizikovosti. Vyhody u VVP jsou téméf totozné s vyhodami u CSH a navic VVP vyjadiuje
domnivanou vynosnost investice, kterou lze porovnat s ocekavanou vynosnosti.

(Vochozka, 2012)
Modifikované vniti'ni vynosové procento

Modifikované vnitini vynosové procento (dale jen VVP*) nepatii mezi Casto vyuZzivané
metody hodnoceni investic. VVP* je zaloZzeno na diskontovani a troCeni penéznich tokt.
VVP* se pouZiva pro odstranéni nedostatkli z VVP a je vyuzitelné tam, kde penézni piijmy
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maji netradi¢ni prib&h. Penézni toky z kapitdlovych vydajii jsou rozdéleny na kladné
a zaporné. Na soucasnou hodnotu jsou pfepocitany vSechny zaporné penézni toky. Na

budouci hodnotu jsou piepocitany vSechny kladné penézni toky. (Scholleova, 2009)

K vypoctu VVP* mlizeme pouzit nasledujici vzorec (9).

Le=Giarn

Yt _oCIF (-7
VVP* =tj Rl ¢ o S )

kde CIF ... kladné penézni toky,
COF ... zaporné penézni toky,
t ... Zivotnost projektu,
n ... bézny rok,
r ... diskontni sazba,

VVP* ... modifikované vnitini vynosové procento. (Jindtichovska, 2013)

2.2.3 Index ziskovosti

Index ziskovosti je vyuzivan k porovnani vice investi¢nich projektii, které maji rozdilné
kapitalové vydaje. IZ se definuje jako podil penéZznich vynosu a kapitdlovych vydaja. Pro
vypocet indexu ziskovosti pouzijeme nasledujici vzorec (10).

1

1Z = Z—Ll?(”—“" (10)
Index ziskovosti tizce souvisi s CSH. Index ziskovosti miize mit nasledujici vysledky: 1Z >
1, to znamena, ze CSH > 0. Jestlize IZ = 1, potom CSH = 0. Pokud IZ < 0, pak zarovei
CSH < 1. Z uvedeného vyplyva, ze aby byl projekt ekonomicky pfijatelny, musi byt index
ziskovosti vétsi jak jedna. Pomoci IZ se mohou porovnévat 1 rizné projekty mezi sebou.

(Kislingerova, 2010)

2.2.4 Diskontovana doba navratnosti
Doba navratnosti investi¢niho projektu je pocet let nezbytnych k tomu, aby soucet vSech

penéznich toka byl stejny, jako byla vySe pocatecni investice. Vypocet doby ndvratnosti se
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muze provést dvéma zplisoby. Pomoci diskontované nebo nediskontované navratnosti, jak

jiz bylo uvedeno. (Brealey, 2012)

Diskontovana doba ndvratnosti je takovd doba, pii které diskontované kumulované CF
pokryje kapitalové naklady a zaroven plati, ze ¢im je tato doba kratsi, tim je projekt
likvidnégj$i. Samoziejmé plati to, ze DDN musi byt kratsi, nez je doba Zivotnosti projektu.
Pokud podnik porovnava nékolik investic najednou, vybere tu, u které je DDN nejkratsi.

(Fotr, 2005)

Metodu diskontované doby navratnosti je vhodné pouzit u investic s kratkou dobou
zivotnosti. U projektl, kde se vyskytuje vysoké riziko nebo jako dopliujici kritérium
hodnoceni. Pokud je DDN mensi, jak ekonomicka doba projektu, je investice vhodna.

Jestli je DDN vétsi nez ekonomickd doba projektu, tak by ji podnik mél zamitnout.

(Scholleova, 2009)

2.3  Shrnuti metod hodnoceni investic

Naésledujici tabulka shrnuje vybrané metody hodnoceni investic. V tabulce jsou piehledné
sefazeny postupy vypoctl, mozné vysledky a kritérium pfijatelnosti investice. Nejlepsi

vzdy je zhodnotit investici vSemi metodami a poté zhodnotit piijeti, ¢i nepfijeti investice.

Tabulka 2 - Souhrn vsech dynamickych metod

Metoda Vypocet Mozné vysledky Kritérium prijatelnosti
CSH>0
N Ny
v CSH <0 v
CSH | 1 CSH=>0
CSH = Pn————-K y
1+ 0" CSH=0
n=0
_ CSH, VVP > diskontni sazba
VVP VP =i+ CSH, — CSH, VVP < diskontni sazba VVP > diskontni sazba
* (i — i) VVP = diskontni sazba
N p 1 1Z>1
1Z e C 1Z<1 1Z>1
1z = K 1Z=1

Zdroj: vlastni tvorba dle textu
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2.4  Souvisejici hodnoty potirebné pro vypoéty
V nasledujich podkapitolach budou uvedeny hodnoty, které jsou potiebné pro vypocet

dynamickych metod. Jsou uvedeny pojmy: cash flow, vazené¢ ndklady kapitdlu nebo

porovnani dvou investi¢nich variant.

2.4.1 Budouci cash flow

KdyZ podnik planuje investice, dava vétSinou prednost penéznim tokiim pfed néklady
a vynosy nebo pied ziskem v podniku. A to proto, ze penézni toky maji vétsi vypovidaci
hodnotu. Vykaz budouciho cash flow se sestavuje pfimou, nebo neptimou metodou.
Hlavnim problémem pii sestavovani vykazu je odhadnuti budoucich piijmt a vydajt, které
souviseji s investici. Pfi pouziti vypoctu nepifimou metodou milze byt vyjadiena

zjednodusena struktura vykazu cash flow nasledovné¢:
CF=Z+0+1PK-K+1VK-D, (112)

kde Z...zisk po zdanéni,
O... odpisy,
PK... pracovni kapital,
K... kapitalové vydaje,
VK... vlastni kapital,
D... dividendy. (Sedlacek, 2010)

2.4.2 Kapitalové vydaje
Kapitalové vydaje podniku jsou definovany jako vSechny penézni vydaje, u kterych se
predpokladd jejich pfeména na budouci penézni pifjmy v pribéhu delsiho useku.

Kapitalovy vydaj se da vyjadtit nasledujici rovnici (12):
K=1+O0-P+D, (12)

kde K... kapitalovy vydaj,
I... vydaj na potizeni dlouhodobého majetku,

O... vydaj na trvalé rozsifeni obézného majetku,

28



P... ptijmy z prodeje existujiciho dlouhodobého majetku,
D... danové efekty. (Valach, 2010)

Mezi hlavni kapitdlové vydaje na pofizeni majetku spadd nejen cena pofizované investice,
ale i néklady, které s investici souviseji. Mezi tyto naklady se fadi: projektové prace,

doprava, skoleni zamé&stnanct, montaz a dals$i. (Valach, 2010)

2.4.3 Prijmy z investice
kapitalovych vydaji. Vétsinou to byva nejobtiznéjsi ¢ast celého investiéniho rozhodovani.
Je to dano tim, Ze doba Zivotnosti investice je del$i, nez doba pofizeni. Piijmy z investice

se mohou vyjadtit nasledujici rovnici (13):
P=Z+A+0+Py,+D (13)

kde P... celkovy penézni ptijem z investice,
Z... zisk po zdanéni,
A... ro¢ni odpisy,
O... zména obézného majetku,

Py £ D... pfijem z prodeje dl. majetku upraveny o dan. (Valach, 2010)

2.4.4 Vazené prumérné naklady kapitalu

Vazené primérné nédklady kapitdlu (WACC) jsou urceny z rliznych forem financovani
investice. To znamend, Ze podnik vyuZziva k financovani akcie, nerozdéleny zisk, Gvéry
a dalsi. Predstavuji minimalni vynos, kterého by mél investéni zdmér dosahnout. Vazené
primé&mé naklady kapitdlu jsou casto pouzivany jako diskontni sazba pii dalSich

vypoétech. Lze vypocitat nasledujicim vzorcem: (Febmat.com, 2018)
WACC =1, * (1-) * g +1, % g (14)

kde  WACC... vazené prumérné naklady kapitalu,
14... naklady na cizi kapital,
t... sazba dané z ptijmu,

D... trzni hodnota ciziho kapitalu,
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E... trzni hodnota vlastniho kapitalu,
C... celkovy kapital firmy (D+E),

7,... naklady na vlastni kapital.
Diskontovani

Pti diskontovani se zjiStuje soucasna hodnota budoucich penéz. Pozadovany vysledek
dostaneme pomoci vzorce, kdyz délime budouci hodnotu ¢lenem (1 + r)", kde ,1r*“ je

J
pozadovana mira navratonsti a ,,n* je pocet jet. Diskontovani se pouziva u vypoctu Cisté soucasné

hodnoty a diskontované doby navratnosti. (Businessdictionary.com, 2018)

2.4.5 Srovnani dvou investi¢nich variant

Jsou to takové varianty, které maji stejny ucel, ale zrealizovat se miZe jen jedna. U této
metody plati ,,bud’ — nebo*. Napft. ,.koup& nového stroje, nebo pronajem stroje®. Statické
nakladové metody se pouzivaji u investi¢nich variant s kratkou dobou vystavby, stejnou
dobou zivotnosti a pfibliznymi vynosy. Tato metoda je zalozena na porovnani provoznich
a jednorazovych nékladii. Pfi€emZ jedna ma provozni ndklady vyssi, druhd jednorazové

naklady, ale svymi vynosy se nelisi. (Synek, 2015)

Pomoci koeficientu efektivnosti k.r (15), nebo dobou navratnosti dodate¢nych

investi¢nich naklada D,, (16) se hodnoti vyhodnost investice. (Synek, 2015)

 Np(A)- Np(B)
el ™ N;(B)- Nj(A) (15)

D, =L = ME-Nw

" kef  Np(A)— Np(B) (16)

kde  N,... provozni néklady,

Nj... jednorazové naklady.
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3 Predstaveni podniku

Tato kapitola predstavuje podnik LUKOV Plast spol. sr.o., ktery se nachazi v Ceském

Dubu. Nasledujici kapitoly jsou zaméteny na zalozeni, vyvoj a obor ¢innosti podniku.

3.1 Historie spole¢nosti

V roce 1992 spoleénost zala¢ala provozovat svou &innost v Ceském Dubu jako Vlastimil
Lukes — LUKOV. Od roku 1997 je spolecnosti s ru¢enim omezenym. Mezi dalsi dilezité
mezniky patii napt. rok 1999, kdy firma ziskala certifikaci systému kvality dle ISO 9001.
V prvnich letech se podnik zamétoval predevSim na dily pro nabytkaisky prasmysl, od
kterého postupné ptesel k zakaznikiim automobilového priamyslu. Dale pak firma ziskala
certifikaci kvality 1ISO TS 16949 v roce 2003. Uspé&sna spoluprace s firmou SKODA Auto
vroce 2003 byla startovacim muistkem vyroby pro dalS$i automotive zakazniky.
V nasledujich letech byl zpracovan projek na vystavbu nové haly, ktera je v provozu od

roku 2010. Dale pak byla postavena logisticka hala, ktera se zacala pouzivat od roku 2015.

3.2 O spolecnosti

Spolecnost LUKOV Plast spol. s t. 0. se zaméfuje predev§sim na vyrobu slunecnich clon,
plastovych dilti (vzhledové dily, dvoukomponentni dily, dily pro galvanické pokoveni)
a elektro sestav zejména pro zékazniky v automobilovém primyslu. Spole¢nost patii mezi
vyznamné podniky v ¢eskodubském regionu a zaméstnava vice, nez 250 zaméstnanctl.
Z toho jsou asi 1/3 technickohospodai$ti pracovnici. V roce 2013 piekroc€il ro¢ni obrat
firmy LUKQV Plast spol. s r. 0. 500 mil. K¢. Podnik ma 12 oddéleni, mezi které patii napf.

obchodni odd€leni, logistika, vyvoj nebo ekonomické odd¢€leni.
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4 Investi¢ni zamér vybraného podniku

Od doby zalozeni podnik provedl rozsahlé investice. Investice byly realizovany zejména
z diivodu rozsifeni podniku, pro dosazeni lepSiho postaveni na trhu a zvySeni
konkurenceschopnosti. Podnik je orientovan zejména na automobilovy prumysl, tudiz je

nezbytné sledovat vyvoj a zlepSovat technologii.

Podnik se rozhodl investovat do skladové haly, kvuli nedostateénym kapacitam
skladovacich prostor. Své vyrobky podnik do té doby skladoval v ¢asti vyrobni haly.
Vyrobni hala neméla dostate¢nou kapacitu pro vyrobu a zdroven skladovnani, tudiz bylo
nutné investovat do logistické haly. Po dostavéni nové logistické haly se uvolnilo misto ve

vyrobni hale a podnik mohl nakoupit nové lisy.

Stavba haly byla provadéna dodavatelskou ¢innosti, kterou provadéla firma CL Evans
s.r.o. Logisticka hala se zacala pouzivat v roce 2015. Po uvolnéni mista ve vyrobni hale,

jak jiz bylo fe€eno, firma nakoupila lisy, které zacala pouZivat v roce 2016.

Obrazek 3 — Logistickd hala
Zdroj: podklady podniku

4.1 Financovani investice

Cast investiéni vystavby byla financovana pomoci uvéru, ktery poskytla podniku
Komeréni banka a.s. Uvér je ve vysi 40 mil. K& a je rozd&len do 76 mési¢nich splatek s
urokem 2,5 % p.a. Podnik zaplatil celkové na urokach 3 78 191 K¢. Zbyla ¢ast investice

byla financovdna z vlastnich zdrojii a to ve vysi 14 665 700 K¢. Celkové vydaje na
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vystavbu jsou ve vysi 54 665 700K¢. Nasledujici tabulka zobrazuje pocet splatek za rok,

vysi ro¢nich splatek, arok a umor.

Tabulka 3 - Prehled doby splaceni wiveru skladové haly

Rok splzli)t(:;;trok Splatka Urok Umor Uvér
1 12 6 840 967,00 | 1000 000,00 | 5840 967,00 |34 159 033,00
2 12 6 840 967,00 | 853976,00 | 5986991,00 |28 172 042,00
3 12 6 840967,00 | 704 301,00 | 6136 666,00 |22 035 376,00
4 12 6 840 967,00 | 550884,00 | 6290083,00 |15 745 293,00
5 12 6840967,00 | 393632,00 | 6447 335,00 | 9297 958,00
6 12 6 840967,00 | 232449,00 | 6608518,00 | 2689 440,00
7 4 2 736 389,00 46 949,00 2 689 440,00 0
Celkem 76 43782 191,00 3782 191,00 |40 000 000,00 X

Zdroj: vlastni tvorba dle internich podkladi

I na nakup list podnik ¢asté¢né vyuzil uvér, ktery byl ve vysi 13 mil. K& Uvér byl sjednan na 5 let
s urokovou sazbou 2,5 % p.a. Zbyla ¢ast investice byla hrazena z vlastnich zdroji podniku, coz
bylo 7,9 mil. K¢. Celkova investice do novych list byla 20,9 mil. K¢. Nasledujici tabulka ukazuje

ptehled splatek, Groku a timoru.

Tabulka 4 - Prrehled doby spldceni uveru lisi

Rok splzli)t(:e élf/iok Splatka Urok Umor Uvér
1 12 2798 209,00 | 325000,00 | 2473 209,00 |10 526 791,00
2 12 2798 209,00 | 263 170,00 | 2535039,00 | 7991 752,00
3 12 2798 209,00 | 199 794,00 | 2598 415,00 | 5393 337,00
4 12 2798 209,00 | 134 833,00 | 2663 376,00 | 2729 961,00
5 12 2798 209,00 | 68248,00 | 2729961,00 0,00
Celkem 60 13991 045,00 | 991 045,00 |13 000 000,00 X

Zdroj: vlastni tvorba dle internich podkladi

4.2  Naklady na porizeni skladové haly

Néklady na poftizeni investice se daji rozdélit do n€kolika ¢asti. Nejprve probihaly terenni
upravy a odtézeni Casti kopce, kvili kterym se stavba vyrazn€ prodrazila. Dalsi ¢asti je
samotnd vystavba. Celkové ndklady na vystavbu byly ve vysi 54 665 700 K¢. Do této
castky byly zahrnuty napft.: architektonicko stavebni prace, stavebné konstrukéni prace,

elektorinstalace, vytapeni a dalsi. Podrobny rozpis polozek je uveden v pftiloze.
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Po dostavéni byla hala vybavena nasledujicim zafizenim:

e regalovy systém — 1 200 000 K¢,
o clektricky regélovy zaklada¢ Jungheinrich EKX513 —1 560 000 K¢,
o skladové véze Kardex Shuttle XP (automatizovany skl. systém) — 4 096 000 K¢.

Néklady na vystavbu + vybaveni haly = 54 665 700 + 6 856 000 = 61 521 700 K¢&

4.3 Hodnoty souvisejici s vypoc€ty investice
V této kapitole budou pocitiny hodnoty, které jsou potiebné pro vypocet statickych
a dynamickych metod. Proto jsou zde uvedeny vypocety odpisti, WACC a dalsi.

4.3.1 Hodnoty souvisejici s vypocty pro skladovou halu a vybaveni

V predchozi kapitole jiz byly zminény nédklady, které souvisely s vystavbou a vybavenim
skladové haly. Skladova hala byla zatazena do 5. odpisové sklupiny s dobou odpisovani 30
let. V prvnim roce zivotnsti investice byl dosazen koeficient 1,4 a v dalsich letech 3,4. To
znamena, ze investice je odpisovana rovnomérné. Pro vybaveni skladové haly (regalovy
systém, elektricky regalovy zaklada¢, skladové véze) je téz pouzito rovnomeérné
odpisovnani. Vybaveni haly bylo zafazeno do druhé odpisové skupiny. V prvnim roce
odpisovani byl pouzit koeficietn 11 a pro dalsi roky 22,25. Vzorecek (17) je stejny jak pro

odpisovani v prvnim roce, tak pro roky dalsi.

RO = vstupni cena * (odpisova sazba/100) 17)
Odpisy skladové haly

RO o =54 665 700 * (1,4/100) = 765 320,-

RO g1 roky= 54 665 700 * (3,4/100) = 1 858 634,-

Odpisy regalového systému

RO o = 1200 000 * (11/100) = 132 000,-

ROgausirory= 1 200 000 * (22,25/100) = 267 000,-
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Odpisy elektrického regalového zakladace
RO 1o = 1560 000 * (11/100) = 171 600,-
RO gauzi roky = 1 560 000 * (22,25/100) = 347 100,-

Odpisy skladové véze Kardex Shuttle XP
RO; o =4 096 000 * (11/100) = 450 560,-

RO gquzi roky = 4 096 000 * (22,25/100) = 911 360,-

Vydaje na skladovou halu

Celkové vydaje na skladovou halu v prvnim roce byly ve vysi 61 521 700 K¢&. V této ¢astce
je zapocitan ivesti¢ni vydaj na halu + vybaveni, vydaj na trvalé rozsiteni ob&ézného majetku
a ostatni vydaje spojené s provozem. V dalSich letech jsou vydaje nizsi, nebot’ hlavni
investice byla uskutecnéna v prvnim roce. Do vydaje by mohl byt zafazen i piijem
Z prodeje existujiciho dlouhodobého majetku a danové efekty, ale majetek prodan nebyl,

tudiz jsou tyto hodnoty nulové.
Vyuziti jinych skladovych moZnosti

Pokud by podnik némél pozemek, na kterém by bylo mozné postavit skladovou halu, tak
by zasoby musel skladovat n¢kde jinde. Naskytuje se zde moznost, pronajimat si sklad a
zasoby tam dovazet. Vypocet bude proveden ve dvou variantdch. V prvni varianté se
uvazuje o skladovani zasob v okoli Ceského Duba a druhou moznosti je skladovani zasob

v okoli Liberce.

v

Jestli je pro podnik vyhodngjsi skladovani ve vlastni hale, nebo je vyhodné&jsi si pronajimat

sklad, zjistime pomoci vzorecku pro srovnani dvou investi¢nich variant.

V tomto vzorecku se pocita s pronajemem ve vysi 150 tis. K&/mésic (1,8 mil/rok). V této
¢astce jsou zahrnuty ndklady spojené s dopravou a naskladnénim/vyskladnénim zasob.

Roc¢ni provozni néklady pro vlastni skladovou halu jsou 900 000 K¢&. Jednorazové néklady
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na vlastni skladovou halu jsou 61 521 700 K¢. Jednorazové naklady spojené s prondjmem
skladové haly jsou 150 000 K¢. Pfi podpisu smlouvy by nebyly zaplaceny zadné zalohy ani

kauce pouze prvni najemné.

Tento pronijem byl odhadnut firmou pro lokalitu Cesky Dub. Musime viak brat na
védomi, ze v okoli nejsou tak velké skladovaci prostory a je pravdépodobné, ze podnik by

své zasoby musel skladovat v Liberci.

K. = Np(A)—Np(B) _ 1800000 —900000 _ 900000
ef — N;j(B)- Nj(A) 61521700 —150 000 61371 700

=0,015

1 N®-N@ 1
ker  Np(A)— Np(B) 0,015

D, = = 66,6 let

Vzorecek pro srovnani dvou investi¢nich variant fika, ze se investice se vrati za 66,6let.

Skladovani zasob v Liberci a jeho okoli je odhadnut na 220 tis. K¢/mésic (2,64 mil/rok).
Tento odhad byl proveden na zaklad¢ nabidek realitnich kancelafi. Naklady na ptepravu
zasob jsou 15 tis./mésic (180 tis./rok). Pfi podpisu smlouvy by byl zaplacen pouze prvni

najem. Ostatni hodnoty jsou stejné jako v pfedchozim vzorecku.

__ Np(A)—Np(B) _ 2820000 —900000 _ 1920000 _
kep = N;(B)- Nj(A) ~ 61521700-220000 61301700 0,031
N;(B)- N(A
D, =L = METN@ _ 1 _ 5505 et

ke Np(A)— Np(B) 0,031
Vzorecek pro srovnani dvou investicnich variant fika, zZe se investice se vrati za 32,25 let.

4.3.2 Hodnoty souvisejici s vypo€ty pro nové lisy

Po dostavéni a zprovoznéni skladové haly mohly byt zdsoby pfemistény a ve vyrobni hale
vznikl prostor pro lisy. Jak jiz bylo feceno, lisy byly pofizeny ¢astecné z vlastnich zdroji
a castecené zcizich zdrojii. Lisy byly zafazeny do druhé odpisové skupiny a jsou
odpisovany 5 let. V prnim roce odpisovani byl pouzit koeficient 11 a v dalSich letech
22,25. Zivotnost téchto list je odhadnuta na 10 let. Pro odpisovani téchto lisi se pouZije

stejny vzorecek (17) jako u odpisovani skladové haly.
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RO, »o = 20 900 000 * (11/100) = 2 299 000, -
RO gaisi roiy = 20 900 000 * (22,25/100) = 4 650 250,-

Podnikem stanovena pozadovana vynosnost vlastniho kapitalu na téchto lisech je 8 %. Pro
naSe vypocty pouzijeme hodnotu na trovni WACC, kterd bude nadéale pouzita i jako
diskontni sazba. WACC je zde pocitano ztoho divodu, ze investice byla pofizena

Z vlastnich i cizich zdroji.

13 000 000
20900 000

7900 000
20900 000

*

WACC =74 * (1-) * 2+ 7, * § =2,5* (1-0,19) * =43%
Nasledujici nabulka byla vytvoiena pro potiebné vypocty, které budou provedeny v dalsi
kapitole. Sloupec v tabulce 5 za¢ina polozkou ¢isty zisk, nasleduji odpisy a celkovy piijem.
Pouze v roce 2016 je uveden investi¢ni naklad. Z téchto polozek bylo nésledné vypocteno
cash flow a kumulované cash flow. Jako diskontni sazba byla pouzita hodnota WACC,
pomoci které se vypocitalo diskontované cash flow a kumulované diskontované cash flow.
Tabulka 5 obsahuje kontinualni tdaje do roku 2019 a rok 2025. Zbyl¢ udaje do roku 2025

jsou vlozeny do pfiloh.

Tabulka 5 - Cash Flow pro lisy

01.01.2016| 31.12.2016 2017 2018 2019 | - 2025
Cisty Zisk 0 6400000| 6400000, 6400000| 6400000 10 166 705
Odpisy 0 2299000| 4650250| 4650250| 4650250
Celkovy
pFijem 0 8699 000 |11 050 250 | 11 050 250 | 11 050 250 10 166 705
Investi¢ni
naklady 20 900 000 0 0 0 0 0
Cash flow -20 900 000 8699 000 |11 050 250 | 11 050 250 | 11 050 250 10 166 705
Kumulované
CF -20900000| -12 201000 -1 150 750 | 9899 500 | 20 949 750 83 833525
Diskontni
sazba 1,000 0,958 0,919 0,881 0,845 0,656
Diskontované
CF -20 900 000 8333642(10155180| 9735271 9337461 6 669 358
Kumulované
disk. CF -20900000| -12566 358 | -2411178| 7324093 |16 661 554 61 948 060

Zdroj: vlastni tvorba na zakladé podkladi spole¢nosti
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4.4  Vypocty pomoci statickych a dynamickych metod

V nasledujicich kapitolach budou provedny vypocty doby ndvratnosti, vynosnost investice,
Cista soucasna hodnota, vnitini vynosové procento a index ziskovosti. Vypocty budou
provedeny na zéklad¢ predchozi teorie a budou provadény s pomoci tabulky 5. Vypocty

pomoci téchto metod budou provedeny pouze pro nové lisy.

4.4.1 Doba navratnosti
K vypoctu doby ndvrtatnosti se stanovi kazdoro¢ni penézni piijmy, ktéré se kumulativné
sticaji. V roce, ve kterém kumulované CF ptekro¢i nulu, vyjadiuje hledanou dobu

navratnosti.
[ =%, P,=2+1150750/11 050 250 = 2,104 rokt = 2 roky 38 dni
0,104 * 365 = 38 dni

Dle vysledku je doba navratnosti 2 roky a 38 dni. To znamena, Ze doba navratnosti je
kratsi, nez doba zivotsnti investice. Musime vSak pocitat s tim, Ze doba navratinosti nebere

v uvahu faktor ¢asu.

4.4.2 Vynosnost investice
V nasledujicim vzorci byl pouzit primérny ro¢ni Cisty zisk z investi¢niho projektu

a investi¢ni naklady na projekt. Hodnota byla nasledné vynéasebena jednim stem.

ROJ = Zr = 8283333 _ (3963 % 100 = 39.63%
IN 20900 000

vvvvv

mira vynostisti musi byt mensi, neZ vypoctena vynosnost investice. To se v tomto piikladé

potvrdilo.

4.4.3 Cista sou¢asna hodnota

Vypocet Cisté soucasné hodnoty je proveden na dobu 10 let, coz je doba Zivotnosti

investice. Cistd soucasna hodnota byla provedena pomoci tabulkového procesoru a
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nasledné byla ovéfena ruénim vypoctem. Vypoctené hodnoty se liSily pouze o desetiny

¢isla.

CFy_ _ —20900000 , 8699000 11050250 11050250 11050250 11050250
1+i)! (1,043)0 (1,043)1 (1,043)2 (1,043)3 (1,043)* (1,043)5

CSH = Z?:O (

10166 705 |, 10166 705 , 10166 705 , 10166 705 , 10166 705
(1,043)6 (1,043)7 (1,043)8 (1,043)° (1,043)10

=61 948 060 K¢&

CSH = 61 948 060 — 20 900 000 = 41 048 060 K¢&

Cista soucasnd hodnota projektu je kladna a dle jejiho vysledku je moZné investici

piijmout.

4.4.4 Index ziskovosti
Index ziskovosti byl vypocitan pomoci Cisté soucasné hodnoty a investicniho néakladu.
Podle vysledku je zfejmé, Ze investice byla vyhodnd, protoze index ziskovosti musi byt

alespoil 1 a index ziskovosti u investice do list je 3,96.

N p_1
En=1Pna a7 _ 61948060 + 20 900 000 _

1Z = =3,96
K 20 900 000

4.4.5 Vnitini vynosové procento

Vnitfini vynosové procento bylo provedeno pomoci tabulkového procesoru a nasledné byl
vysledek ovéfen ruénim vypoétem. Byla pouzita CSH,, ktera je uvedena v Kapitole 4.4.3
a CSH,. CSH, byla vypoétena s 55% diskontni mirou. 55% diskontni mira byla stanovena
z toho diivodu, Ze s niz$i diskontni mirou nevychazelo zaporné Cislo, které je k vypoctu

VVP pomoci aproximace zapotiebi.

n _CF__ =20900000 & 8699000 11050250 11050250 11050250 _ 11050250
£=0 (14)i (1,55)° (1,55)1 (1,55)2 (1,55)3 (1,55)* (1,55)5

CSH, =

10 166 705 + 10166 705 + 10166 705 + 10 166 705 + 10 166 705
(1,55)¢ (1,55)7 (1,55)8 (1,55)° (1,55)10

=18 163 923 K¢&
CSH, = 20 900 000 — 18 163 923 = -2 736 077 K&
CSH, s 55 % diskontni mirou vysla -2 736 077 K¢&.
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, CSH 41 048 060
VVP =i + = L
41048 060+2 736 077

EsH—Csh, T (i, —i;) =0,043 +

% (0,55 — 0,043) = 0,5215 * 100 =

52,15 %

Vysledek vnitiniho vynosového procenta se mize hodnotit jako kladné, protoze je vysSsi nez

stanovené WACC.

4.4.6 Diskontovana doba navratnosti

Diskontovana doba navratnosti se pocitd podobnym zptsobem jako nediskontovana doba
navratnosti. U diskontované doby navratnosti se u tohoto vypoctu pouzilo diskontované

cash flow z roku 2018 a diskontované kumulované cash flow z roku 2017 dle tabulky 5.

| =2+2411178/9 735 271 = 2,25 rokid = 2 roky a 91 dni

0,25 * 365 =91 dni

S pouzitim diskontovaného kumulovaného cash flow, které je pro hodnoceni lepsi, nez
nediskontované, nebot’ bere v tivahu faktor ¢asu, se néavratnost prodlouzila o 53 dni. |

v tomto piipade¢ je zivotnost listi del$i a investice mlze byt pfijata.
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5 Shrnuti vysledku a zhodnoceni investice

V posledni kapitole jsou zhodnoceny vysledky z pfedchozi kapitoly, které byly vypocteny
na zaklad¢ statickych a dynamickych metod a vzorecku pro porovnani dvou investi¢nich

variant. V této ¢asti budou porovnany hodnoty vysledkt jednotlivych ukazatelt.

V prvni ¢asti byly provedeny vypocty pro skladovou halu, kde byl pouzit vztah pro
porovnani dvou investi¢nich variant. Porovnani investi¢nich variant bylo pouzito z toho
divodu, ze si podnik mohl skladové prostory pronajmout, nebo postavit vlastni halu. Pro
porovnani byly pouZity dvé skladové lokality. Jedna v okoli Ceského Dubu, kde firma sidli
a druhd v okoli Liberce. Tyto dv€ varianty byly zvoleny z toho divodu, ze pro podnik by
bylo vhodnégjsi skladovat zasoby co nejblize, ale neni zde pravdépodobné, ze tak velké
prostory zde budou k pronajmu. Pfi predpokladu skladovani v Ceském Dubu by byl
pronajem niz$i a nebyly by zde tak vysoké néklady na dopravu a investice by se vratila za
66,6 let. Skladovani v okoli Liberce je drassi sjsou zde spojeny naklady s dopravou

a investice by se vratila za 32,25 let.

Tabulka 6 - Porovnadni vysledkii

Metody hodnocecni DosaZené vysledky
Doba navratnosti 2 roky a 38 dni
Vynosnost investice 39,63%
Cista sou¢asna hodnota 41 048 060 K¢
Index ziskovosti 3,96
;]rl(l)léz?]lt (;/ynosové 52.15%

Zdroj: dle dosazenych vypoctl

Tabulka ¢. 6 ukazuje vysledky vychazejici z investovani do novych list. Vysledky jsou
uvedeny pro desaty rok zivotnosti lisi. Nejprve probéhne zhodnoceni statickych metod.
Doba navratnosti jsou 2 roky a 38 dni. Doba odpisovani téchto list je 5 let a pfedpokladana
doba Zzivotnosti je 10 let. Mizeme tedy fici, Ze doba navratnosti je piijatelnd. Vynosnost
investice je 39,63%. Zhodnoceni vynosnosti investice miizeme zhodnotit jako velmi dobré
a 1 podle této metody hodnoceni miizeme investici piijmout. Nyni nasleduji dynamické

metody, které berou v tvahu faktor Castu, tudiz mizeme fici, Ze jsou piesnéjsi, nez statické
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metody. Cistd soutasna hodnota vychazi vétsi neZ nula, takZe podle této metody je
investice vhodna. Index ziskovosti je vetsi nez jedna, v naSem piipadé veétsi nez 2 %, takze
1 podle této metody je investice pfijatelna. Vnitii vynosové procento musi byt vEtsi nez je
stanovena diskontni sazba. Diskontni sazba byla zvolena na tirovni WACC, které je 4,3%.
VVP > diskontni sazba. Diskontovana doba navratnosti vychdzi o 53 dni vic, nez

nediskontovana. Tato doba je vSak stale kratsi, nez doba zivotnosti list.

Vsechny vypocty, které byly realizovany na zaklad¢ statickych i dynamickych metod vysly

pro hodnoceni investice do lisu pozitivné. Mizeme fici, ze bylo vhodné tyto lisy zakoupit.
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1 4 4
Zaver
Planovani investic je ndro¢nou ¢innosti, kterou se podnik musi zabyvat. Investovani je pro

podnik dilezité napiiklad z hlediska rozvoje a rozSifovani svych vyrobnich moznosti.

K hodnoceni investic se pouziva fada metod, pricemz kazdd ma své vyhody a nevyhody.

Tato bakalafskd prace se zabyvala tématem zhodnoceni investice do skladové haly a
novych lisi. Hlavnim cilem bylo ohodnoceni investice na zaklad¢ statickych a
dynamickych metod. Hodnoceni bylo provadéno na zakladé podkladii poskytnutych firmou
LUKOV Plast spol. s r.o., ktera se zabyva piedev$im vyrobou slune¢nich clon a platovych
dila.

Prvni ¢ast prace byla zalozena na literarni reSerSi odborné literatury, ktera byla nésledné
pouzita v praktické casti prace. Nejdiive byly nadefinovany zakladni pojmy spojené
S investicemi. Mezi tyto pojmy lze zafadit investice, investicni rozhodovani, zpisoby
pofizeni investice a jiné. V druhé ¢asti literarni reSerSe byly vymezeny pojmy tykajici se
statickych a dynamickych metod, zptsoby jejich vypoéti, mozné vysledky a vybrani

nejlepsiho vysledku.

Pti hodnoceni byla posuzovana vyhodnost postaveni logistické haly a ndkup novych lisi.
Vystavba byla finanéné¢ ndrocnd, ale pro podnik nezbytna. V praktické casti bylo
porovnano, zda by nebylo vhodnéjsi si skladové prostory pronajmout. V praci bylo
porovnano skladovani zasob v okoli Ceského Dubu a Liberce. Pro podnik by bylo
vhodnéjsi najit skladové prostory v okoli svého plisobisté, z diivodu niz§iho ndjemného a
niz§ich nakladti na dopravu. Avsak pro takové mnozstvi zasob je to témef nemozné.
Podnik by své zasoby musel uskladnit v okoli Liberce, kde je vyssi najemné a vznikly by i
naklady na dopravu. Jestli by podnik pouze postavil novou skladovou halu a uvolnéné
misto ve vyrobni hale by nevybavil novymi lisy, tak by to pro podnik nebylo vyhodné.
Piedpokladany provoz haly je 40 let.

Hodnoceni listi bylo provedeno pomoci doby ndvratnosti, vynosnosti investic, indexu
ziskovosti, Cisté soucasné hodnoty, vnitiniho vynosového procenta a diskontované doby
navratnosti. Jak pii pouziti statickych tak dynamickych metod by vysledky hovotily pro
pfijeti investice.
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Investice byla vyhodnocena jako vhodna, jak do skladové haly, tak do novych lisi. Podnik
své investice nehodnoti pomoci metod, pouze zjistuje pfibliznou dobu navratnosti, a zdali
banka poskytne uvér na investici. Z tohoto divodu pro podnik bylo dobré zjisténi
informaci z této bakalarské prace. Pokud se podnik bude zabyvat dalsimi investicemi, bylo
by vhodné, kdyby si spocital alesponi Cistou souc¢asnou hodnotu, nebo vnitini vynosové

procento, nebot’ patii k ¢asto pouzivanym metodam pro hodnoceni efektivnosti investic.
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Priloha A

— Z.akladni rozpoctové naklady na stavbu

ZAKLADNI ROZPOCTOVE NAKLADY NA STAVBU

ARCHITEKTONICKO STAVEBNI RESENI

21 058 600,00 K¢

O (NO|UN | WIN |-
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o
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[EEY

[EEN
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[ER
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[ER
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z toho:

ZEMNI PRACE

ZAKLADY, ZVLASTNI ZAKLADANI, ZPEVNOVANI HORNIN

SVISLE KONSTRUKCE

VODOROVNE KONSTRUKCE

KOMUNIKACE

UPRAVY POVRCHU,PODLAHY A OSAZOVANI VYPLNI OTVORU

OSTATNI KONSTRUKCE A PRACE, PRESUN HMOT

IZOLACE PROTI VODE

POVLAKOVE KRYTINY

1ZOLACE TEPELNE

KONSTRUKCE KLEMPIRSKE

KONSTRUKCE TRUHLARSKE

KONSTRUKCE KOVOVE DOPLNKOVE STAVEBNI

PODLAHY Z DLAZDIC

OBKLADY KERAMICKE

NATERY

STAVEBNE KONSTRUKCNI RESENI

9 765 500,00 K&

AN | IWIN (P

z toho:

ZAKLADY, ZVLASTNI ZAKLADANI, ZPEVNOVANI HORNIN

SVISLE KONSTRUKCE

VODOROVNE KONSTRUKCE

UPRAVY POVRCHU,PODLAHY A OSAZOVANI VYPLNI OTVORU

OSTATNI KONSTRUKCE A PRACE, PRESUN HMOT

MONTAZE OCELOVYCH KONSTRUKCI
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POZARNE BEZPECNOSTNI RESEN{

44 600,00 K¢

z toho:

OSTATNI KONSTRUKCE A PRACE, PRESUN HMOT

ELEKTROINSTALACE

z toho:

SILNOPROUD

1 378 600,00 K¢

PRIPOJKA NN

REZERVNI ULOZENI

VYTAPENI

1367 500,00 K¢

z toho:

VYTAPEN{

VZDUCHOTECHNIKA

494 700,00 K¢

z toho:

ZARIZENI C.4-DVERNI CLONA

ZARIZENI C.5-DESTRATIFIKATOR

i w|N

z toho:

ZARIZENI C.6-ODVOD VZDUCHU ZE SOC.ZAR.-U MONTAZE

ZARIZENI C.7-ODVOD VZDUCHU ZE SOC.ZAR.-SKLADNICI

ZARIZENI C.8-VETRANI KOMPRESOROVNY

OSTATNI

ZDRAVOTNE TECHNICKE INSTALACE

497 800,00 K¢

Arlwn |k

z toho:

VNITRNI KANALIZACE

VNITRNI VODOVOD

POZARNI VODOVOD

ZARIZOVACI PREDMETY

ZPEVNENE PLOCHY POJEZDNE-NA

2959 200,00 K¢

z toho:

ZEMNI PRACE

KOMUNIKACE

OSTATNI KONSTRUKCE A PRACE, PRESUN HMOT

OPERNE STENY

3 451 500,00 K¢é

z toho:

ZEMNI PRACE

ZAKLADY, ZVLASTNI ZAKLADANI, ZPEVNOVANI HORNIN
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SVISLE KONSTRUKCE

OSTATNI KONSTRUKCE A PRACE, PRESUN HMOT

TERENNI A VEGETACNI UPRAVY 1

7771 900,00 K&

i WIN |-

z toho:

SKRYVKA ORNICE

HRUBE TERENNI UPRAVY

STABILIZOVANA VRSTVA

ZAPOROVA STENA

SANACE

TERENNI A VEGETACNI UPRAVY 1

2 580 600,00 K¢

=

z toho:

ZEMNI PRACE

DESTOVA KANALIZACE, 10 02 SPLASKOVA KANALIZACE

2 400 200,00 K&

z toho:

TRUBNI VEDENI-DESTOVA KANALIZACE

TRUBNI VEDENI-SPLASKOVA KANALIZACE LEZATA

PRELOZKA DESTOVE KANALIZACE

=W N~

z toho:

OSTATNI ROZPOCTOVE NAKLADY STAVBY

895 000,00 K¢

CELKOVE NAKLADY NA STAVBU

54 665 700,00 K¢
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Priloha B

— Cash flow pro lisy

01.01.2016 31.12.2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Zisk 0 6 400 000 6 400 000 6 400 000 6 400 000 6 400 000 10 166 705 10 166 705 10166 705| 10166 705| 10 166 705
Odpisy 0 2299 000 4 650 250 4 650 250 4 650 250 4 650 250
Celkovy pfijem 0 8 699 000 11 050 250 11 050 250 11 050 250 11 050 250 10 166 705 10 166 705 10166 705 | 10166 705 | 10 166 705
Investi¢ni naklady 20900 000 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Cash flow -20 900 000 8 699 000 11 050 250 11 050 250 11 050 250 11 050 250 10 166 705 10 166 705 10166 705| 10166 705 | 10 166 705
Kumulované CF -20 900 000 -12 201 000 -1 150 750 9899 500 20949 750 32 000 000 43 166 705 53333 410 63500115| 73666820 | 83833525
Diskontni sazba 1 0,958 0,919 0,881 0,845 0,81 0,776 0,744 0,714 0,684 0,656
Diskontované CF -20 900 000 8333 642 10 155 180 9735271 9337461 8950 702 7889 363 7564 029 7259 027 6954026 | 6669 358
Kumulované disk.
CF -20 900 000 -12 566 358 -2411178 7324 093 16 661 554 25 612 256 33501 619 41 065 648 48324675 | 55278701 | 61948 060
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