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ABSTRAKT

Diplomové prace se zabyva uplatnénim znamych a frekventované vyuZivanych metod mé-
feni rizika na investi¢ni ¢innost konkrétni spolecnosti. Teoretickd ¢ast je zaméfena na zpra-
covani literarnich podkladi zaméfenych na problematiku rizika a krokd vedoucich k jeho
uspésnému méfeni. Déle jsou zde popsany nékteré diilezité metody, pomoci kterych lze
riziko kvantifikovat. Praktickd ¢4st charakterizuje spole¢nost a jeji okoli, které je zdkladem
pro stanoveni faktorti ovliviiujicich ¢innost firmy. Méfeni rizika je provadéno pomoci si-

mulace Monte Carlo. Na zdkladé vysledkii méfeni rizika jsou navrhnuta urcitd opatfeni.

Kli¢ova slova:

Riziko, analyza rizika, rizikovy faktor, analyza citlivosti, matice hodnoceni rizik, méfeni

rizika, What-if analyza, Scénéfe, Simulace Monte Carlo

ABSTRACT

The thesis deals with the application of known and frequency used methods of risk meas-
urement in investment activities of the concrete company. The theoretical part is focused
on the processing of literature work which is focused on the issue of risks and steps leading
to a successful risk measurement. There are also described some of the important methods
by which the risk can be quantify. The practical part defines the company and its surround-
ings, which is the base for determination of elements affecting the activity of company. The
risk measurement is practiced using Monte Carlo simulation. On the basis of the risk

measurement results there are proposed certain steps.

Keywords:

Risk, Risk Analysis, Risk Factor, Sensitivity Analysis, Risk Assessment Matrix, Risk

Measurement, What-if Analysis, Scenarios, Monte Carlo Simulation
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UvVOD

Rizika jsou neodmyslitelnou soucdsti podnikdni. V dneSnim svété vyznacujicim se prede-
v§im globalizaci, v obdobi plném zvratii a zmén, je dilezité se neustdle ohliZet, zejména
pfi podnikani, na rlizna rizika, kterd nasi ¢innost provazi a ovliviiuji. Brat na sebe tato rizi-
ka je podminkou dspésného podnikéni, dosahovani lepsich hospodaiskych vysledka, avSak
pokud nenf rizikiim vénovana dostate¢na pozornost, mohou zptisobit firmé znacné ztraty,
dokonce ohrozit jeji samotnou existenci. Rozhodovani o riziku je soucdasti lidského konani
a byti uZ od samého pocatku, i kdyZ tento stav nebyl rizikem nazyvan, nebo jako riziko

pocifovan. Bez analyzy a ovladani rizik se dnes neobejde rozhodovéni jakéhokoli druhu.

Ve své praci se budu vénovat pravé objasnéni pojmtll vedoucich ke spravné analyze rizika,
dale k méfeni rizika pomoci vyznamnych metod a zejména budu metody a vysledky uplat-
novat na spolecnost UNEX, a. s., jeji pfileZitost k investicim a jeji soucasné postaveni

a pravdépodobny budouci vyvoj.

Akciova spolecnost UNEX je strojirensky komplex, je vyznamnym zaméstnavatelem
v regionu, olomouckém kraji, ve svém oboru vynikd dlouhodobou zkuSenosti, jedine¢nymi
postupy vedoucimi ke kvalitni vyrobé, neustdlymi inovacemi s cilem se rozvijet, proto se
v nésledujici praci vénuji pravé této spolecnosti. Moji snahou je pfibliZit firmu, uvést z4-
kladni ekonomické ukazatele a jeji investi¢ni ¢innost pro predstavu dspéSnosti jejtho pod-
nikdani.

Myslenkou diplomové prace je zavést do spolecnosti UNEX, a. s. investici, kterd povede
ke sniZeni nakladd, tedy k zefektivnéni nakladt vyroby. Tento krok bude pro podnik vy-
znamnym technologickym naskokem, jeho silnou konkurenéni vyhodou. Zadn4 rozhodo-
vani o investici se neobejdou bez rizik, které neustdle podnikatelskou ¢innost provézeji.
Mym cilem proto bude implementovat vhodné a nej€astéji uzivané metody méteni rizika
na planovany projekt spolec¢nosti UNEX, a. s. a pomoci téchto metod provést analyzu veli-
kosti rizika projektu. Kli¢ovou metodou pro méfeni rizika bude simulace Monte Carlo pro-
vedend pomoci pocitacového programu Crystal Ball. Vysledky méfeni rizika poslouZzi ke
kratké dvaze nad opatfenimi, které by mohli byt v dané oblasti uplatnény. K dosaZeni hlav-
niho cile povede analyza faktort jak vnéjsiho, tak vnitintho podnikatelského okoli spolec-

nosti.
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Je ziejmé, Ze vyvoj vSech podnikili (zejména priimyslovych) v soucasné dobé byl pozname-
nan svétovou hospodéiskou krizi a spole¢nost UNEX nebyla vyjimkou. Proto i obsah této

prace se bude v pfihodnych oblastech dotykat této problematiky.

Vyro¢ni zpravy spolecnosti UNEX, a. s. jsou k dispozici pouze do roku 2007. Tato skutec-
nost je zptisobena tim, Ze si spole¢nost UNEX, a. s. zazadala v roce 2008 o zménu tcetniho

obdobi, ¢imZ doslo k prodlouzeni do roku 2009, a proto vykazy za rok 2008 a 2009 zatim

neexistuji.
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I. TEORETICKA CAST
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1 POJETI RIZIKA

Pro pojem riziko neexistuje jedna obecné uznavana definice, je tedy definovéano riizné.
e Variabilita moZnych vysledkli nebo nejistota jejich dosazend.

¢ (Odchyleni skute¢nych a o¢ekavanych vysledkii.

¢ Pravdépodobnost jakéhokoliv vysledku, odlisného od vysledku ocekavaného.

e Situace kdy kvantitativni rozsah urcitého jevu podléha jistému rozdéleni pravdépodob-

nosti [9].

e Jevy a podminky, které nejsou pod piimou kontrolou projektu z pohledu tvorby jeho
vystupt (nedostatecné informace nevedou k jistému vysledku, avSsak pomohou odhad-

nout vysledek pravdépodobny) [11].

e Pravdépodobna hodnota ztrity vzniklé nositeli, popt. pfijemci rizika, realizaci scénére

nebezpedi, vyjadfend v penéZnich nebo jinych jednotkach [12].

Posledni uvedena definice rizika sméfuje k analytickému odhadu, ktery je matematicky

formulovatelny, a proto miiZe byt povazovana za vychozi definici pro analyzu rizika [12].

Chépani slova riziko je v nasi zemi spojeno spiSe s negativni strdnkou véci, avSak jak do-
klada historicky vyvoj vyznam slova riziko, neznamend pouze nebezpeci. Pocdtky slova
riziko 1ze vysledovat v arabstiné, latiné 1 fectiné, kdy v arabstiné slovo risq vyjadfovalo
ndhodny a priznivy vysledek, latinské riscum se vztahovalo k nebezpeci lodni dopravy vy-
volaného kordlovymi ttesy, v Recku odvozenina od arabského slova risg byla spojovina
jak s negativnimi tak s pozitivnimi uddlostmi ¢i vysledky. Pozdé;jsi vyvoj v 17. az 20. stole-

ti poukazoval spiSe na negativni chapéni.

V dnesni dobé rozd€lujeme rizika na skupinu Cistych rizik (Pure risk), jejichZ vyznam je
spojovan pouze s negativnimi vysledky, a podnikatelskych rizik (Business Risk), kdy riziko
chidpeme jako variabilitu moznych vysledkd, moZnosti odchylek (negativnich i pozitivnich)
a pravdépodobnost odlisnych hodnot od ocekdvanych ¢i planovanych vysledki. Riziko tedy
obsahuje dvé slozky, pozitivni spojenou s nadé€ji na dspéch, kterd je hnacim motorem trhu,

a slozku negativni vyjadfujici moZznost ztrat [7].

Jedine¢nost a neopakovatelnost riznorodych projekti s sebou vzdy nese jeden typicky

a obvykly dusledek, Ze projekty se neobejdou beze zmén [11]. , Riziko je vidy spojeno
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s urcitou akct, aktivitou Ci projektem s nejistymi vysledky, pricemZ tyto vysledky ovliviiuji
(Casto financni) situaci subjektu, ktery akci realizuje [6].“ Riziko muzeme chépat
z hlediska jeho dopadi nebo z hlediska faktord (pfi¢in, zdroji rizika), které dopady vyvo-
lavaji [6].

V uz8im pojeti je rizikovy faktor porovnatelnym ¢i méfitelnym ukazatelem pro uréeni
stupné vyznamnosti rizika, ktery je kombinaci subjektivniho posuzovani moznych neza-
doucich dopadt rizika na objekt a pravdépodobnosti zaptisobeni tohoto rizika na zakladé
ovéfenych aktudlnich nebo historickych ddaji [19]. Omezenou spolehlivost stanoveni bu-
doucich hodnot faktorti rizika nepfiznivé ovliviiuje nedostatek informaci, pouZiti nevhod-
nych zdrojt informaci (nespolehlivych dat), nevhodnych metod odhadu budouciho vyvoje
faktort rizika, nahodny charakter procest. Je zfejmé, Ze riziko mizZeme sniZit (eliminaci
pfi¢in jeho vzniku, pfipadné sniZzenim nepfiznivych disledki dopadu rizika), neexistuje
vSak podnikatelské rozhodnuti, jehoz vysledek je stoprocentné jisty [3, 6, 7]. ,,Soucasné
vSak je treba si uvédomit, Ze urcité podnikatelské riziko je treba prijmout, nebot casté vy-
hybdni se riziku miZe vyvolat riziko ztrdty nasi konkurencni schopnosti, a tim i nebezpeci
vyrazeni 7 trhu. Prijaté riziko nesmi byt proto prilis velké ani prilis malé. Jaké by mélo byt,
Jje predevsim zdleZitosti podnikatelské intuice a zdatnosti, kterou miiZe analyza rizika vhod-

né podporit [3].“

Analyza rizika znamend souhrn ¢innosti sméfujicich k odhadu rizik projektu (u jednoho
projektu lze uskutecnit né€kolik analyz rizika) [12]. Spocivéd v podrobnéj$im rozboru rizik,
jejich charakteristik a ukazateld, ve zjisSfovani jejich zdroji, pri¢in a vazeb, tzv. faktorti
rizika [19]. Zdkladem analyzy rizika je urcity systematicky postup prace s rizikem vedouci
ke znacnému zvyseni kvality pfipravy a hodnoceni podnikatelskych projekti. Napli analy-
zy rizika tvoii konkrétné identifikace rizik, posouzeni jejich vyznamu, stanoveni velikosti

rizika a jeho zhodnoceni (obr. 1) [3, 6].
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Identifikace rizik

v

Stanoveni vyznamnosti rizika

v

Stanoveni velikosti rizika

v

Hodnoceni rizika

Obr. 1 Fdze analyzy rizika [vlastni zpracovani]

Analyza rizika je dileZitou soucdsti managementu rizika, a aby byla tspéSnd, musi spliio-

vat zakladni vlastnosti (obr. 2).

srozumitelna
znovupouZzitelna ¢ zaloZend na faktech
o o ¥ : e
inovativni — — logicky usporadand
vedouci k ponauceni —» Analyza rizik <«— oteviena k ohodnoceni
v souladu s krizovou ¥ ¥ zaloZend na jasnych do-
komunikac{ s \ mnénkéch a predpokladech
v souladu s institucemi praktickd

Obr. 2 Parametry vispéesné analyzy rizik [17]

1.1 Klasifikace rizik

Riziko lIze klasifikovat z mnoha hledisek. Zakladni druhy rizika tvofi riziko €isté (spojova-
no pouze s negativni strankou) a riziko podnikatelské (ma stranku pozitivni i negativni).
Dile tfidime riziko na systematické (zavislé na celkovém vyvoji trhu) a nesystematické
(specifické pro jednotlivé firmy, jejich aktivity), vnitini (faktory uvnitf firmy) a vnéjsi
(podnikatelské okoli), ovlivnitelné (Ize eliminovat pomoci opatieni) a neovlivnitelné (po-
moci opatieni 1ze pouze sniZit nepfiznivé ndsledky), primarni a sekundarni (vyvolané
pfijetim opatfeni na sniZzeni primarniho rizika), rizika ve fazi pripravy, realizace (ohroZu-
jici splnéni terminu dokonceni projektu, dodrZeni rozpoctu a kvalitu) a provozu firemnich

projektu (ovliviiujici hospodarské vysledky fungovéni projektu).
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Clenénf rizik dle jejich v&cné naplné rozlifuje rizika technicko-technologicka (uplatiiova-
ni vysledkl védeckotechnického rozvoje), vyrobni (nedostatek zdroji, poruchy vyrobnich
zafizeni), ekonomicka (ndkladova rizika vyvoldna ristem cen riznych nakladovych polo-
zek, inflace, kursovni rizika), trzni (spojené s tspéSnosti vyrobki), financni (dostupnost
bankovnich tvéri, zména drokovych sazeb), kreditni (nebezpeci splaceni Gvéru ¢i uhraze-
ni faktury jak z pozice dodavatele, tak z pozice odbératele), legislativni (nedostatecné za-
kony, zmény zakonti), politicka (stavky, povstani, nepokoje, valky), environmentalni (na-
klady na odstranéni Skod na Zivotnim prostfedi, dané spojené s vyuZivanim neobnovitel-
nych zdroji), informaéni (moznost zneuZiti firemnich tdaji), spojena s lidskym cinite-
lem (spojena s kompetenci, podvodné ¢i nezakonné jednani zaméstnanct) ¢i ,,zasahy vyssi

moci* (havdrie, Zivelné pohromy, teroristické akce) [3, 6].
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2 IDENTIFIKACE A STANOVENI VYZNAMNOSTI RIZIK

Identifikace rizik a stanoveni jejich vyznamnosti jsou fizemi zahajujicimi analyzu rizika.
Obeé faze jsou velice dilezité, protoze jejich vysledky hraji v nasledujicich krocich analyzy

rizika a v postupu managementu velice zodpovédnou roli.

2.1 Identifikace rizik

vvvvvv

toZe se ddle pracuje pouze s témi faktory, které byly v€as rozpoznany, a pozornost se vénu-

je predevsim rizikiim, které s sebou nesou nejvétsi dopady na vysledky rozhodnuti.

,, Cilem identifikace rizik je dospét k vycerpdvajicimu souboru rizikovych faktorii, které by
mohly (nejen negativné, ale také pozitivné) ovlivnit hospoddrské ci jiné vysledky firmy,
hodnotu jejich urcitych aktiv nebo miru vspésnosti pripravovanych, resp. realizovanych
investi¢nich projekti [6].“ Cim je soubor identifikovanych rizik v&tsi, tim jsou reakce na

vznikl4 rizika efektivnéj$i, tim hrozi mensi nebezpeci.

e Jako vyznamné faktory rizika jsou uvadény vyraznéjSi zmény poptavky (vlivem
zmén spotiebitelskych preferenci, vstupem novych konkurentd na trh aj.) vedouci
k poklesu piipadné rdstu prodeje; zmény cen prodejnich (ceny vyrdbéné produkce)
i ndkupnich (ceny materidlli, surovin, energii, mezd aj.); zmény makroekonomické
a zmény hospodarské politiky (zmény daniové soustavy, zmény legislativy v oblasti
zivotniho prostfedi aj.); zmény mezinarodniho ekonomického a politického okoli
(vytvéareni ekonomickych seskupeni, politické konflikty a krize v urcitych regionech
aj.); podcenéni investi¢nich nakladu a pracovniho kapitalu vyplyvajici z nesplnéni
doby vystavby; nedosaZeni projektové vyrobni kapacity ovliviiujici vysi prodejt
a vyrobnich nakladi; zmény techniky a technologie (zptsobuji moralni zastarani) [3].
,» Tyto faktory nevystupuji samostatné, zpravidla piisobi vzdjemné. Vétsinou ale jeden

z téchto faktoru previddd [7].“

Uspé&sny postup identifikace rizika je postaven na jeho dekompozici, roz&lenéni objektu
analyzy rizika na vice aktivit (napf. vzdjemné navazujici ¢innosti jako faze pfipravy, vy-
stavby, testovani a provozu). Tato dekompozice umoZzni analyzu rizika do vétsi hloubky,
kdy je pozornost vénovana kazdé Casti projektu a nehrozi tak moznost vynechani dulezi-

tych aspektli, coz by se mohlo stat pii analyze rizik projektu jako celku.
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Naplni identifikace rizik je stanoveni oblasti zranitelnosti projektu, tedy kladeni a zod-
povézeni otdzek na podobu faktor ohroZujicich cile, podobu problémt, které by mohly pfi
realizaci vzniknout, zjisf ovani ovlivnitelnosti stakeholdert k pfijeti akci ohrozujicich do-
sazeni cild, otazek typu kdy, kde, jak a proC by se tato rizika mohla vyskytnout [6]. Je tfeba
rozebrat, co ohroZuje vysledek projektu, co ohroZuje udrZeni nakladii v naplanovanych
mezich, co ohroZuje splnéni terminti. Seznam faktort rizika je poté uzite¢né pirehodnotit
a provéfit jejich spolehlivost [1]. Uplatiiuje se tedy urcitd forma zpochybnovani vyznam-
nych faktorti ovliviiujicich planované vysledky, které jsou povaZzovany na zdkladé minu-
lych zkuSenosti za jisté. Stanoveni faktort rizika predevsim vyzaduje tvarci piistup a nelze
je zalozit pouze na minulych zkusenostech, protoZe budoucnost se miize zna¢né odliSovat

od minulosti [3].

Nejvyznamnéj$imi nastroji pro fazi identifikace rizik jsou kontrolni seznamy (katalogy
rizik) nabizejici tfidéné kategorie, které snizuji nebezpeci opomenuti nékterych rizik; po-
hovory s experty a skupinové diskuze (brainstorming s rizikovym analytikem); dile na-
stroje strategické analyzy podnikatelského prostiedi (SWOT analyza, PEST analyza,
Porteriv model péti konkurencnich sil aj.) podporujici predevs§im identifikaci externich
rizik; a také grafické nastroje (kognitivni mapy) pro zobrazeni jednotlivych faktori rizika
a jejich vazeb. U¢innym ndstrojem ziskdvani poznatkd zkuSenosti z realizace investi¢nich
projektl jsou jejich postaudity, které porovnavaji predpoklady projektu se skutecnosti po
jeho realizaci a na tomto zdkladé zjiStuji rizikové faktory, které jsou zaznamendny, aby se

situace vzniku minulych chyb a omyli neopakovala.

Identifikace rizik neni jednordzovou cinnosti, je to aktivita z¢4sti periodickd (sledovani
vyvoje pomoci pocitaCového monitorovaciho systému ¢i systému vcasného varovéni),
zCasti prabézna.

I presto, Ze je identifikace rizik provddéna s velkou pozornosti, nemusi zabranit vyskytu
neocekdvanych udalosti. V tomto pfipadé odolnost podniku a vyrovnani se s vzniklou situ-
aci zdvisi na ostatnich faktorech. Uginnou obranou vii¢i neoéekdvanym situacim je napf.
vhodné organiza¢ni uspotfadani podniku ¢i univerzalnéjsi technologie vedouci k vétsi flexi-

bilité a tim rychlejsi reakci [6].
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2.2 Stanoveni vyznamnosti rizik

Stejné jako identifikace rizika je stanoveni jeho vyznamnosti velice dilezitym krokem

v analyze rizika, ktery dopoméha k v€asnému rozpoznani podstaty rizika.

Pro stanoveni vyznamnosti rizik se vyuziva dvou pfistupt, a to analyzy citlivosti a expert-

niho ohodnoceni.

2.2.1 Analyza citlivosti

Analyza citlivosti je vyuZitelnd v piipadé kvantifikovatelnych rizik, kdy 1ze modelovat z4-
vislost finan¢nich kritérii firmy (investi¢nich projektti) na faktorech rizika a dalSich ovliv-
nujicich veli¢indch a lze urcit, jak jiz z ndzvu analyzy vyplyvé, citlivost této zavislosti.
Jednd se tedy o zjistovani dopadii izolovanych zmén jednotlivych faktord rizika (ostatni
faktory zlstavaji na jejich pfedpokladané trovni) na kritérium hodnoceni investi¢niho pro-

jektu.

Rizikové faktory vyvoladvajici pouze nepatrné zmény zvoleného kritéria (citlivost tohoto
kritéria na zmény rizikovych faktorl je mald) 1ze povazovat za méné dilezité. Naopak vy-
znamné rizikové faktory s sebou nesou pifi stejné zméné znacny rozdil v hodnoté zvoleného

kritéria (citlivost je vysokd) a tém je tfeba vénovat nejvyssi pozornost.

Analyza citlivosti nabyva dvou forem, kdy zjistujeme zmény kritéria hodnoceni pro stejné
izolované relativni (¢i absolutni) zmény kazdého faktoru rizika, nebo pro pesimistické
a optimistické odhady kazdého faktoru rizika v piipad€ znac¢né€ nepiiznivého ¢i piiznivého
vyvoje faktort rizika [6, 16]. Pesimisticky a optimisticky odhad vyjadfuji dolni a horni mez
predpoklddaného intervalu, ve kterém se bude pohybovat dany rizikovy faktor. Zmény kri-
téria hodnoceni se vzhledem k hodnoté projektu pfi nejpravdépodobnéjsich hodnotéch rizi-

kovych faktord zobrazuji graficky (obr. 3).
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Rizikovy faktor
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| . . e Ri ZikOVS/’ faktor 3

Obr. 3 Priklad grafu typu tornddo (vlevo) a spojnicového grafu [vlastni zpracovdni]

Z obrazku 3 plyne, Ze ze tii zobrazenych rizikovych faktorli je nejvyznamnéjsi faktor 1,
druhym nejvyznamnéj$im rizikovym faktorem je faktor 2, nebof dopady pesimistickych
a optimistickych odhadt jsou ddle vyssi nez u rizikového faktoru 3. U grafu typu tornado
je velikost dopadu dana délkou jednotlivého obdélniku (plusovym ¢i minusovym smérem)
odpovidajictho danému faktoru. Nejpravdépodobnéjsi hodnotu jednotlivych faktorii zna-
zorhuje osa. Ze spojnicového grafu plyne, Ze zavislost kritéria hodnoceni na kazdém fak-
toru rizika je linedrni (zobrazena pfimkami). Pfitom plati, Ze ¢im je sklon pfimky odpovi-
dajici urc¢itému faktoru rizika vétsi, tim je kritérium hodnoceni na zmény tohoto faktoru
citlivéjsi. Rostouci piimky zobrazuji risty kritéria hodnoceni pfi rastu faktord rizika (po-
kud by spojnicovy graf znazorfioval i klesajici pfimky, znamenaly by pokles kritéria hod-

noceni pii stejném riistu faktord rizika’) [3, 16].

2.2.2 Expertni hodnoceni

Expertni hodnoceni vyuzivd matice hodnoceni rizik ke stanoveni vyznamnosti rizik, ktera
nejsou kvantifikovatelnd nebo jen velice obtizné (tab. 1). Matice pfedstavuji jeden ze z4-
kladnich ndstroji zobrazeni diisledkil rizikovych variant vzhledem ke zvolenému kritériu

hodnoceni. Tyto matice jsou sestavovany pracovniky, ktefi se v dané oblasti, kam faktory

" Tyto piimky by zndzoriiovaly napf. vyssi pravd&podobnost ristu ndkladi projektu, které v disledku snizuji

ocekdvany zisk.
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rizika spadaji, nejlépe orientuji, maji pottebné znalosti a zkuSenosti. Vyznamnost rizika se
posuzuje ze dvou hledisek, pomoci pravdépodobnosti vyskytu rizika a intenzity nega-
tivniho dopadu vyjadiené velikosti Skody (pomoci matice hodnoceni rizik vSak 1ze analy-
zovat také pozitivni rizika spojend s prilezitostmi). Logicky pak ¢im je pravdépodobnost
vyskytu rizika vétsi a intenzita negativniho dopadu silnéjsi, tim je rizikovy faktor vyznam-
né&jsi. ,, V pritbéhu projektu jednotlivé typy rizik méni svij charakter a zdvaznost. Je logic-
ké, Ze na zacdtku projektu, kdy existuje celd fada nezndmych skutecnosti, jevii a viivii, leZi
oblast vyskytu nejvétsich rizik. Naopak na konci projektu, ¢im vétsi ¢dst zadani je hotova,
tim vic klesda hrozba vyskytu dalsich uddlosti vyvoldvajicich rizikovou situaci, ale vzhledem
k objemu prostredkil, které jiz byly do projektu investovdny, miiZe byt jejich dopad relativ-
né velky [11].“

Expertni hodnoceni rizik nabyva dvou zdkladnich forem a to kvalitativni hodnoceni (po-
suzuje vyznamnost rizik pomoci grafického zobrazeni matice hodnoceni rizik) a se-
mikvantitativni hodnoceni (uruje vyznamnost rizik pomoci ¢iselného vyjadieni opét

s vyuzitim matice) [4, 6, 11].

Tab. 1 Matice hodnoceni rizik pro kvalitativni hodnoceni [6]

Pravdépo- Intenzita negativnich dopadu
dobnost Velice mald Mald Sttedni | Vysokd | ZvIaste vysokd
Zv1asté vysoka R4
Vysoka R1 R2
Stredni R9 R8
Mala R5 R3
Velice mald R6 R10 R7

Vv

V matici hodnoceni rizik jsou nejvyznamnéjsi rizika zobrazena v pravém hornim rohu (ri-
zika R1, R2, R4) a rizika nejméné vyznamna v levém dolnim rohu (rizika RS, R6). Zbyla

plocha matice vyjadiuje rizika stfedn€ vyznamnd (R3, R7, R8, R9, R10).
,» Vyznam jednotlivych faktori rizika lze také stanovit Ciselné tak, Ze se oba aspekty (1.
pravdépodobnost vyskytu i intenzita nepriznivého piisobeni) ohodnoti prirazenim urcitého

poctu bodit ze zvolené bodové stupnice (napr. 1, 2,... 5, kde stuperi 1 odpovidd nejmensi
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pravdépodobnosti, resp. nejniZsi intenzité nepriznivého vlivu a stuperi 5 nejvyssi pravdépo-
dobnosti i intenzité). Ciselné vyjddieni vyznamu kazdého rizikového faktoru pak stanovi-

me jako soucin obou dil¢ich ohodnoceni [3].

V=P-D (1)
\" vyznamnost rizikového faktoru
P ocekdvand pravdépodobnost vyskytu rizikového faktoru
D intenzita dopadu rizikového faktoru [19]

Vysledné ohodnoceni tedy zavisi na volbé stupnice ¢iselného ohodnoceni pravdépodobnos-
ti vyskytu rizik a intenzity jejich negativnich dopadi. Pro ¢iselné ohodnoceni pravdépo-
dobnosti vyskytu rizik se ¢asto voli linedrni stupnice <1; 5>, v pfipadé ohodnoceni intenzi-
ty negativnich dopadl vSak linearni stupnice neni vhodnd, nebof by vyjadifovala zvlasté
vysoky negativni dopad (ohodnoceny stupném 5) jako pouze pro firmu Skrit bolestnéjsi
neZ velice maly negativni dopad (ohodnoceny stupném 1). Pro ohodnoceni intenzity nega-
tivnich dopadi vyskytu rizik se tedy voli napf. mocninné stupnice <1; 2; 4; 8; 16>, kde
ohodnoceni kazdého stupné je vZdy dvojndsobkem ohodnoceni pfedchoziho niZsiho stupné

(tab. 2).

Tab. 2 Matice hodnoceni rizik pro ciselné hodnoceni [6]

Pravdépo- Intenzita negativnich dopadu
dobnost 1 P 4 8 16
5 5 10 20 40 80
4 4 8 16 32 64
3 3 6 12 24 48
2 2 4 8 16 32
1 1 2 4 8 16

Podle tabulky 2 nejméné vyznamné riziko s velice malou pravdépodobnosti vyskytu i in-
tenzitou negativniho dopadu méa ohodnoceni 1 x 1 = 1 a nejvyznamné;jsi riziko se zv1asté
vysokou pravdépodobnosti vyskytu i intenzitou negativniho dopadu ma pak ohodnoceni

5x 16 =80.
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1 kdyZ je vyse uvedeny postup stanoveni vyznamnosti rizikovych faktoru uZitec¢ny, je treba
upozornit na to, Ze ciselné ohodnoceni vyznamnosti je vidy do urcité miry subjektivni. Zd-

visi totiZ na volbé stupnice hodnoceni pravdépodobnosti i dopadii, kterd miiZe byt prijatel-

vvvvvv

2.2.3 Stupnice k posouzeni vyznamnosti rizika

Jak jiz bylo uvedeno, u vyznamnosti rizika se posuzuje jak jejich pravdépodobnost vysky-
tu, tak jejich intenzita dopadu. Ke spravnému hodnoceni vyznamnosti rizika tedy slouzi
dvé zdkladni stupnice, stupnice pravdépodobnostni a stupnice méieni dopadu (financ-

niho 1 nefinan¢niho charakteru).

¢ Pii pouziti pravdépodobnostni stupnice se pravdépodobnosti vyskytl rizikovych fak-
torti vyjadiuji ¢isly v intervalu od 0 do 1 (od 0 % do 100 %). Pokud je pravdépodob-
nost urc¢itého jevu 0 (0 %), je jeho vyskyt zcela vyloucen, pfi pravdépodobnosti 1
(100 %) se jedna o jev zcela jisty. Pravdépodobnosti se urcuji na zdkladé historickych
udaju ¢i statistickych dat, nebo pomoci znalosti a zkuSenosti expertd dané oblasti. ,, Vy-
sledkem expertni vivahy je pak bud ciselné stanoveni pravdépodobnosti vyskytu urcité-
ho jevu (druhu rizika), nebo jeho zarazeni do urcitého stupné pravdépodobnosti [6].
Jednotlivym stupiiim se pak pfifazuji Ciselné intervaly hodnot pravdépodobnosti

(tab. 3) nebo slovni charakteristiky (tab. 4) [6].

Tab. 3 Pravdépodobnostni stupnice s intervaly [6]

Stupen Deskriptor Interval pravdépodobnosti (%)
N zv1asté vysoka 90 - 100
v vysoka 65 — 89
S stfedni 35-64
M mala 10 - 34
VM velice mala 0-9
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Tab. 4 Pravdépodobnostni stupnice se slovnimi popisy [6]

« . « . Slovni popis stupné Interval pravdé-
Dl InTE Deskriptor pravdépodobnosti podobnosti (%)
A (6mEF jisté riziko se vyskytuje 80 — 100
témér vzdy
B velmi prav/depo- rlzlkcz sve Vvys.kytu]/e ve 60 — 79
dobné vétSiné situaci
C pravdépodobné riziko se szkytu]e 40 - 59
obcas
D spiSe nepravdépo- riziko by se mohlo 5_39
dobné nékdy vyskytnout
E 16mé vylouden | 1Z1KO by se mohlo 0-4
vyskytnout vyjimecné

e U stupnice méfeni dopadu rozliSujeme dopady finanéniho charakteru (v podobé ztrat,

zvySeni ndkladd, poklesu zisku) a dopady nefinan¢ni (dopady na zdravi, bezpecnost,

Zivotni prostredi), které vSak mohou ovlivnit opét financni stranku podniku*. Uvedeny

priklad stupnice finan¢nich dopadii (tab. 5) je pouze ukazkovy, nebof ¢iselnd velikost

finan¢nich dopadt pfifazena jednotlivym stupriim hodnoceni se 1isi v zavislosti na ve-

likosti a finanénf sile firmy [6].

Tab. 5 Stupnice méfeni financnich dopadii [6]

Stupen hodnoceni

Pokles zisku

Vzrust investi¢nich

Stupnice A (USD) | Stupnice B (K& nikladi (%)
nevyznamny mensi nez 10 tis. mensi nez 5 mil. mensi nez 5
nizky 10 tis. az 100 tis. 5 mil. aZ 20 mil. 5az 10
stiedni 100 tis. az 1 mil. 20 mil. az 50 mil. 10az 15
vysoky 1 mil. az 10 mil. 50 mil. az 100 mil. 15 az 30

zv1asté vysoky

vice nez 10 mil.

vice nez 100 mil.

vice nez 30

" Napf. prodlouzeni doby vystavby projektu vede ke zvy3eni investiénich nakladd [6].
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2.3 Dokumentace a vyuziti vysledku

Vysledky identifikace a stanoveni vyznamnosti jednotlivych rizik by mély byt faddné pi-
semné dokumentovdny se vSemi specifickymi informacemi o kazdé poloZce (v seznamu
rizik by mély byt obsazeny alesponi ndzev, popis, datum identifikace rizika, odpovédnou

osobu, odkaz na podrobny rozpis aktivit).

Jak jiz bylo feceno, vysledky identifikace a ureni vyznamnosti rizik predstavuji cenné
informace pro dalsi faze analyzy, pro management rizika ve spolecnosti. Tyto vysledky
pomohou managementu se orientovat ddle ve vybéru rizik, pro kterda bude vhodné zjist o-
vat jejich pfi¢iny a dodatecné informace ke zptfesnéni a zvySeni spolehlivosti jejich pro-
gnéz; ve volbé rizikovych faktoru dale graficky a Ciselné zobrazovanych; ve specifikaci
rizik ke sledovani jejich budouciho vyvoje; v uréeni rizik, pro néZ bude icelné zpracovat
opatieni vedouci K jejich oslabeni; a ve vymezeni subjekti odpovédnych za urcita rizika

z hlediska urovni managementu [6, 11].
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3 MERENI RIZIKA

Zaklad méreni rizika predstavuji dva mozné zptisoby stanoveni velikosti rizika a to prede-
v§im pomoci kvantitativni charakteristiky rizika (stanoveni jeho Ciselnych charakteris-
tik), kdy je potieba znat jeho rozdéleni pravdépodobnosti, a pomoci kvalitativni charak-
teristiky rizika, kdyZ neni ¢iselné méfeni rizika mozné [6]. Vysledkem kvalitativni analy-
zy rizik jsou tedy informace o povaze rizik, kvantitativni analyza rizik zase umoZiuje sta-
noveni zavaznosti rizika a odhady potencialni vySe Skod [11]. V analyze rizik se pouziva

bud jeden z téchto dvou piistupd, nebo je mozna jejich kombinace [9].

3.1 Stanoveni velikosti rizika

3.1.1 Kvantitativni charakteristiky rizika

Kvantitativni neboli Ciselné charakteristiky rizika lze vyjadfovat vzdy pouze k urcitému
kritériu kvantitativni povahy, které zobrazuje ciselné vysledky této aktivity a slouZzi
k jejimu hodnoceni. ,, Timto kritériem miiZe byt napt. zisk firmy za urcité obdobi, rentabili-
ta jejiho kapitdlu; u investicnich projektii jejich Cistd hodnota, vnitini vynosové procento ¢i

doba vihrady; u nefinancnich investic pak jejich trzni hodnota k urcitému datu aj. [6]

Jako ¢iselné miry rizika mohou slouzit pravdépodobnosti nedosaZeni ¢i prekroceni urci-
té hodnoty kritéria (pfedpokladem je znalost rozdéleni pravdépodobnosti kritéria; obr. 4);
statistické charakteristiky variability kritéria (rozptyl, smérodatna odchylka, varia¢ni
koeficient) vyjadfujici do jaké miry jsou jednotlivé hodnoty kritéria blizké ¢i vzdalené od
oCekdvané (stfedni) hodnoty tohoto kritéria; hodnoty Kritéria, které budou piekroceny

nebo nedosazeny se zvolenou pravdépodobnosti (Value at Risk) [6].
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Hustota
pravdépodobnosti

Rozptyl Stfedni hodnota Rozptyl  Zvolené kritérium

Obr. 4 Priklad rozdéleni pravdépodobnosti kritéria hodnoceni [vlastni zpracovani]

e Stfedni hodnota zvoleného kritéria k posuzovani rizikovych variant je jeho ocekava-
nou hodnotou, zdroven tedy tou nejpravdépodobnéjsi. Popisuje polohu (tirover) né-
hodné veli¢iny a je definovana jako primér moZnych hodnot sledované veliiny,
v némZ jsou jednotlivé hodnoty vdZeny odpovidajicimi pravdépodobnostmi (2). Stfedni
hodnota reprezentuje soubor obsahujici vysS$i objem dat, vystupuje jako mira vyhod-

nosti variant (hodnoti nejlepsi a nejhorsi variantu).

E(r)=) 1P )
E(r) primérna hodnota sledované veliciny za urcité obdobi
] jednotlivé hodnoty sledované veliCiny
P; pravdépodobnost vyskytu jednotlivych stavi charakteristiky

® Rozptyl ocekavanych hodnot (ekonomické) charakteristiky se stanovi jako soucet dru-
hych mocnin odchylek jednotlivych pfedpokladanych hodnot kritéria od jeho primérné
hodnoty, nasobeno pravdépodobnosti vyskytu té€chto stavil (3). Rozptyl popisuje varia-
bilitu ndhodné veli€iny, slouZi ke srovndvani odchylky jednotlivych ocekavanych hod-
not sledovaného kritéria od primérné ocekavané hodnoty, vystupuje jako mira rizika
variant. Velikost téchto zmén je mocnénd, protozZe pak smér zmény (znaménko) dil¢ich

zmén kritéria neovlivni celkovou velikost odchylky od priméru. V tvahu se bere prav-
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dépodobnost vyskytu zmény, proto velikost t€to zmény je nasobena pravdépodobnosti

vyskytu konkrétni situace.

S 3)
o’ =3 lrn-Emf P,
i=1
o’ rozptyl ocekdvanych zmén charakteristiky
1 jednotlivé stavy systému
n pocet méfeni sledované charakteristiky

e Smérodatna odchylka je kladnou odmocninou z rozptylu (4). Je nejpouzivanéjSim
nastrojem pro vyjadreni rizika. , Tento ukazatel miiZe predstavovat napriklad maxi-
mdlni Cdstku, o kterou se miiZe cena investicniho instrumentu s urcitou pravdépodob-
nosti béhem casové jednotky (napriklad béhem jednoho dne) zménit [9].“ Lze urcit
minimélni a maximaélni hranici zmény. ,,Cim jsou jednotlivé hodnoty kritéria vzddle-
néjsi od stredni hodnoty (a ¢im je vétsi jejich pravdépodobnost), tim jsou rozptyl i smé-
rodatnd odchylka vetsi [6]. Logicky ¢im je vétsi rozptyl a smérodatnd odchylka, tim

je projekt rizikovéjsi.

o= o? @

Rozptyl i smérodatnd odchylka jsou miry absolutni variability slouZici pro méfeni absolutni
vySe rizika. Uplatiiuji se pro porovndvani projektu stejné velikosti (rozptyl 1 smérodatnd
odchylka jsou v&tsi u rozsdhlych projektd a men$i u projektd malého rozsahu').
V pripadech, kdy chceme porovnat variabilitu dvou a vice soubort, jejichZ znaky jsou vy-
jadfeny v riznych jednotkach nebo jejichz drovné se podstatné 1isi (mira ocekavané hodno-
ty posuzovaného kritéria se znacné lisi pfi riznych projektech), pouzivame miry relativni
variability, variacni koeficient.

e Variacni koeficient je definovan jako pomér smérodatné odchylky a primérné hodno-

ty sledované veli¢iny (5). Je to bezrozmérné Cislo, jehoZ stondsobek uddva variabilitu

v procentech. Koeficient variace znazorfiuje velikost rizika pfipadajici na jednotku

" Rozsah a zdvaznost rizik se 1i§f podle velikosti projektu, kdy malé projekty byvaji obvykle kratsi, piisobici

podminky a jevy jsou Iépe specifikovatelné a jejich dopad byva mensi vzhledem k niZ§im hodnotdm v ohro-

Zeni, u velkych a rozsahlych projektt byva situace opacna [11].
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sttedni hodnoty, ¢im je koeficient variace vySsi, tim je vySSi riziko. VyuZzivad se

v situacich pfi srovndvani rizika dvou projektii s odlisSnym rozsahem (porovna rozsahlé

investicni projekty s nizkym rizikem s menSimi projekty s vy$Sim rizikem) [4, 9, 10].

V(%) = %-100[%]

®)

¢ Value at Risk je odhad minimdln{ ¢i maximdlni hranice hodnoty daného kritéria. Tato

¢iselnd mira rizika se uplatiiuje na rozdil od predchozich charakteristik pii nesoumér-

ném rozdéleni pravdépodobnosti [6, 12].

,, Kvantitativni metody jsou zaloZeny na matematickém vypoctu rizika z frekvence vyskytu

hrozby a jejiho dopadu [9].“ Mezi kvantitativni metody méteni rizika patfi statistickd ana-

1yza a stochastické modely, simula¢ni metody a modely (Monte Carlo), citlivostni analyza,

metody scéndit, rozhodovaci matice a pravdépodobnostni stromy [17, 19].

Ke kvantitativnim charakteristikim tedy mizeme dospét pouze se znalosti veli¢iny rozdé-

leni pravdépodobnosti kritéria, vzhledem ke kterému se riziko vyjadiuje. Pokud neni roz-

déleni k dispozici, miizeme pouZit k popisu rizika také kvalitativnich charakteristik

v podobé slovnich popisi.

3.1.2 Kbvalitativni charakteristiky rizika

Kvalitativni charakteristiky rizika nebo také nazyvané verbdlni, v podob¢ slovnich popist,

vyjadfuji velikost rizika pomoci nékterého z hodnoceni, které se vdze k urcitému stupni

<1; 5> ¢i pravdépodobnosti <0; 1>. Jako zédkladni stupnice se v této souvislosti uvadi pé-

tistuptiova (tab. 6), avSak muze byt i detailni s vétSim pocltem stupiili nebo stru¢na

s mens$im poctem stupiitl.

Tab. 6 Stupnice kvalitativniho vyjddrent rizika [6, 19]

Stupeni | Slovni charakteristika PranéPOd(;ll:nOSt visky- Dopad
1 Velice malé riziko Velmi mala Velmi maly
2 Malé riziko Mala Maly
3 Stredni riziko Stredni Stredni
4 Vysoké riziko Vysoka Velky
5 Zv1asté vysoké riziko Velmi vysoka Velmi velky
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Zartazeni nositell rizika do nékterého stupné by mélo probihat na zdklad€é zvazovani prav-
dépodobnosti vyskytu faktort rizika a jejich moznych dopadii na dspé$nost projektu (moz-

né stanovit ¢iseln€ nebo na zdklade expertnich odhadu) [6].

Mezi kvalitativni metody méteni rizika patii bodovaci a klasifika¢ni metody, metody zalo-
Zené na indikatorech rizika (kontrolni seznamy, mapovani rizika), skupinové metody kvali-
tativnich odhadii (metoda ti¢elovych interview Delphi, Crawfordovy listky ', brainstorming,
fizené diskuze), individualni metody kvalitativnich odhadii, anketni dotazovani, singularni
dotazovani expertd [8, 11, 17, 19]. Kvalitativni metody jsou jednodussi a rychlejsi, ale vice

subjektivni [9].

Na rozdil od kvantitativntho méfeni rizika se pfi uplatnéni kvalitativnich charakteristik
prolind méfeni rizika s jeho hodnocenim, kdy v této oblasti hraje velkou roli rozsah projek-

tu a mozné dopady jeho nedspéchu na podnik a postoj manaZzert k riziku [6].

3.2 Nejpouzivanéjsi metody méreni rizika
Vliv na vybér metody méfeni rizika maji klicové faktory tykajici se rozsahu projektu a do-

stupnosti metody, dale dilezitosti a proménlivosti rizika, komplexnosti rizika, dostupnosti

informaci, ceny implementace a poZzadované presnosti [11, 19].

Stanoveni velikosti rizika v podobé ciselnych charakteristik vyZaduje stanovit rozdéleni
pravdépodobnosti zvoleného finan¢niho kritéria. Mezi vyznamné ndstroje umoZiiujici sta-
novit toto rozdéleni patii predevsim simulacni metoda Monte Carlo, metoda scéndfi a urci-
tou predstavu o velikosti rizika, i kdyz bez jeho Ciselného vyjadieni, pomaha ziskat i meto-

da What if analyzy [6].

3.2.1 What-if analyza

What-if analyza (co se stane kdyz) je urCitym rozsifenim analyzy citlivosti, umoziuje zis-

kat urcitou predstavu o citlivosti zvoleného kritéria projektu na soucasné zmény dvou ¢i

2y 2

* Metoda Delphi je provadéna skupinou expertd, ktefi vytvaii individudlni névrhy, jejich? souhrn je pak sku-
piné prezentovan, postup se opakuje, dokud skupina nedosdhne shody. Crawfordovy listky je metoda, kdy
skupina expertt individudlné odpovida na poloZenou otdzku (zadnd odpovéd se nesmi opakovat), kazda

odpovéd je zapsdna na listek papiru a mnoZiny odpovédi jsou diskutovany [11].
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vice vstupd, a tim i o mife rizikovosti projektu. Spoc¢iva v postupné zméné hodnot jednotli-
vych vstupnich veli¢in ovliviiujicich zvolené finan¢ni kritérium a zaroven v zji§fovéani do-
padu soucasnych zmén dvou ¢i vice velicin. ,, Kazdd kombinace hodnot vstupnich velicin
(tj. velicin, jejich hodnoty byly zménény i velicin s piuvodnimi nejpravdépodobnéjsimi
hodnotami) pak vytvdri urcitou situaci, kterd miiZe v budoucnu nastat. Vybér velicin, je-
JjichZ hodnoty se budou ménit, i velikosti téchto zmén zdvisi na subjektu (manaZerovi, ana-
Iytikovi aj.), ktery tuto analyzu provddi. Obvykle vychdzi ze znalosti objektu analyzy rizika
a volby situact, jejichz? zjistené dopady mohou nejvice prispét k pozndni a posouzeni rizika

[6].“

What-if analyza vSak zahrnuje urcité nedostatky, diky kterym nemtize byt dostate¢nou me-
todou vedouci k uc¢inné analyze rizika. Omezeni jsou zahrnuta jiz ve vybéru zmén velicin,
kdy tato volba je pouze subjektivnim pohledem jednoho odbornika na danou situaci, pfi-
tom by mély byt brdny ohledy na ndhodnou povahu téchto zmén. DalSi nevyhodou je znac-
nd pracnost metody, kdy je potfeba vytvoreni nékolik set ¢i tisicli moznych situaci, aby
méla What-if analyza urcity vypovidajici charakter. Tato metoda tedy nemuze poskytovat
dostate¢né priikazné a kvantifikované podklady slouzici k rozhodovéni o realizaci ur¢itého

projektu [6].

3.2.2 Scénare

V pripadé scénaiti se jednd o analyzu citlivosti vicefaktorovou. Budouci vyvoj neni obvyk-
le takovy, Ze by se ménil pouze jediny faktor, ale zpravidla se méni vétsi pocet téchto fak-
torti soucasné. Rozdil mezi scénéfi a analyzou citlivosti spo¢iva tedy v respektovani mozné
zavislosti rlznych rizikovych faktort, kdy urcitd zména jednoho faktoru miiZe vyvolat
zmény jiného ¢i jinych faktord, zatim co analyza citlivosti zjistuje pouze dopady izolova-

nych zmén jednotlivych rizikovych faktorti na zvolené finan¢ni kritérium [6, 3].

V pripadé metody scéndiii se Casto pracuje se tfemi moZnymi variantami, optimistickou,

realistickou a pesimistickou , avSak potencialni budouci scéndfe vyvoje vétSinou nenabyva-

" Optimisticky scéndf je kombinaci nejlepsich hodnot faktord pii respektovani jejich vzajemnych zavislosti,
pesimisticky scéndf je pak kombinaci téch nejhorSich. V praxi se ¢asto vyuZziva varovny (vystrazny) scéndr,
ktery je realisticky, avSak vychazi z nejvice neptatelského vyvoje faktort rizika, ktery mize odiivodnéné

nastat [6].
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Ji pouze téchto tif hodnot, v mnoha pfipadech 1ze predpokladat jejich spojity vyvoj (prezen-

tovany intervalem hodnot) [5].

Scénare nabyvaji dvou riznych podob, a to kvalitativni a kvantitativni.

Vv s

Kbvalitativni scénare slouzi k predstaveni dlouhodobéjsi vize vyvoje okoli pomoci slov-
nich popist. ,, Cilem tvorby téchto scéndrii neni jejich bezprostiedni vyuZiti jako podpory
rozhodovdni za rizika a nejistoty, ale predevsim pomoci manaZerium rozSirit okruh mysleni,
tj. vymanit se z urcitého stereotypu a firemni uzavienosti, diskutovat (obhajovat ¢i zpo-
chybriovat) své predstavy o budoucim vyvoji téch faktori, které jsou podstatné pro fungo-
vdni a prosperitu firem. Kvalitativni scéndre podporuji predevsim tvorbu novych strategic-
kych variant, uceni adialogy uvniti organizace a rozvijeji angaZovanost potiebnou

k realizaci zmén [6].

Tvorba kvalitativnich scéndii podporuje také tvorbu, scénaiti kvantitativnich, jejich odu-

vodnéni a aktualnost.

Kvantitativni scénare predstavuji kombinace hodnot kli¢ovych faktori rizika zaloZené na
vérohodnych a pevnych piedpokladech. Pro zobrazeni kvantitativnich scénaiti se prede-
v8im vyuZivaji pravdépodobnostni stromy, které dostatecné piehledné zobrazuji velké

mnoZstvi riiznych vystupti (obr. 5) [6, 11].
Tvorba kvantitativnich scénara se sklada ze tif fazi.

e Nejdiive jsou vybrany faktory rizika pro tvorbu scénaiti (dva Ci nejvyse tfi nejvy-

znamnéjsi faktory pro efektivni vyuziti).

¢ Druhou fazi je stanoveni poctu hodnot kazdého vyznamného faktoru. Faktory zde

mohou nabyvat podoby diskrétni (kone¢ny pocet hodnot) nebo spojité (interval) .

e Treti fazi tvorby kvantitativnich scénéfi je jiz vlastni tvorba scénaiu (zobrazeni ta-
bulkou ¢i pravdépodobnostnim stromem) a stanoveni jejich pravdépodobnosti (pro ten-
to krok je tieba stanovit pravdépodobnosti hodnot jednotlivych rizikovych faktord, za-
¢lenénych do téchto scénaiti). Pravdépodobnost scénafi je vyjaddiena soucinem pravdé-

podobnosti hodnot rizikovych faktord, které dany scénar tvori [6].

* V piipadé spojitych faktord se Casto vyskytuji situace, kdy nahradime spojité faktory diskrétnimi s obvykle

dvéma az ¢tyfmi hodnotami z intervalu reprezentujiciho tyto spojité faktory.
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Obr. 5 Priklad pravdépodobnostniho stromu [vlastni zpracovdni]

Rozdily mezi kvantitativnimi a kvalitativnimi scénafi shrnuje nésledujici tabulka (tab. 7).

Tab. 7 Charakteristiky kvalitativnich a kvantitativnich scéndru [6]

Charakteristika

Scénare

kvalitativni

kvantitativni

Povaha scénara

Diraz na §ir$i, makroekonomické
a globdlni faktory zmén

Zaméfeny na specifickd rizika
a nejistoty ovliviujici rozhodovani

Dlouhodobéjsi orientace (5 az 10,
ptipadné az 20 let)

Obecné kratkodobéjsi povahy (do-
ba trvani dopadu rozhodnutf)

Proces tvorby

2V O

scénaru

Dlraz na divergentni mysleni a
Sirsi perspektivy

Uplatnéni analytickych a na datech
zaloZenych technik

Siroké vyuZivani externich specia-
listi a konzultantl

Diiraz na interni specialisty a na
odvétvové, oborové experty

Vyuziti scénart

Generovani novych strategickych
myslenek

Stanoveni dopadi rizikovych roz-
hodnuti pro kazdy scénaf

Tvorba sdileného védomi moz-
nych budoucnosti a potfeby zmén

Hodnocen{ a vybér dopadi riziko-
vych rozhodnuti pro kazdy scénaf
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Vyuziti scénaru

Nejvyznamnéjsi oblast vyuziti scénafi je strategické rozhodovani managementu vztahujici
se ke stanoveni velikosti rizika (stanoveni dopadti, k hodnoceni a volbé variant) rozvoje
podniku ¢i projektt riizné povahy. Déle informace ziskané metodou scénéiti slouZi navazu-
jicim castem fizeni rizika tykajici se vCasné piipravy opatieni vuci riziku. Scénafe jsou
vhodné k podpofe kreativniho mySleni managementu o budoucim vyvoji a nejistotach, dob-

ré uplatnéni maji také v diskuzich ¢lend tymu sestaveného pro analyzu rizika.

Je dllezité si uvédomit, Zze vytvorené scénafe nejsou konecnou variantou statického razu,
ale jejich podoba se vyviji stejn¢ jako okoli podniku. DtlezZitou roli hraje aktualnost scéna-
i a jejich kontrola, porovnavani se skute¢nym vyvojem prvkid podnikatelského okoli

a Uprava o dal$i mozné scénare vyvoje [6].

3.2.3 Simulace Monte Carlo

Simulace Monte Carlo je jednim z kli¢ovych ndstrojii slouZici ke stanoveni rozdéleni prav-
dépodobnosti kritérii. Tato metoda je velice uZite€nd pfi existenci vét§iho poctu vyznam-
nych rizikovych faktorti (spojité i diskrétni povahy) ovliviiujicich vysledky analyzy rizika.
Jedine¢na vyuzitelnost simulace Monte Carlo spocivd ve zvladnuti generovéni velkého
poctu scénarti (fadove stovek az desetitisicll) a propoctu hodnot finanénich kritérii pro kaz-

2V, O

dy scénéf . Je jisté, Ze tady jiz metoda scénafa nestali [3, 6].

e Postup simulace Monte Carlo je zaloZen na tvorbé matematického modelu objektu
analyzy rizika (zéavislosti kritéria hodnoceni na ovliviiujicich veli¢indch) a zpracovani
jeho programu v tabulkovém procesu (vhodny je MS Excel). ,, Pfi analyze rizika firmy
Ci urcitého investicniho projektu md tento model obvykle podobu vykazu ziskii a ztrdt,
rozvahy, penéZnich tokii a vztahit pro vypocet jednotlivych financnich kritérii ¢i ukaza-
telii pro hodnoceni firmy (predevsim ukazatele rentability) ¢i investicniho projektu

(napr. doba ndvratnosti, ¢istd soucasnd hodnota, vnitini vynosové procento, aj.) [6].

* Kazdému scénéfi je piidélena pravd&podobnost jeho vyskytu v piipadé diskrétnich rozdéleni, v piipadé

spojité povahy rizikovych faktorl se pracuje s funkci hustoty pravdépodobnosti.
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e Druhym krokem je urceni klicovych faktoru rizika (vstupni veli¢iny modelu) a to
predev§Sim téch nejistych, na jejichz zmény jsou vystupy simulace znacné citlivé

(vhodnym néstrojem je opét citlivostni analyza).

e Dile se stanovi rozdéleni pravdépodobnosti klicovych faktoru rizika. Rozdé&leni
pravdépodobnosti je vhodné pomoci historickych dat nebo znalosti a zkuSenosti exper-

o

tu.

e Po tomto kroku ndsleduje stanoveni statistické zavislosti faktoru rizika, kdy hodnoty

urcitych faktort rizika mohou zdviset na nékterych jinych faktorech.

e 'V zavéru postupu se provede jiz vlastni proces simulace s vyuZitim pocitacového pro-
gramu (obr. 6). ,,V kaZdém simulacnim kroku program vygeneruje hodnoty rizikovych
faktorii 7 jejich rozdéleni pravdépodobnosti (tj. vytvori urcity scéndr) a propocte model
objektu analyzy rizika véetné jeho vysledkit v podobé financnich kritérii [6].

Vystupy simulace Monte Carlo jsou pfedevSim v podobé grafickych zobrazeni rozdéleni

pravdépodobnosti finan¢nich kritérii a v ¢iselnych podobdch jejich statistickych charakte-

ristik (rozptyl, smérodatna odchylka a varia¢ni koeficient) k celému souboru scénafi [6].

Generovani hodnot fakto-

ra rizika z jejich rozdéleni ! o
Jej /\ Rizikovy faktor
v |
Vypocet kritéria hodnoceni ;
/\ Rizikovy faktor

(0] N P

\ 4

Zjisténi, zda je pocet simu-

la¢nich kroki dostatecny | .. ,
! Rizikovy faktor
Ano |

Ne| Zpracovani grafickych a
Ciselnych vystupt simulace

Obr. 6 Schéma simulace metodou Monte Carlo [4, 6]
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Podle obrazku 6 ma subjektivni rozdéleni pravdépodobnosti rizikovych faktort tvar troju-
helnika. Dolni a horni meze téchto trojihelnikd urcuji pesimistické (P) a optimistické od-
hady (O) hodnot jednotlivych faktora rizika a jejich vrcholy urcuji vzdy nejpravdépodob-

néjsi odhady (N) téchto faktord (tedy smérem od okraji kazdého trojihelnika k hodnoté

odpovidajici vrcholu, stoupé pravdépodobnost vyskytu urcité hodnoty faktoru rizika) [3].

Rozdéleni pravdépodobnosti

V praxi existuji i jind rozdéleni pravdépodobnosti rizikovych faktor s pomoci expertnich

odhadd, které nabizi simulace Monte Carlo.

¢ Rovnomérné rozdéleni je vhodné pouzit, pokud se predstava o hodnotach rizikovych
faktori omezuje pouze na maximalni a minimalni hodnoty. Tedy je dany urcity interval
hodnot, které pfichdzeji v ivahu, avSak pravdépodobnost jednotlivych hodnot je ne-
zndma. ,, Pro expertni modelovdni toto rozdéleni neni prilis vhodné, jelikoZ obsahuje
znacnou miru nejistoty, kterd je pro vsechny hodnoty identickd [6].“ AvSak tato meto-
da nabizi préci s intervalem moznych hodnot a ne pouze s bodovymi odhady, proto je

uzite¢nym néstrojem i pii malém povédomi o moznych hodnotéch rizika.

¢ Trojihelnikové rozdéleni je jednim z nejCastéji vyuzivanych pravdépodobnostnich
rozdéleni pro modelovani expertnich odhadi. Jak jiZ bylo feCeno vyse, je moZné jej
vyuzit pti znalosti jak intervalu hodnot (minimélnich a maximadlnich) tak i nejpravdé-
podobnéjsi hodnoty z intervalu. Pfi stanovovani hrani¢nich bodd intervalu je tfeba
klast diraz na to, zda dané hodnoty jsou opravdu mezni body, pfi jejichZ piekroceni
existuji ddle hodnoty uZ jen s nulovou pravdépodobnosti, nebo jestli se jedné o hranic-
ni body, pfi jejichz piekroceni vSak existuje pravdépodobnost, Ze skute¢nost se miize
nakonec vychylit mimo takto vymezeny interval. Pak je vhodné zadat hrani¢ni body ja-

ko 10 % (u minima) a 90 % (u maxima) kvantily.

v,

e BetaPERT rozdéleni je vhodnéjsi alternativou trojihelnikového rozdéleni, pokud by
uzivatel chtél prifadit urcitou vahu nejpravdépodobnéjsi hodnoté z intervalu (pak jsou

mozné hodnoty vice koncentrovdny kolem nejpravdépodobnéjsi hodnoty a pravdépo-

dobnost klesa k hraniénim hodnotdm rychleji nez linearné).
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¢ Rozdéleni definované uzivatelem je typické pro potiebu expertli stanovit rozdéleni

uréené pro presné danou jedinec¢nou situaci.

¢ Ano/ ne rozdéleni (Bernoulliho) je vhodné pro modelovani vyskytu rtiznych udalosti,

které bud nastanou s pravdépodobnosti p, nebo nenastanou s pravdépodobnosti 7 — p.

e Stanoveni rozdéleni pravdépodobnosti udalosti je uzitecné pii potfebé zakompono-
vat navic do simula¢niho modelu urcitou jedinecnou situaci, kterd je disledkem na-

stoupeni néjakého ndhodného jevu.

e Stanoveni rozdéleni pravdépodobnosti pfi odliSnych nazorech expertu je vyuziva-
no pii nejednotnosti nazort expertd, jejichz vystupem budou dva ¢i vice rizné predpo-
klady o rozdéleni urcitého faktoru rizika. V tomto pfipadé se ndzory expertd neprimé-
ruji, ale je do modelu zahrnuta urcita nejistota v podobé ohodnoceni divéryhodnosti

jednotlivych expertt [6].
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4 HODNOCENI RIZIKA

Vysledky, ke kterym dospéla spravné provedend analyza rizika, poskytuji dale kvalitni

a podloZené informace slouZici k hodnoceni rizika.

Riziko vztahujici se k ur¢itému objektu déle podnik hodnoti z hlediska jeho pfijatelnosti ¢i

nepiijatelnosti, coZ je ovlivnéno zejména dvéma aspekty, rizikovou kapacitou firmy a veli-

kosti rizika, kterou je firma ochotna tolerovat. Ddle tfetim aspektem, ktery taktéZ nelze

zanedbat, je postoj managementu k riziku.

NP4

Rizikova kapacita je obvykle definovana jako nejvyssi finanéni ztrata, kterou je firma
schopna prezit. Vétsi rizikovou kapacitu zajisti predevSim vyssi velikost kapitélu fir-

my, jeho odpovidajici struktura (vyssi podil vlastniho kapitdlu) a schopnost ziskat dalsi

zdroje financovani (dle posouzeni finanéniho zdravi firmy).

Velikost tolerovaného rizika firmou je takova vyse ztraty, kterou je firma ochotna
pfijmout v ramci své rizikové kapacity. Tento prvek je zdvisly na pozadavcich a oce-

kavanich stakeholderi a zaroven je ovlivnén postojem managementu k riziku.

Postoj k riziku je zaloZen na chovani rozhodovatele v situaci, kdy md moZnost volby
mezi dvéma projekty, kdy jeden projekt je potencidlné ziskovéjsi avSak s vynalozenim
vétsiho rizika a naopak druhy projekt slibuje mensi zisky nez prvni, avSak s niz8§im ri-
zikem. Postoj rozhodovatele k riziku muize nabyvat tfi riznych podob a to averze
k riziku (se snahou vyhnout se volbé znacné rizikovych projektl, preference mélo ri-
zikovych variant s uspokojivymi vysledky), sklon k riziku (zdjem o rizikové;si projek-
ty pfinasejici vyssi hodnotu) a neutralni postoj (averze a sklon k riziku jsou ve vza-
jemné rovnovéaze, projekty jsou posuzovany dle nejpravdépodobnéjsiho scénife a roz-
dilna rizika projektd jsou zanedbana). Postoj k riziku je ddle ovlivnén osobnostnimi
predpoklady (povaha, vék, pohlavi, ekonomicka situace), historickymi informacemi
a zkuSenostmi (znalosti situace), dokumentem vztahujicim se k rizikové akci (vymeze-
ni odpovédnosti a limiti), systémem fizeni firmy (standardy a metodiky spolecnosti),
podnikového klimatu (zaméfeni se na kratkodobé ¢i dlouhodobé vysledky, tolerance

dil¢ich nedspéchi, systém motivace) [6, 7, 11, 12].
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II. PRAKTICKA CAST
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5 CHARAKTERISTIKA SPOLECNOSTI UNEX, A. S.

Akciova spolecnost UNEX je strojirensko-metalurgicky komplex sidlici v Uni¢ové. Je to

svétoveé uzndvany tradicni vyrobce v oboru t€zkého strojirenstvi.

Svou velikosti firma zaujimé pozici nejvyznamnéj$tho zaméstnavatele v olomouckém re-
gionu. Vlastni ¢tyfi zdvody se sidlem v Unicové, Olomouci, slovenské Sniné a Prakovcich,

kde zaméstndva na tfi a pul tisice zaméstnanch.

5.1 Zakladni idaje o spolecnosti

Konsolida¢ni celek UNEX tvofi konsolidujici spolecnost UNEX, a. s. a ovladané osoby

UNEX Slévarna, s. r. 0., UNEX Servis, s. r. 0., CPM UnicCov, a. s. a UNEX PERSAG,

S.T. 0.
Nézev spolecnosti: UNEX, a. s.

Sidlo: Brnicko 1032, 783 93 UniCov
Prévni forma: akciova spolec¢nost
Identifikacni &islo: 45192049

Den vzniku: 6.5.1992

Zapis v obchodnim rejstiiku: Krajsky soud v Ostravé, oddil B, vlozka 364

Zakladni kapital: 113.629.200 K¢&

Hlavni pfedmét podnikani: strojirenskd vyroba, vyroba ocelovych konstrukci, prodej od-
litka

Akcie: 568.146 ks akcii o jmenovité hodnoté 200 K¢ v listinné po-
dobé, z toho 521.733 ks akcii na jméno a 46.413 ks akcii na
majitele (jediny akcionaf spolecnosti je ARCADA Capital,

a.s.)
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5.2 Predmét podnikani

Spolecnost se specializuje na vyvoj, vyrobu, montdZ a modernizaci kolesovych rypadel
vlastni znacky pro téZbu nerostnych surovin. K jeho produkci rovnéz patii velké svafované
ocelové konstrukce od vyroby mostt, pristavnich a portdlovych jefdbu, vyrobnich a spor-
tovnich hal, aZ po presné obrobené svarované dily jako jsou ramy turbin nebo klicové dily
stavebnich ¢i tvarecich stroji. Vyrobkové portfolio spolecnosti tvofi oblast tézké strojiren-
stvi, mechanizace, kooperace a vypalky, odlitky a vykovky. VeSkerou svou produkci je

spolecnost UNEX schopna doddvat na montaZni linky just-in-time.

UNEX a. s. ddle zajisfuje fadu sluzeb a to poprodejni servisni podporu, opravy dilil, kom-
pletni generdlni opravy zafizeni i dovybaveni stroji nejnovéjSimi technickymi modifika-
cemi a vyménou dilt, ddle prodej druhotnych surovin, pouzitych stroji a zafizeni, kopiro-

vani na velké formdty, prondjem pracovnich sil, revizni ¢innost i Skoleni.

5.3 Vyrobkové portfolio spolecnosti

Kooperace a vypalky
15% Té&Zké strojirenstvi
25%
Mechanizace
27%

Obr. 7 Vyrobkové portfolio UNEX [27]

5.4 Vznik a historie spolecnosti

Vystavbu strojiren od roku 1949 provadéla SKODA Plzeti jako sviij poboény zévod. Hlav-
nim dkolem byl vyvoj a vyroba zemnich a diilnich strojii zejména pro potieby severoceské
uhelné péanve, ale také pro zahrani&i. Pro piistavy ve Svédsku, Polsku, Indii a byvalé SSSR
byly doddvany 1 gigantické portalové jeraby. UNEX od roku 1970 vyrobil a vyprojektoval

pres sto unikdtnich obftich kolesovych rypadel, desitky skladkovych stroji, stovky kilomet-
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ri pasovych dopravniki a tisice lopatovych rypadel, z nichZ vétSina dodnes spolehlivé pra-

cuje.

Od kuponové privatizace roku 1993 jsou strojirny soukromou spolecnosti s novym ob-
chodnim ndzvem UNEX, a. s. V roce 1998 ziskal UNEX nového majoritniho akcionafe
,Bancroft Eastern Europe Fund®, ktery v roce 2003 uzaviel dohodu o prodeji celého akcio-

vého podilu manaZzeriim spolecnosti.

V roce 2005 bylo rozhodnuto o prechodu vlastnického prava k akciim na hlavniho akciona-
fe, spolecnost ARCADA Capital, a. s. V témZ roce doSlo i k akvizici 100% akcii spolec-
nosti Moravské Zelezarny, a. s. v Olomouci. V roce 2007 se skupina UNEX z diivodu ne-
dostatku kapacit pro vyrobu jefdbu a svarovanych konstrukei rozrostla o aredl byvalé spo-
le¢nosti Vihorlat na vychodnim Slovensku. V roce 2008 byl zavrSen tfilety plan expanze
skupiny UNEX akvizici slévarny byvalé Prakovské oceliarské spolo¢nosti (POS) v Prakov-

cich.

UNEX je tak schopen nabidnout kompletni sortiment odlitki. Vyrobu v zdvodech Snina a

Prakovce realizuje 100% dcetina spolecnost UNEX Slovakia, a.s.

5.5 Organizacni struktura spolecnosti

Jak vyplyva z prdvni formy akciové spole¢nosti, nejvyssim orgdnem UNEXU je valna
hromada, nisledovand dozor¢i radou spolecnosti (tvofena predsedou a dvéma ¢leny) dohli-
zejici na predstavenstvo (tvoreno predsedou, mistopredsedou a jednim Clenem predstaven-

stva), které voli generélniho feditele (obr. 8).

Valna hromada

Dozor¢i rada

Predstavenstvo

Generalni feditel

Obr. 8 Vedeni spolecnosti UNEX, a. s. [vlastni zpracovdni]
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Organizacni struktura, kterou pouZziva spoleCnost UNEX ma charakter procesni struktury

7 Nz

podporujici procesni fizeni (obr. 9).

PROCESNI STRUKTURA
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Obr. 9 Procesni struktura rizeni spolecnosti UNEX, a. s. [25]

5.6 Vyvoj osobnich nakladu a po¢tu zaméstnancia

Z dtvodd zminénych jiz v ivodu prace, budou veskeré udaje z vyro¢nich zprav spolecnosti

uvedeny pouze do roku 2007.

Tab. 8 Osobni nciklady* a pocet zaméstnancii, udaje v tis. K¢ [29]

2005 2006 2007
Pocet zaméstnanct 1565 1787 2502
Mzdové naklady 442 090 501 187 613 654
Socialn{ a zdravotni pojistén{ 153 890 173 888 211 820
Ostatni ndklady 3 885 6 409 10417
Celkem 599 865 681 484 835 891

" Do osobnich néakladi byly zat&tovéany i mzdy a socidlni a zdravotni pojidténi zaméstnancii pracovnich agen-
tur v celkové vysi 137 949 tis. K¢ za rok 2005, 157 249 tis. K¢ za rok 2006 a 174 004 tis. K¢ za rok 2007.

Do poétu zaméstnanct nejsou zapocteni zaméstnanci agentur prace.
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5.7 Vyvoj trzeb za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb
Ja00000 -
3000000 Celkern: Celkem:
5500000 2477 485 2465111
2000000 Zahtami: A
1183 026 F ahraniti Celleem:
fonnonn 1804 746 3023743
1000000 —
Tuzemsloa:
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660 365
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2005 2008 2007
Obr. 10 Vyvoj trieb v tis. K¢ [vlastni zpracovdni]
5.8 Vyvoj hospodarského vysledku
Tab. 9 Vyvoj vysledku hospodareni v tis. K¢ [vlastni zpracovdni]
2005 2006 2007
Vynosy celkem 3048 549 3473553 5117 093
Naklady celkem 3020 862 3348 818 4 829 026
Hospodarsky vysledek 27 687 124 735 288 067

V tabulce 9 lze pozorovat rtst hospodédiského vysledku spolecnosti, ktery je zpisoben

zejména rustem provozniho hospodéaiského vysledku a poklesem finan¢niho. Ve vSech

analyzovanych letech je hospodéisky vysledek kladny.

5.9 Certifikace

Vysoka kvalita vyroby je zarucena piisluSnym know-how vynikajicich technikii, odpovéd-

nych odbornikl a fadou aprobaci, certifikati, opravnéni a uznani, které byly spolecnosti

UNEX udéleny a které jsou provéfovany kazdy rok. Firma vlastni napfiklad certifikat sys-

tému fizeni jakosti dle ISO 9001:2000 (pro obor navrh, vyroba, montaz a servis stroji pro

povrchové dobyvani, vyroba odlitki, vypalki, svafovanych ocelovych konstrukci a jefdbu,
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obrabéni strojirenskych dilti), certifikit pro systém environmentdlniho managementu
ISO 14001:2004, certifikdt potvrzujici zpGsobilost dle vys§ich pozadavki CSN EN 3834-
2:2006 vydan Ceskym normalizaénim dfadem Praha, osvéd&eni o aprobaci UNEX a. s.,
kterym Cesky lodni a primyslovy registr uzniva zptsobilost ke stavbé, rekonstrukci a

opravam lodnich téles plovoucich té€Znich stroji a jiné.

5.10 Cile spolecnosti

Spole¢nost UNEX chce dosdhnout postaveni vyznamné strojirenské firmy ve sttedni Evro-
pe, stit se vyhleddvanym zaméstnavatelem nabizejicim atraktivni zaméstndni pro nejlepsi
lidi vSech profesi, byt trvalym dikazem uspé$nosti kombinace ¢eskych mozkil a rukou,
firmou, na kterou jsou jeji zaméstnanci hrdi, spolehlivym partnerem pro zdkazniky a doda-

vatele.

5.10.1 Poslani, hodnoty spolecnosti

Neustalym zlepSovanim fizeni procest, zvySovanim spolehlivosti a vykonnosti vyrobnich
kapacit a pozitivni motivaci vSech zaméstnanci aktivné vyuZzit rostouci potencial trhu a
vytvaret silné, oboustranné vyhodné partnerské vztahy se sou¢asnymi i budoucimi zékazni-

ky.

Zékladni hodnoty, kterymi se spole¢nost UNEX, a. s. fidi, jsou:

. rust, vykonnost, rychlost,

. spolehlivost, kvalita,

. akceschopnost, kreativita,

. etika v podnikani, Zivotni prosttedsi,

. spoluzodpovédnost za komunitu, ve které Zije [25].



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 46

6 PRILEZITOSTI MOZNEHO ZAVEDENI NOVE INVESTICE

Pro nastinéni situace, kterd nabizi pfileZitosti k zavedeni investic, je vhodné charakterizo-

vat vnéj$i a vnitini podnikatelské okoli spole¢nosti.

6.1 Analyza vyvoje vnitinich podminek spole¢nosti

Stru¢ny prehled o vyvoji vnitiniho prostiedi spole¢nosti miize vhodné poskytnout finan¢ni

analyza podniku.

6.1.1 Strucna finan¢ni analyza

., Prvnim krokem pred jakymkoliv rozhodovdnim o dalsim osudu urcitého podnikatelského
zdmeéru, o existenci Ci neexistenci podniku, o zahdjeni nebo naopak odstoupeni investice, je
treba provést financni analyzu [9].“ Financni analyza poskytuje obraz o ekonomickém
stavu podniku a je uZzite€nym zdrojem informaci jak pro samotny podnik, tak pro jeho
vnéjsi okoli (hodnoti podnik z hlediska jeho minulosti i sou¢asnosti, je vhodnym nastrojem
k progn6zdm). Finan¢ni analyza poukazuje na silné stranky podniku a pomahd odhalit 1

jeho slabiny [9, 14].

Predklddana stru¢né finan¢ni analyza obsahuje vysledky a zavéry pro obdobi 2005 — 2007.

Rozdilové ukazatelé analyzuji finan¢ni situaci podniku s orientaci na jeho likviditu.

e Cisty pracovni kapital je nejvyznamnéj$Sim ukazatelem patficim do této skupiny.
Predstavuje prebytek obéznych aktiv nad kratkodobym cizim kapitdlem a m4 vyznam-

ny vliv na platebni schopnost podniku (tab. 10) [13].

CPK = obéZnd aktiva — krdtkodobé cizi zdroje (6)

Tab. 10 Cisty pracovni kapitdl — UNEX, a. s. [vlastni zpracovdni]

2005 2006 2007
Cisty pracovni kapital -28 950 112 952 249 621
Cisty pracovni kapital / ob&Zna aktiva -2,60 % 7,99 % 12,59 %
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Z tabulky 10 je zfejmé, Ze v roce 2005 mohl mit podnik problémy s platebni schopnosti,

nasledujici roky vSak vykazuji rostouci hodnoty cistého pracovniho kapitdlu a dostatecnou

velikost polstaie pro kryti kratkodobych finan¢nich zdroju.

Pomérové ukazatelé slouzi k hodnoceni zdkladni finan¢ni pozice podniku a patii k nim

predevs§im ukazatelé rentability, aktivity (intenzity vyuZziti kapitdlu), likvidity a zadluZenos-

ti.

Rentabilita (také vynosnost, ziskovost) je méfitkem schopnosti podniku vytvéret zisk

a vypocita se jako pomér zisku a vlozenych zdroji (tab. 11) [13].

ros = EBIT 100 19 )
trzby

ROA = SISk 306 194 ®)
aktiva

ROE = — S8 K400/ 1961 ©)

vlastni kapitdl

Urokova mira miize byt povazovana za minimalni rentabilitu, pfedstavuje hranici,

kterou by méla rentabilita pfekrocit, aby se o ni dalo fici, Ze je na dobré trovni.

. . 1
irokovd mira = ndkladove roky -100 [%] (10)
bankovni tivér
Tab. 11 Ukazatelé rentability — UNEX, a. s. [vlastni zpracovani]
2005 2006 2007
Rentabilita trzeb = ROS 1,12 % 5,06 % 9,53 %
Rentabilita celkového kapitalu = ROA 4,71 % 9,92 % 14,12 %
Rentabilita vlastniho kapitalu = ROE 11,01 % 39,05 % 62,65 %
Urokova mira 2,81 % 3,44 % 4,94 %

Rostouci rentabilita je ddna pfedevsim rostoucim ziskem. Rostouci ROS poukazuje na sku-

teCnost, Ze vyrobky firmy jsou konkurenceschopné. ROA je vyssi nez urokovd mira, coz

znamend, Ze aktiva podniku jsou schopna vyprodukovat vice, nez vyzaduji splatky z avérd,
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podnik dokdze vyuZzit svij investovany kapitdl. Hodnota ROE dokonce nékolikandsobné

prevysuje drokovou miru, vynosnost kapitalu je tedy na velmi dobré drovni.

Vv

e Ukazatelé aktivity méii, jak podnik efektivné hospodaii se svymi aktivy (tab. 12)

[13].
obrat celkovych aktiv = trzl.Jy (D)
aktiva
doba obratu zdsob = zdsoby -360 (12)
triby
i 1
doba obratu pohleddvek = WM -360 (13)
trzby
doba obratu zdvazkii = zdvazky 360 (14
triby
Tab. 12 Ukazatelé aktivity — UNEX, a. s. [vlastni zpracovdni]
2005 2006 2007
Obrat celkovych aktiv z trzeb 1,77 1,41 1,23
Doba obratu zasob z trzeb (dny) 59,17 78,07 86,69
Doba obratu pohledavek z trzeb (dny) 92,46 121,74 135,93
Doba obratu zavazku z trzeb (dny) 87,04 77,95 90,42

Rychlost obratu celkovych aktiv z trzeb by méla odpovidat situaci, kdy z 1 K& majetku by
méla byt dosaZena alesponi 1 K¢ trzeb. Tabulka 12 udavéd, Ze firma UNEX splfiuje mini-
malni pozadovanou hodnotu a tedy sviij majetek dokaze efektivné vyuzivat. Klesajici trend
je dan vétsim ristem aktiv neZ trZzeb. Doba obratu pohleddvek vykazuje vzestupny trend,
firma tedy neni schopné donutit své odbératele, aby platili své zdvazky dfive, ¢imzZ se pro-
dluzuje jeji penézni cyklus. V budoucnosti by to pak mohlo znamenat problém nedostatku
finan¢nich prostiedki na kryti svych zdvazkt. Doba obratu zavazki je naproti tomu mno-
hem niZ$i (firma plati své zdvazky az o 40 dni diive neZ dokaZe obdrZet své pohledavky) a
to znamend, Ze firma je spiSe v postaveni véfitele. Optimélni situace by byla, kdyby splat-

nost zavazki spole¢nosti UNEX byla del$i a doba splatnosti pohleddvek by se snizovala.
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e Ukazatelé likvidity urcuji schopnost firmy dostat v€as svym zdvazkim (tab. 13) [7].

Obecné poméruji to, ¢im lze platit (Citatel), tim co je nutno zaplatit (jmenovatel) [13].

_ obéZnd aktiva (15)
krdtkodobé zdvazky

_ obéZnd aktiva — zdsoby (16)
krdtkodobé zdvazky

PL

_ finan¢ni majetek a7
krdtkodobé zdvazky

Tab. 13 Ukazatelé likvidity — UNEX, a. s. [vlastni zpracovdni]

2005 2006 2007 Hodnoty MPO
Bé&zn4 likvidita 0,97 1,09 1,14 1,5-2,5
Pohotov4 likvidita 0,62 0,68 0,72 1,0-1,5
Okamyita likvidita 0,03 0,03 0,06 0,2-0,5

Ukazatelé likvidity firmy UNEX zcela neodpovidaji hodnotdm doporuc¢ovanym Minister-
stvem prumyslu a obchodu (vSechny hodnoty jsou pod drovni téch doporuc¢ovanych). Tyto
hodnoty vSak vychézeji ze zkuSenosti vyspélych trznich ekonomik, pfitom Ceskd realita se
Casto 1isi, v uvahu je nutno vzit i konkrétni obor podnikédni. NiZ§i hodnota tedy znaci vétsi
vynosnost podniku, avSak také vétsi riziko platebni neschopnosti (pokud by firma nevyuzi-

la financovani z cizich zdroji).

e Ukazatelé zadluZenosti méii rozsah, v jakém podnik pouzivé k financovani cizi zdro-

je (Tab. 14) [13].

celkovd zadluZenost = M -100 [%] (18)
aktiva
cizi kapital (19)

mira zadluZenosti = - —
viastni kapitdl

EBIT (20)

ndkladové tiroky

irokové kryti =
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Tab. 14 Ukazatelé zadluzZenosti — UNEX, a. s. [vlastni zpracovdni]

2005 2006 2007
Celkova zadluZenost 82,04 % 81,45 % 80,98 %
Mira zadluZenosti 4,58 4,46 4,33
Vlastni kapital / dlouhodoby majetek 0,86 0,96 0,99
Ukazatel tirokového kryti 4,34 6,26 7,03

Z tabulky 14 vyplyva, Ze zadluZenost firmy kaZdoro¢né nepatrné klesa, avSak je pomérné
vysokd. Cizi kapitdl dokonce nékolikandsobné prevySuje kapitdl vlastni, ten nestaci ani na
pokryti dlouhodobého majetku, i kdyZ se k hranici pfiblizuje. Pouzivani ciziho kapitdlu
vSak prispiva k vysS$i rentabilité podniku. Doporucend hodnota ukazatele urokového kryti
se pohybuje v rozmezi 3 — 6, spoleCnost UNEX tedy nevykazuje problémy se splacenim

uvéra (EBIT dostatecné prevySuje placené uroky).

6.2 Analyza vyvoje vnéjsich podminek spole¢nosti

Analyza vnéjSiho okoli podniku vymezuje prostfedi a faktory, které mohou podnik ovliv-

novat. Zarovei poskytne obraz pozice podniku v prostfedi, v némzZ ptisobi.

Spolec¢nost UNEX a. s. zastava vuci svému okoli postaveni, ve kterém je pfednim svéto-

vym vyrobcem technologickych celkii v oboru tézkého strojirenstvi a odlitki.

6.2.1 Struéna charakteristika odvétvi

Odvétvi strojirenstvi (OKEC 29) tvoii zakladni pilif zpracovatelského primyslu, ktery ma
v Ceské republice dlouholetou tradici. Skupina UNEX se podle OKEC fadi ve své hlavni
oblasti podnikani pod oznaceni zpracovatelského primyslu DK, ¢islo 29.52 s ndzvem Vy-
roba a opravy téZebnich a stavebnich stroji a zafizeni [15]. Toto odvétvi zaujimalo v roce
2008 nejvétsi podil na trzbach za prodej vlastnich vyrobki a sluZeb (28 %) ze skupiny od-
vétvich ve zpracovatelském pramyslu (obr. 11). Rostouci trend se dafilo udrzet predevsim

Vv

diky dodavkam své produkce do vyssich investi¢nich celki.

* Dle nové mezindrodni statistické klasifikace CZ-NACE nahrazujici OKEC je ozna&eni &innosti spole&nosti

UNEX, a. s. pod ¢islem 2892 s ndzvem Vyroba stroji pro t&€Zbu, dobyvani a stavebnictvi [15].
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Obr. 11 Podily oboru na trzbdch za rok 2008 [20]

Celé odvétvi OKEC 29 vykazovalo v podilu na trzbach zpracovatelského primyslu do roku
2008 postupny rast, stejné€ jako v ucetni piidané hodnoté a v primérném poctu zaméstnan-
ct. Vlivem pfilivu zahrani¢nich investord, investicim do vyzkumu a vyvoje, vyuZiti novych
know-how, efektivnich technologii, zvySovanim kvalifikace zaméstnancti, se zvysuje také
konkurenceschopnost produkce odvétvi i v zahrani¢i a pokracuje pozitivni vyvoj exportni
vykonnosti (saldo je kladné). NejvétSimi dovoznimi partnery jsou Némecko (40 %) a Itélie
(10 %), nejvétsi objem vyvozu sméfuje do Némecka (36 %) a na Slovensko (6 %) [20].
., UdrZet zdjem zahranic¢nich investorii napomdhd stabilni a prithlednd legislativa, dariovd

zvyhodnéni, dopravni dosaZitelnost, kvalita a dostatek pracovni sily [20].*

Vysledky na zacatku roku 2008 jeSt€ nebyly poznamendny Sitici se globalni hospodarskou
krizi, ktera v soucasnosti vystiidala riistovou dynamiku odvétvi stagnaci jeho ristu a poslé-
ze recesi. V roce 2009 nastal velky propad ve strojnim pramyslu. Podniky jsou nuceny se
restrukturalizovat a ménit své vyrobni programy, pofizovat si technické novinky a inovo-
vat, zaroven sniZovat ndklady i poCet zaméstnancl (propousténi se tyka zejména zamést-
nancl s nizkou kvalifikac{). Prliimysl zaznamendva rekordni pokles exportl. Strojirenské

firmy se potykaji s poklesem vyroby a zakdzek 1 v faddech desitek procent [24].

6.2.2 Dodavatelé

Diky vlastnim slévarndm a kovarné je UNEX a. s. sobéstacny v zajisfovani opracovanych

odlitkt a vykovkt pro svou vlastni vyrobu.

Ve své jakostni politice spolecnost UNEX, a. s. konkretizuje sviij postoj ke svym dodavate-
Iim. Vyznava budovani dlouhodobych vzajemné vyhodnych partnerskych vztahli se svymi

dodavateli, uskuteciovani transparentnich vybérovych fizeni a snazi se neustdlym objek-
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tivnim tlakem na cenu, kvalitu, terminy a servis zvySovat vlastni spolehlivost (vybér sprav-

ného dodavatele odpovida kvalité findlni produkce).

Spolecnost UNEX, a. s. spolupracuje s nékolika dodavateli zabezpecujicimi vyrobu,
s nimiZ udrzuje dlouhodobé vztahy, avsak diky rtiznorodosti poptadvanych vyrobk je firma
nucena neustédle analyzovat prostredi a hledat dalS$i vhodné partnery. Vyznamnymi dodava-
teli surovin spole¢nosti jsou jak tuzemské, tak zahrani¢ni firmy (ARCIMPEX, s. r. o.,

KERAVIT, s. r. 0., HUTTENES-ALBERTUS CZ, MINELCO, FOSECO, aj.) [25].

6.2.3 Odbératelé

Spole¢nost UNEX, a. s. usiluje o budovani dlouhodobych vzajemné vyhodnych partner-
skych vztahli se svymi zdkazniky, zavazuje se k doddvce objednaného mnozZstvi
v objednané kvalité, dohodnutém terminu a za oboustranné vyhodnych cenovych podmi-
nek. UNEX, a. s. se uchdzi o zakazky Cestnym zpisobem. Jmenované zasady jsou taktéz

zatazeny do politiky jakosti podniku.

Mezi zdkazniky spolecnosti UNEX patii svétovi vyrobci téZebnich, zemnich a staveb-
nich strojiu (Mosteckd uhelnd spole¢nost a. s., Severoeské doly a. s., RWE Power AG),
automobili (Volvo, BMW, Mercedes, Opel), manipula¢ni techniky (David Brown, IEV,
TEREX) i energetickych zafizeni (CEZ a. s.) a téZkych ocelovych konstrukei (General
Electric, Siemens, Hollandia BV, NOELL, Babcock). Vycet téchto referenci znaci silnou
pozici spolecnosti UNEX ve svém oboru. VétsSinu své produkce UNEX, a. s. exportuje
pfednim firmdm do celého svéta (vétSina zemi Evropské unie, Rusko, USA a dals$i zemé
véetné asijskych). Export tvoii 80 % dodavek. Diky svétové krizi se vSak i zde projevuje

problém s poklesem vyvozu [25].

6.2.4 Konkurence

Vedeni firmy UNEX, a. s. vinim4 a podporuje potifebu neustdle se zvySujicich pozadavka
zakaznikl na zajisfovani dodavek v kvalité, mnozstvi, konkurenceschopné cené a pfi sou-
Casném snizovani negativnich vlivli na Zivotni prostiedi a zdravi zaméstnancti. Vyrobky
firmy UNEX patii ke svétové Spicce, a tedy jsou vysoce konkurenceschopné jak na doma-
cim trhu, tak v zahrani¢i. Spolecnost UNEX, a. s. navic neustdle inovuje a investuje do
rozSiteni svych vyrobnich moZnosti, sleduje trendy, aby se mohla prosadit 1 v mezinarodni

konkurenci [25].
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6.3 SWOT analyza podniku

SWOT analyza spociva v rozboru a hodnoceni soucasného stavu podniku (vnitini prostie-

Vv

di) a soucasné situace okoli firmy (vnéj$i prostfedi). Ve vnitfnim prostiedi hleda a klasifi-

kuje silné a slabé stranky podniku, ve vnéjSim prostredi vyhleddva potencidlni piileZitosti

¢1 hrozby, které se firmé naskytuji (tab. 15) [23].

Tab. 15 Silné a slabé strdnky spolecnosti [vlastni zpracovdni]

Vnitini
prostiedi

Silné stranky

Slabé stranky

e tradice (vice jak 60 let)

e stabilizovand a dlouhodobé ziskova
firma

e Siroky vyrobni sortiment

e kvalitni vyroba (certifikace ISO
9001:2008, ISO 14001:2004)

e reference vyznamnych odbératelt

¢ konkurenceschopnost

® inovativni ¢innosti

¢ schopny marketing

e orientace na zvySovani produktivity
prace

e efektivni vyuzivani svych aktiv

¢ levnd pracovni sila

® program na vzdélavani zaméstnan-
ct

e trzby zavislé na exportu do zemi
siln¢€ zasazenych svétovou krizi

¢ nedostate¢na znalost vyvoje cen
surovin (neuplatiovani spekulaci)

¢ nizky pocet strategickych dodavate-
14

® nizky obrat z4sob

e platebni neschopnost odbératelil

¢ nedostate¢né kryti investic vlastni-
mi zdroji

e investice s dlouhou dobou navrat-
nosti

¢ nedostatek kvalifikovanych za-
méstnanct

® nizsi prumérny vydélek v porovnani
s celostatnim primérem
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Tab. 16 PrileZitosti a hrozby [vlastni zpracovdni]

Vnéjsi
prostredi

Prilezitosti

Hrozby

¢ doloZka nejvysSich vyhod pro ex-
port do USA

e CR jako soucdst EU

e veletrhy (osloveni zakaznikd v za-
hranici, posileni exportu)

® pfizniva proexportni politika stitu

® rozvoj a stabilizace vychodnich
trha

e export do asijskych zemi

¢ technologicky rozvoj

¢ snizovani nakladl napii¢ podniko-
vymi procesy

® dotace

e spolupréce s tuzemskymi, zahranic-
nimi partnery (virtudlni integrace)

e spoluprice s VS a V&V

¢ odpovédnostni politika spolecnosti

¢ hospodarskd krize (ohroZeni expor-
tu, stagnace rastu trhu)

e rdst cen surovin

¢ velka konkurence

® nepiiznivy vyvoj sménnych kurza

¢ vzdalovani se od eurozony

e zavislost na dodavkach strategic-
kych surovin ze zahrani¢i

e piisnéjsi legislativa v oblasti Zivot-
niho prostfedi

¢ zména dafiové sazby

® energetickd politika stitu (nutnost
investic do novych technologii)

® rostouci nezameéestnanost

¢ odliv kvalifikovanych pracovnich
sil

¢ nedostate¢ny zdjem o studium tech-
nologického sméru

6.4 Investi¢ni ¢cinnost spolecnosti

Jako uspésnd, konkurenceschopna spolecnost se UNEX neustdle rozviji ve vSech oblastech

své Cinnosti, sleduje nové trendy a sestavuje kreativni tymy pro tuto potfebu. Ditkazem své

inovativni ¢innosti je jiZ nékolik uspéSnych mensich i vétsich projektl, zlepsSujicich ob-

chodni pozici firmy UNEX, zrealizovanych v poslednich deseti letech (tab. 17). Tyto pro-

jekty se tykaly riznych ¢innosti od ndkupu rdznych strojii a zafizeni zvySujicich vykonnost

a kvalitu, pfes automatizaci, aZ po rekonstrukce a vystavby novych provozii a hal. Rizné
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inovace jsou také provadény se zdjmem firmy UNEX o své zaméstnance (spolecnost inves-
tuje do akci zlepSujicich pracovni podminky svych zaméstnancti) a o dopady své Cinnosti
na Zivotni prostfedi (spolecnost investuje do obnovitelnych zdroji energie a je ke svému

okoli energeticky Setrnd).

Mezi planované projekty firmy UNEX patii akce ndkladnéjsi, pohybujici se 1 v hodnoté
nad 20 miliont korun (inovace ru¢ni formovny, horizontalni vyvrtavacka, zavésny tryskac,

robotizované pracoviste), ddle je planovano mnozstvi méné nakladnych projekta.

Tab. 17 Doposud realizované vyznamné investice [27]

Rok Nazev projektu Castka v tis. K&
2009 | Odsavéni emisi z peci 20 000
2009 | Kotle na stépku 20 000
2009 | Inovace ru¢ni formovny 80 000
2008 | Kotle na stépku (Slovensko) 18 000
2005 | Nové hala povrchovych tprav 30 000

6.5 Charakteristika vybrané investice

Pro potfeby podniku UNEX byl pro nédsledujici implementaci méfeni rizika investice vy-
bran projekt s nizvem Rekonstrukce vyroby stla¢eného vzduchu s vyuzitim odpadniho

tepla.

Jedna se o projekt, ktery fesi stavajici vyrobu tlakového vzduchu na centralni kompreso-

rové stanici, kdy nahrazuje technicky a moralné zastaralé kompresory novymi.

® V soucasné situaci je vyroba tlakového vzduchu zajisf ovana v centrdlni kompresorové
stanici na pistovych a Sroubovych kompresorech, vodou chlazenych, s trvalou obslu-
hou. Tlakovy vzduch je déle doddvan zejména do slévéarny (v blizkosti kompresorov-
ny) a v men$i mife do vyrobnich hal (jednd se zejména o dvé haly). Vykon je pro po-

Vv,

treby firmy nevyhovujici. Odpadni teplo je v chladicich vézich promarnéno.

¢ Nova investice decentralizuje vyrobu stla¢eného vzduchu ve Sroubovych kompreso-

rech s motory nizkého napéti na jednotlivé vyrobni haly. Odpadni teplo ve formé teplé
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vody je vyuZzito zejména na vytapéni socidlnich piistavkd a odpadni teply vzduch pro
pritdpéni provoznich hal v zimnim obdobi. Ddle bezobsluzny provoz jednotlivych
kompresord je fizen nadfazenym systémem s monitoringem na centralni energetické
dispecerské stanovisté (podavd okamzity prehled o ¢innosti zafizeni, o archivaci dat).
Projekt fesi sniZeni energetické narocnosti vyroby vzduchu (sniZeni odbéru elektrické
energie), usporu zemniho plynu v lokdlnich kotelnach pfi vyuZziti odpadniho tepla (sni-
Zeni vypousténi emisi), dsporu chladici vody, sniZeni nakladii na obsluhu, modernizaci
vyroby vzduchu, zlepSeni technickych parametrii vzduchu, mérné ndklady na sniZeni

emisi v ovzdusi. Vysledek projektu bude mit pozitivni vliv na Zivotni prostfedi.

6.5.1 Planované vysledky zavedeni investice

Jak bylo zminéno v tivodu prace pfi predstaveni cill, jednd se o investici do technologie,
kterd se pouzivd ve vyrobnim procesu. Neni zde vyrobek plnici funkci prodatelného pro-
duktu, ale jedna se o produkt, stlaceny vzduch, ktery je pouze dalsi ndkladovou polozkou
v daném vyrobnim procesu. Jedna se tedy o investici do sniZeni nakladové polozky, ze-
fektivnéni ndkladl vyroby. Z toho diivodu je z hlediska kalkulace investice vynosem kalku-

lovana ndkladova dspora a ndkladem jsou ndklady investice samotné.

e Po zavedeni bezobsluzné vyroby stlateného vzduchu dojde k dispore 4 zaméstnancu.
Pouze jeden pracovnik z idrzby bude fyzicky kontrolovat nové technologické zatizent,
dopliiovat olej, dotahovat ucpavky a v pravidelnych intervalech bude jako obsluha Cis-
tirny odpadnich vod likvidovat vznikly kondenzét. Jednd se o progresivni dsporu, ne-

bot tento ndklad odpadne bez ohledu na vyvoj objemu vyroby.

e Vyuzitim odpadniho tepla z chlazeni kompresorti (pro ohfev teplé vody, v zimnim ob-
dobi pro ohfev otopné vody k vytapéni pfistavki, pfitipéni vyrobnich hal) dojde ke
sniZeni spotieby zemniho plynu v lokalnich kotelnach.

¢ SniZenim energetické narocnosti pfi vyrobé stlaceného vzduchu se sniZi odbér elek-
trické energie a tim dojde i k aspore spotieby uhli, které je pouzito k vyrobé elek-
trické energie.

e Diky uspofe zemniho plynu a niZsi spotiebé elektrické energie dojde ke sniZeni vy-

pousténi CO, do ovzdusi a tim dochézi ke sniZzeni nakladu na emise CO; za rok.

e  MnozZstvi chladici vody bude nulové.
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Tab. 18 Pfinos investice v podobé iispory dosavadnich ndkladii [27]

v tis. K&/ rok Zaméstnanci Energie Material Celkem

Uspory 1201,49 2011,23 63,29 3 276,01

Cistd soucasnd hodnota investice tvofi cca 25 mil. K¢, vnitini vynosové procento cca 50 %

a ndvratnost je vykalkulovana na 7 let (8 let v ptipadé diskontované kalkulace).

Financovani investice

Pofizeni investice je vykalkulovdano na 17 mil. K& Pokud bude schvélena dotace EU
v ramci OPPI, uhradi 40 % investice, tj. 6 800 tis. K¢. Zbyvajici ¢astka, tj. 10 200 tis. K¢
bude plné financovédna tvérovymi zdroji na zdkladé dobré bonity spolecnosti u véfitelskych
bank s urokovou sazbou 5 % p. a. Pokud se dotace neuskutecni v potfebné vysi, dojde

k navySeni spldtek uvéru a droku.

Casovy plan
Realizace projektu zapocne 1. 7. 2010 a ukonceni projektu je pldnovéano na 30. 6. 2011.
Provoz realizovaného zafizeni (udrzitelnost projektu po jeho skonceni) je vykalkulovan do

1.7.2021 avSak faktickd Zivotnost zafizeni je vyznamné delSi nez 10 let, dokonce se ne-

predpoklada, aby byl ukoncen provoz investice diive nez za 30 let.
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7 PROJEKT IMPLEMENTACE METOD MERENI RIZIKA

Investice sama o sobé generuje pouze vynosy (okamzitou dsporu v persondlnich ndkladech
a proménlivou usporu energii dle objemu vyroby). Investice nemiiZe sama o sob¢ generovat
ztratu a nema svij investi¢ni bod zvratu. Bod zvratu v $ir§im kontextu je v podstaté bodem
zvratu spole¢nosti jako celku (pod bodem zvratu spole¢nosti bude investice stile generovat

zisk, avSak pii dlouhodobé ztratovosti firmy jako celku, by byla logicky vyroba zastavena).

Jedinym rizikem ¢i citlivostnim faktorem planované investice je vyvoj produkce firmy jako
celku. Z tohoto diivodu rizika ovliviiujici projekt, jsou zdroven globdlnimi riziky ovliviiuji-

ci celou firmu.

7.1 Identifikace rizik

Analyza vyvoje vnitinich a vnéjSich podminek a naslednd SWOT analyza spolecnosti
UNEX jsou vhodnym néstrojem, ktery slouzi k identifikaci rizik, k uréeni rizikovych fakto-
rd, ovliviujicich projekt i samotnou spolecnost. Dalsim pfedpokladem pro identifikaci ri-
zikovych faktort je vyuZivani dat ze seznamu rizik a také jejich identifikace na zakladé

dat minulych.

Stanoveni rizikovych faktorti se opird predev§im o vysledky experta spolecnosti, ktefi
jsou specializovani pro danou oblast. Jejich expertni odhady jsou stanovovany predevSim
na zdklad¢ jejich zkuSenosti s jinymi projekty (pozornost je vénovana predevsim ndvrat-
nosti a rizikovosti projektli), zkusenosti s moznosti ziskat dotace v ur¢itém rozsahu (které
jsou pro firmu ¢asto rozhodujicim zdrojem financi pro rizné inovativni ¢innosti). Dal$im
zdrojem informaci, které tvoii podklad expertli pro stanoveni rizika, jsou odborné diskuze

s ostatnimi zainteresovanymi pracovniky v dané oblasti.

Veskeré planovani projektd spolecnosti vychazi z jejich podnikatelského planu a z predpo-

kladu zakazek pro nadchézejici obdobi.

7.1.1 Stanoveni rizikovych faktoru

Rizikové faktory piisobici na spolecnost lze rozdé€lit ze dvou hledisek na faktory vnitini
(které maji ohnisko vzniku v samotné spolecnosti) a faktory vnéjsi (pisobici z vnéjsiho

okoli; tab. 19).
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Tab. 19 Rizikové faktory spolecnosti [vilastni zpracovdni]

Rizikové faktory

® nedobytné pohledavky

Vnitfni | ® zaméstnanci

¢ nedodrzeni terminu dokonceni projektu

¢ zména poptdvky vlivem prohlubovani krize (zahrani¢ni trhy)

¢ zména cen jednotlivych vstupti (materidl a energie)

e schvaleni dotace

¢ zména dané z pfijmu pravnickych osob

Vnejst | o ;mena ostatnich dani

¢ zména urokovych sazeb

e kursovni rizika

® piisnéjsi legislativa v oblasti Zivotniho prostredi

e piirodni katastrofa

Vnitrni faktory rizika

Jako vnitini faktor rizika pisobi Spatna platebni moralka odbératelu, kterd navic posilu-

je v obdobi krize, kdy se tato skutecnost miZe projevit aZ v nedobytnosti pohleddvek.

Zaméstnanci spolecnosti mohou také znamenat urcity rizikovy faktor, kdy firma rozhodu-
je, zda je pro ni vhodné&jsi spoléhat se v dané oblasti na daslednost vlastnich zaméstnancii

¢1 najatych pracovni agenturou, nebo vyuzit kvalifikovanych externich sluzeb.

V ptipadé planovaného projektu na vyrobu stla¢eného vzduchu zde spocivd nejvétsi riziko
spojené s terminem dokonceni projektu. Kdyby investice nebyla v¢as dokoncena podle
plédnu, znamenalo by to ohroZeni produkce v danych tusecich podniku, kde je pfi vyrobé

surovina jako stlaceny vzduch nezbytn4.

Vnéjsi faktory rizika

Rok 2007 byl pro spole¢nost UNEX rokem velice ispéSnym, kdy jeji obrat dosdhl nejvyssi
urovné v novodobych d€jindch spolecnosti. Ke konci roku 2008 a v roce 2009 ve spolec-

nosti UNEX naplno udefila celosvétovd hospodaiska krize a zptisobila pokles objemu
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objednavek o 40 %. Tato skutecnost je zplisobena zejména poklesem poptavky na hlav-
nich exportnich trzich, kterd je zapti¢inénd dopadem globdlni krize na staty, které jsou kli-
¢ovym odbératelem spolecnosti UNEX (jmenovité je predevSim nejvice pocif ovdna recese
némecké ekonomiky). Stejné jako mnoho jinych, zejména vyrobnich spole¢nosti, byla nu-
cena 1 firma UNEX pfistoupit k rezimu tzv. ¢4stecné nezaméstnanosti s cilem preZzit toto
obtizné obdobi. Je vSak presvédcena, Ze uvedené opatfeni umozni piekonat nepiiznivé ob-
dobi bez vyznamnych ztrat. Podle svych ,,konzervativnich* plant firma predpoklada navrat

na uroven vykont roku 2008 v roce 2016.

Negativni dopady na Ceskou podnikovou sféru neptisobi pouze samotnd celosvétova hos-
podarska krize, ale jde také o kombinaci se soucasnymi dal$imi nepfiznivymi faktory, jako
je rust cen energii a materiala. Energie se miZe kdykoli zvysit o podstatné &dstky.

Z materidlu je pro firmu dilezita pfedevsim cena kovu.

ProtoZe investice do pldnovaného projektu firmy UNEX je postavena z velké Cdsti 1 na
financovani pomoci dotace, rizikovy faktor zde ptedstavuje vyplaceni dotace po skonéeni
projektu (dotace je zpétné vyplacend). Na projekt pisobi velké mnoZstvi faktord, kdy pfi
jejich nesplnéni zde hrozi riziko pouhého caste¢ného vyplaceni dotace ¢i dokonce jejitho

uplného zrusSeni.

V soucasné situaci vysokého zadluZeni stdtniho rozpoctu naSi zemé je zejména redlna
hrozba zvyseni danovych sazeb, které se tykaji podnikii zejména v oblasti dané z pfijmi
pravnickych osob, dané€ z pfidané hodnoty, dan€ z nemovitosti.

Jako dalsi pfic¢ina svétové krize se mlize projevit i nejistota pfi ziskdvani finan¢nich zdrojt
z Gvért bank. ProtoZe spole¢nost UNEX vyuziva dvéry, dalSim rizikovym faktorem miize

byt zména tdrokovych sazeb.

Jak jiz bylo feceno, produkce spole¢nosti UNEX je z velké Casti vyvdzena na zahrani¢ni

trhy, a proto diky odlisné mén¢ vznikaji firmé kursovni rizika.

Prisnéjsi legislativa v oblasti Zivotniho prostredi pro firmu pfedstavuje riziko v podobé
nucené investice do riznych opatieni, do pifidavnych zafizeni k soucasnym technologiim

spolecnosti.

V neposledni fadé urcité riziko pro firmu predstavuje i pfipadna prirodni katastrofa, ktera

je predikovana pomocf statistickych vypocti.
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7.2 Stanoveni vyznamnosti rizik

Pravdépodobnost jednotlivych rizikovych faktor byla stanovena na zdakladé subjektivnich
odhadi firmy. Spole¢nost tyto odhady odvodila z dsudkl svych odbornikti pro danou ob-

last.

7.2.1 Citlivostni analyza

Analyza citlivosti slouZi k vytvofeni predstavy na kolik je kazdy stanoveny rizikovy faktor
pro spolecnost zdvazny, a tedy potom, na které faktory je dulezité se nejvice zaméfit. Jako

kritérium hodnoceni pro mozné ohroZeni spoleCnosti je stanoven jeji rocni zisk.

Pii provadéni citlivostni analyzy se jednotlivé rizikové faktory, které byly identifikovany
v ramci prvniho kroku analyzy rizika, zméni o 10 % od jejich pfedpoklddanych hodnot
atato zména bude sledovana v souvislosti ovlivnitelnosti vynost ¢i ndkladu (nejednd se
tedy o zmény pouze nepfiznivym smérem). Timto zpisobem bude stanoven celkovy vliv
zmény jednotlivych rizikovych faktorti na celkovy zisk spole¢nosti. Zména kazdého fakto-

ru o 10 % bude kalkulovana vzdy za predpokladu, Ze ostatni faktory zlistanou neménné.

Vv,

Nejpravdépodobnéjsi hodnoty kazdého faktoru a kritéria hodnoceni (tedy zisku), které jsou

zapotiebi pro tvorbu analyzy citlivosti, byly stanoveny na zdkladé vykazu zisku a ztrat spo-

vevs

le¢nosti pro rok 2007 (tedy nejaktudlnéjSich dat, které jsou k dispozici). Jednotlivé hodnoty

faktort rizika ovliviiuji vzdy konkrétni polozku ndkladl ¢i vynosi, ke které maji vztah.

e Tedy rizikovy faktor nedobytné pohledavky se vaze k ndkladové poloZce odpis nedo-

bytné pohledavky.

e Riziko spocivajici v selhdani zaméstnanci ma vztah k ndkladové poloZce manka a Sko-

dy.
¢ NedodrZeni terminu dokonceni projektu je spjato s polozkou investi¢nich nakladu.
e 7Zména poptavky je vazana s vynosovou polozkou vykony.

e Faktor zmény cen jednotlivych vstupt odpovida ndkladové poloZce spotieba materid-

lu a energie.

e Schvaleni dotace souvisi s vynosovou polozkou provoznich dotaci.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 62

e Zména dané z piijmu pravnickych osob se vaze k ndkladové poloZce dan z piijmu za

béZnou ¢innost.
¢ Riziko zmény ostatnich dani je ve vztahu k ndkladové poloZce dané a poplatky.
e Zména urokovych sazeb odpovida polozce nakladovych droka.

e Kursovni rizika jsou vztaZzena bud’ ve prospéch vynost k poloZce kursovni zisky ¢i se

poji s ndklady v poloZce kursovnich ztrét.

e Rizikovy faktor pojici se s prisnéjsi legislativou v oblasti Zivotniho prostiredi spoci-
vd v zavedeni novych opatfeni k soucasnym technologiim, které maji vztah

k nékladové poloZce odpisy dlouhodobého majetku.

¢ Pifipadné nebezpeli prirodni katastrofy se poji s ndkladovou polozkou mimotadnych

nékladu.

Za tcelem usnadnéni pracnosti ve vypoctu citlivosti zmény jednotlivych faktord na celkovy
zisk spolec¢nosti, bude pro vypocet zvolen postup pomoci pocitacového programu. Tato
cesta kromé rychlého vypoctu zdroven poskytne i pfehledné zobrazeni citlivosti zisku na

zmény faktori rizika pomoci grafického znazornéni.

Tab. 20 Vysledky analyzy citlivosti [vlastni zpracovdni]

Faktor rizika Procentni zména Ab-solutn-i zmévna
vynosu naklada zisku zisku (tis. K¢)

Nedobytné pohledavky 0 0,06 1,05 3018,3
Zaméstnanci 0 0,001 0,01 38,2
NedodrzZeni terminu 0 2,09 34,96 100 699,9
Zména poptavky 7,36 0 104,97 302 374,3
Zména cen vstupt 0 2,96 49,57 142 794,8
Schvaleni dotace 0,02 0 0,39 1136,7
Zména dané z piijmi 0 0,02 0,34 973,0
Zmeéna ostatnich dani 0 0,01 0,11 327,3
Zména urokovych sazeb 0 0,10 1,71 4 937.6
Kursovni rizika 2,32 2,09 38,11 109 764.,4
Piisn&j§i legislativa v ZP 0 0,10 1,74 5012,4
Prirodni katastrofa 0 0,001 0,01 38,2
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Jiz z tabulky 20 1ze pozorovat, které rizikové faktory jsou pro spole¢nost UNEX klicové (ty
které presahuji hodnotu 15 %), a které 1ze pro dalsi postup vynechat, tedy ty, které ovliviiu-
J1 hodnotici kritérium velmi malymi procenty (rizika s vlivem na hodnotici kritérium men-

$im jak 5 % se da povaZovat za zanedbateln4 rizika).

Z citlivostni analyzy vyplyva, Ze nejvétsi dopad na hodnotici kritérium pfindsi predevSim
faktor zmény poptavky (tykajici se zejména zahrani¢nich trhti), ktery pokud zménime pou-
ze 0 10 %, zptisobi vykyv zisku spolecnosti, jehoZ hodnota presahuje 100 % (v absolutnim
vyjadfeni se jednd o ¢astku nad 300 000 tis. K¢). DalsSim zdsadnim faktorem je zména cen
jednotlivych vstupd, materidlu a energie, pii které dochazi ke zméné zisku o t€mér 50 %.
DalSimi dtlezitymi faktory rizika ovliviiujici zisk vyznamnou mérou jsou kurzovni rizika

(38 %) a riziko dodrZeni terminu dokonceni projektu (35 %).

Je tfeba brit v ivahu zdroven i takova rizika, kterd vytvaii pouze sice maly vliv na hodno-
cené kritérium, avsak jejich nejistota mize byt podstatné vyssi. V tomto piipadé je tfeba
navic pocitat i1 s rizikovym faktorem tykajicim se schvéleni dotace, protoZe tady existuje
riziko, Ze se vyplacena dotace nezméni o pouhych 10 %, ale miize byt napiiklad zrusena

cela ¢astka.

Vysledky citlivostni analyzy jsou taktéZ dobfe odhadnutelné z nésledujiciho grafu.
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Obr. 12 Citlivostni analyza, spojnicovy graf [vlastni zpracovdni]
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7.2.2 Expertni hodnoceni
Spolecnost spiSe neZ citlivostni analyzu vyuZivad ke stanoveni vyznamnosti rizik projektu
vysledky svych odborniki, které se opiraji o jejich subjektivni odhady podloZenymi jejich

zkuSenostmi.

Majitel kritického cile

v

Vytvoreni stupnice zdvaznosti

v

Vyplnéni expertnich matic

v

Experti v dané oblasti

Obr. 13 Postup hodnoceni [vlastni zpracovadni]

Ke své prici hodnoceni vyznamnosti rizik experti vyuzivaji pravdépodobnostni stupnici,
kdy je pravdépodobnost vyskytu jednotlivych faktorG vyjadiena pravdépodobnostnim in-
tervalem (od 0 % do 100 %) a kazdému intervalu je pfifazeno ¢islo stupné. K méteni dopa-
dii je vyuzivdna mocninnd stupnice. Skala je pétistupiiovd (tab. 21). Pro zafazeni jednotli-
vého rizikového faktoru ke kazdému stupni se odbornici fidi nejen danou hodnotou pfifa-

zenou k jednotlivym stupiiim ale také slovnimi ohodnocenimi a svoji subjektivni ivahou.

Tab. 21 Stupnice hodnoceni vyznamnosti rizik [27]

Stupeni | Pravdépodobnost vyskytu (%) | Stupen Intenzita dopadu

Finan¢ni dopad bude pravdépo-

1 Interval pravdépodobnosti 0 -5 1 dobn iz nez 5 mil. K&

Finan¢ni dopad bude pravdépo-

2 Interval pravdépodobnosti 5 — 40 2 dobné v rozsahu 5 a% 20 mil. K&

Finan¢ni dopad bude pravdépo-

3 Interval pravdépodobnosti 40 — 60 4 dobng v rozsahu 20 a7 50 mil. K&

Finan¢ni dopad bude pravdépo-

4 Interval pravdépodobnosti 60 — 80 8 dobné v rozsahu 50 a% 100 mil. K&

Financ¢ni dopad pravdépodobné

5 Interval pravdépodobnosti 80 — 100 16 presahne 100 mil. K&
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Tabulka 22 uddva pfifazeni hodnoty jednotlivého stupné ke kazdému faktoru rizika.

Tab. 22 Expertni hodnoceni vyznamnosti jednotlivych faktorii rizika [27]
Faktor rizika Pravdépod(:ll;nost vysky- Vnimany dopad
R1 Nedobytné pohledavky 3 Riziko bézné mozné 1 Zvladany
R2 Zaméstnanci 1 Velmi nepravdépodobné | 1 Zvladany
R3 Nedodrzeni terminu 2 Malo pravdépodobné 16 Velmi vyznamny
R4 7Zména poptavky 5 Riziko téméf jisté 16 Velmi vyznamny
R5 Zména cen vstupt 3 Riziko béZné mozné 8 Vyznamny
R6 Schvéleni dotace 3 Riziko béZné mozné 4 Stredni
R7 Zména dané z pi{jmu 4 Velmi pravdépodobné 1 Zvlidany
R8 Zména ostatnich dani 4 Velmi pravdépodobné 1 Zvladany
R9 Zména trokovych sazeb 3 Riziko béZné mozné 1 Zvlddany
R10 Kursovni rizika 4 Velmi pravdépodobné 4 Stredni
R11 Pfisngjif legislativa v ZP | 3 Riziko bézn& mozné 2 Nizky
R12 Ptirodni katastrofa 1 Velmi nepravdépodobné | 2 Nizky

Vystupem expertnich odhadu je
faktord rizika (tab. 23).

vytvoreni matice hodnoceni rizik a stanoveni zdsadnich

Tab. 23 Matice hodnoceni vyznamnosti rizik [27]

Ohodnoceni Ohodnoceni intenzity negativnich dopadi
pravdépodobnosti 1 2 4 8 16
5 R4
4 R7,R8 R10
3 R1,R9 R11 R6 RS
) R3
1 R2 RI12
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Podle vysledkl experti spolecnosti jsou klicovymi rizikovymi faktory predevsim zména
poptavky (R4 — pfidéleno 80 bodi) a nedodrzeni terminu dokonceni projektu (R3 — 32 bo-
dir). DalSimi vyznamnymi riziky jsou zména cen vstupd (RS — 24 bodt), kursovni rizika
(16 bodti) a schvéleni dotace projektu (12 bodil). Ostatni rizikové faktory byly experty zvo-

leny jako rizika méné podstatna.

Tato vyznamna rizika postupuji k dal$im propoc¢tim a méfenim. Pro zajimavost bude zmé-
na poptavky rozdélena na poptavku v tuzemsku a poptavku v zahranici, ceny vstupt budou
rozdéleny na materidl a energii, kursovni rizika budou zahrnuta jak ve finan¢nich vynosech
(kursovni zisky) tak ve finan¢nich nakladech (kursové ztraty). Nevyznamné faktory rizika
budou zahrnuty do ostatnich vynosi a ostatnich nékladi, jejichZ hodnota bude konstanta na

Vv

urovni jejich nejpravdépodobnéjsich hodnot.

7.3 What-if analyza

Metoda ,,Co se stane, kdyz... ,, je v praxi jednou z oblibenych metod, které také napoméha-
ji stanovit a zméfit riziko.

Oblibenost pouzivéni této metody spocivd v jeji jednoduchosti, avSak s ohledem na vypo-
vidaci schopnost vysledkiit What-if analyzy, jde spiSe pouze o jakési rozsiteni citlivostni
analyzy, kdy lze sledovat pouze plisobeni zmén nékolika faktori soucasné na hodnotici
kritérium (nejen pouze zmény jednoho). Tento postup vSak neposkytuje dostatecné podkla-
dy vedouci ke spravnému rozhodnuti. Proto méfeni rizika jednotlivych faktori pomoci této
metody zde bude pouze nastinéno v nékolika situacich jako ukdzka, kterd prezentuje po-
stup této analyzy (tab. 24). Pokud by se navic ménilo vSech sedm rizikovych faktord (kazdy

o plus ¢i minus 10 %), znamenalo by to 3 x 3 x 3 x 3 x 3 x 3 x 3 =2 187 moznych situaci,

coZ je znacné pracné.
Nejpravdépodobnéjsi hodnoty jsou stanoveny experty na zdkladé jejich expertnich odhadii.

Pro lepsi prehlednost jsou negativni zmény rozliSeny cervenou barvou, zmény pozitivni

barvou zelenou.
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Tab. 24 Strucnd ukdzka metody What-if analyza (v tis. K¢) [vlastni zpracovdni]
Rizikové fak- N 1 2 3 4 5
tory

Zména poptdv- |y 516 280804 | 1280804 | 1423 116 1423116
ky (zahranic{)
ZmEna poplav- | g1/ 10 | 534188 | 480769 | 480769 | 534 188
ky (tuzemsko)
NedodrZent 2 600 2 600 2 600 2 600 2 600 2 600
terminu
Zména cen 1147 225 1147225 | 1261948 | 1147 225
materialu
Zména cen 138 119 138 119 | 151931 | 138119
energle
Kursovni zisky | 135875 | 135875 | 135875 122288 | 122288
Kursovni ztraty | 123 768 123768 123 768 136 145 136 145
Schvaleni

17 800 17 800 17 800 17 800 17 800
dotace
Ostatni vynosy | 98432 98 432 98 432 98 432 98 432 98 432
Ostatni naklady | 786278 | 786278 | 786278 | 786278 | 786278 | 786278
Zisk 11 421 2356 | -55775 | -14253 766 38 875

Z tabulky lze pozorovat, Ze nejvétsi vliv mé na zisk podniku pfedev§im zména poptavky na

zahraniCnich trzich, kterd pokud poklesne o 10 %, tak ihned vytvafi ztratu. Zaporné hodno-

ty zisku mize sniZit jediné napiiklad soucasné sniZeni cen vstupill, zejména za materidl.

Sviij velky podil na hodnoté zisku ma i poptavka na domacich trzich. Pokud se jeji hodnota

snizi 0 10 %, vzniklou ztratu vysledku hospodafeni sniZ{ situace, pokud by podnik v daném

roce inkasoval vyS$i kursovni zisky a niZ$i kursovni ztraty. Pokud by se trzby na zahranic-

nich trzich zvysily o 10 %, zvyseni zisku neohrozi ani zdrazeni ceny vstupd o stejny pro-

centni podil, pokles do zdpornych hodnot zpiisobi az soucasné piisobeni nepfiznivého vy-

voje ménovych kursa.
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7.4 Simulace Monte Carlo

K analyze rizik simulaéni metodou Monte Carlo se vyuZiva podpory pocitacovych progra-
mi. Popularita této metody vedla k vytvofeni fady vyznamnych komercnich nastrojl
a zejména jsou uplatiiovany ty, které pracuji jako doplnék pfimo s programem Microsoft
Office Excel (vyhodou je tedy, Ze 1ze vyuZivat vSech vyhod Excelu). Mezi nejznaméjsi
a nejCastéji pouzivané pridavné programy patii simulacni software Crystal Ball, @Risk
a Risk Solver [26]. Simulace pomoci téchto aplikaci jsou provddény velice rychle a kvalit-
né. Nejisté hodnoty jsou zaménovany funkcemi, které reprezentuji rozsah moznych hod-
not. Vybrané souhrnné hodnoty pak pfedstavuji nastroj pro dalsi rozhodovéni, kdy rozho-
dujicim faktorem této metody je ndvrh modelu (definuje danou situaci systému ve formé
tabulek). Vystupem jsou tedy efektivné provedené vypoclty zpracované do formy vysoce

kvalitnich tabulek a grafi [5, 9].

Pro potfeby této prace byla zvolena aplikace Crystal Ball.

7.4.1 Meéreni rizika spolecnosti

Nejpravdépodobnéjsi hodnoty, pesimisticky a optimisticky scéndf jednotlivym rizikovym

faktorim byly pfifazeny na zdkladé expertnich odhadli odborniki spolecnosti (tab. 25).

Tab. 25 Scéndre hodnot faktorii rizika [vlastni zpracovdni]

Rizikové faktory Pesimisticky Nejpravdépodobnéjsi Optimisticky
Poptavka zahranici 1 405 375 1423116 1448 772
Poptavka tuzemsko 519980 534 188 544 872
Nedodrzeni terminu 52453 2 600 0
Ceny materidlu 1153123 1 147 225 1139173
Ceny energie 142 602 138 119 130918
Kursovni zisky 125 632 135 875 159 112
Kursovni ztraty 126 735 123 768 119 575
Schvéleni dotace 0 17 800 19 600
Ostatni vynosy 98 432 98 432 98 432
Ostatni ndklady 786 278 786 278 786 278
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Ocekavané vynosy, ndklady a zisk spole¢nosti zahrnuje tabulka 26.

Tab. 26 Ocekdvany zisk spolecnosti [vlastni zpracovdni]

Parametry Nejpravdépodobnéjsi scénar
Vynosy 2209 411
Néklady 2197 990
Zisk 11421

Tvorba matematického modelu

Zvolenym hodnoticim kritériem je ro¢ni zisk spole¢nosti. Matematicky model simulace je
postaven na vypoctu zisku spolecnosti pomoci jednoduchého vztahu za pomoci vynost
andkladd (21). Jednotlivé rizikové faktory budou prifazeny k prislusné polozce vynosii

¢i nakladd a pomoci jejich vyslednych hodnot bude stanoven zisk spole¢nosti.
Z=V-N 21)

Zékladni udaje vypoctu tedy spocivaji v podobé vykazu zisku a ztrat spole¢nosti.

Urceni klicovych faktora rizika

Pro simulaci bude vyuzito vysledki z pfedchozich analyz (analyza citlivosti, expertni hod-
noceni, What-if analyza), kdy se predpoklad4 nejvyznamné;jsi vliv na kritérium hodnocent,
tedy na zisk spoleCnosti, zejména u rizikovych faktori zména poptavky v zahranici
a zména poptavky na domacim trhu, zména cen materialu a zména cen energie, kur-
sovni zisky a kursovni ztraty a také u nedodrZeni terminu a u dotace (pfedevsim proto,
7e 1 kdyZ vzhledem k celkové velikosti zisku se jednd o men$i ¢astky, tak existuje riziko,
kdy nedodrZeni terminu ukonceni projektu miZe ohrozit celou vyrobu, kterd je na stlace-
ném vzduchu zdavisla, a u dotaci je velké riziko, kdy nedojde ke zpétnému proplaceni dota-

ce a spolecnost tak piijde o celou podstatné vyssi Castku).

Ostatni rizikové faktory nemély pftili§ vyznamny vliv na celkovou podobu zisku, proto bu-
dou zahrnuty v ostatnich nékladech ¢i vynosech v podobé konstanty na drovni jejich nej-

N 24

pravdépodobnéjsich hodnot.
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Rozdéleni pravdépodobnosti

Pro zobrazeni rozdé€leni pravdépodobnosti jednotlivych rizikovych faktorii je pouZito troj-
uhelnikové rozdéleni, protoZe experti znaji minimalni i maximdlni hodnoty pro dany faktor
a také nejpravdépodobnéjsi hodnotu z intervalu, ke které vSak nepfiklani Zadnou vétsi
vahu. ,, Prednosti trojithelnikového rozdéleni je, Ze miiZe byt jak symetrické, v podobé rov-

noramenného trojithelnika, tak nesymetrické [6].“

Pfi zaddvani parametrti do simulace nejpravdépodobnéjsi hodnoty slouZzi jako vrcholy od-
povidajicich trojahelnikovych rozdéleni, horni a dolni meze jsou zaddvéany dle toho, zdali
se jedna o hranice, za nimiZ jsou dal$i hodnoty nepravdépodobné, nebo se ptipousti urcitd
pravdépodobnost hodnot mimo interval a tedy se zadd hranice pomoci procent (trojihelni-
kové rozdéleni pravdépodobnosti jednotlivych rizikovych faktori pomoci simulace Monte

Carlo podrobné znazornuje ptiloha P III).

Vlastni proces simulace pomoci programu Crystal Ball

Pred zahdjenim simulace je tfeba zvolit vystupni veliiny, vzhledem ke kterym se bude
simulace realizovat, a ddle zadat pocet simulac¢nich kroki (pocet postupné vygenerovanych
scénafil). Vystupni veli¢inou je hodnotici kritérium, tedy zisk spolecnosti. Pocet simulac-
nich krokd je 10.000 (pocita¢ tedy vygeneruje celkem 10.000 hodnot pro kazdy

z rizikovych faktora).

Program Crystal Ball nabizi také analyzu citlivosti jednotlivych faktort jesté pred simula-
ci, ktera slouZzi k ovéfeni, zda jsou parametry zadané spravné a k celkové predstavé o vlivu
jednotlivych faktord rizika na zisk. Mira vlivu se pocitd dle vyslednych hodnot, kterych
kriteridlni veli¢ina nabyva v meznich hodnotach uvazovanych interval rizikovych faktorti
(v 5% a 95% kvantilu). Pocita¢ vychdzi z medidni hodnot danych pravdépodobnostnimi
rozdélenimi jednotlivych rizikovych faktorti. Analyza citlivosti je poskytovana pomoci

grafického zndzornéni tornddovym (obr. 14) ¢i pavucinovym grafem (obr. 15).



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky

71

-60 000

20 000 40 000

Nedodrzeni terminu

Zména poptavky
(zahranici)

Kursovni zisky

Zména poptavky

(tuzensko)

Schvaleni dotace

Zmeéna cen naterialu

Zména cen energie

Kursovni ztraty

1405375

1153123

1139173

130918

119575

2822

1448772

159112

544 872

Obr. 14 Tornddovy graf [vlastni zpracovdni]

Graf typu tornado udavé, Ze nedodrzeni terminu ukonceni budouciho projektu a poptavka

na zahrani¢nich trzich nejvyraznéji ovliviiuji vyslednou hodnotu zisku spolec¢nosti. Je za-

jimavé a predevsim velice dilezité, ze v€asné dokonceni projektu je pro spolecnost velice

dilezité, protoze prindsi vetsi riziko nez-li zména poptavky. Naopak jak lze zpozorovat,

zména cen materidlu ¢i energii do podniku nevnési tak velké riziko, jak by se mohlo zdat.

Situaci shrnuje dalsi prehlednou formou tabulka vytvorend k tornddovému grafu, kterd za-

chycuje analyzu citlivosti ¢iselné (tab.

Tab. 27 Tabulka k tornddovému grafu

27).

[vlastni zpracovdni]

Zisk Input

Variable Downside  Upside Range | Downside Upside Base Case
Nedodrzeni terminu 13976  -30759 44 736 2822 47 558 18 760
Zmeéna poptavky (zahranici) -22 135 21 262 43 397 1405375 1448 772 1425549
Kursovni zisky -16 339 17 141 33480 125632 159112 140010
Zmeéna poptavky (tuzemsko) -15 094 9798 24892| 519980 544872 533113
Schvaleni dotace -10 992 3103 14 095 4177 18 272 13 208
Zména cen materialu 5432 -8 518 13950 1139173 1153123 1146 566
Zmeéna cen energie 4 397 -7 287 11684| 130918 142602 137276
Kursovni ztraty 1 856 -5 304 7160 119575 126735 123392
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vvvvvv

kovych faktorti. Celkovy rozsah (Zisk Range) hodnot zisku mezi 5% a 95% kvantilem fak-
toru nedodrZeni terminu je nejvysSsi a ¢ini 44,736 mil. K& DodrZi-1i spole¢nost stanoveny
termin, budou-li ndklady 2,822 mil. K¢ (Input Downside), hodnota zisku bude
13,976 mil. K¢ (Zisk Downside), pokud vSak termin nebude dodrZen pii hodnoté ndkladi
47,558 mil. K¢ (Input Upside), spolecnost bude ve ztraté -30,759 mil. K¢ (Zisk Upside).
Podle tabulky poptdvka v zahrani¢i mize pfispét téméf stejnou mérou k hodnotam klad-
nym, tak k hodnotdm zdpornym. Faktor schvéleni dotace naptiklad pfispiva vys$i mérou do
hodnot zapornych. Dal§im dilezitym faktem je, Ze vyvoj vSech ostatnich faktort rizika
negativnim smérem vzdy spolecnosti vyvolaji ztratu. Program Crystal Ball ve svém nasta-

veni vychazi pii vypoctu z medianti hodnot danych pravdépodobnostnimi rozdélenimi jed-

notlivych rizikovych faktort.

Zajimavy je i vystup analyzy citlivosti v podobé pavucinového grafu (obr. 15), ktery navic
umoziuje sledovat vysledné hodnoty kriteridlni veli€iny nejen v meznich hodnotéch inter-
vall rizikovych faktort, ale i mezi nimi (zachycuje tedy i pfipadny nelinedrni vliv riziko-
vého faktoru mezi 5% a 95% kvantilem). Zde bylo zvoleno 5 bodi (tedy navic 1 bod mezi

krajni hodnotou a prostfedni).
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-40 000 -+

5,0% 27,5% 50,0% 72,5% 95,0% _o— Kursowni ztraty
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Obr. 15 Pavucinovy graf [vlastni zpracovadni]
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Také v pavucinovém grafu lze konstatovat, Ze nejrizikovéjSimi faktory jsou nedodrZeni

terminu a zména poptavky v zahranici (tento fakt udava sklon kiivek, ktery je nejvyssi).

Pokud nastavime hodnoty vsech rizikovych faktord na stied jejich moznych hodnot (medi-

an, 50% kvantil), bude zisk dosahovat zdporné hodnoty, tedy -1,961 mil. K¢ (tab. 28).

Tab. 28 Tabulka k pavucinovému grafu [vlastni zpracovdni]

Zisk
Variable 5,0% 27,5% 50,0% 72,5% 95,0%
Nedodrzeni terminu 13 976 6 638 -1 961 -12 843 -30 759
Zmeéna poptavky (zahranici) -22 135 -9 693 -1 961 6815 21 262
Kursovni zisky -16 339 -7 789 -1 961 5257 17 141
Zména poptavky (tuzemsko) -15 094 -6 923 -1 961 2520 9798
Schvéleni dotace -10 992 -5 373 -1 961 736 3103
Zména cen materialu 5432 833 -1 961 -4 464 -8 518
Zména cen energie 4 397 442 -1 961 -4 022 -7 287
Kursovni ztraty 1 856 -519 -1 961 -3 240 -5 304

Vystupy simulace

Zékladnim vystupem simulace je rozdéleni pravdépodobnosti zisku spolecnosti a tedy

celkovy pohled na mozné hodnoty kriteridlni veli€iny a jejich ¢etnosti (obr. 16, 17).
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Obr. 16 Rozdéleni pravdépodobnosti zisku [vilastni zpracovdni]

Modfe zbarvené pole na obriazku 16 vlevo ukazuje pravdépodobnost, se kterou bude
v pristim roce spolecnost dosahovat ztraty. Tato pravdépodobnost Cini 54,73 % (policko
Certainity). Na obrazku vpravo je zndzornéna modrym polem pravdépodobnost konecné
hodnoty zisku vét$i nez nula, ta logicky odpovida hodnoté 45,27 %. Zajimava je i informa-
ce, jaka je pravdépodobnost, Ze spolecnost dosdhne hodnoty zisku 11,421 mil. K& podle

nejpravdépodobnéjsiho scénéare (obr. 17).
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Obr. 17 Pravdépodobnost prekroceni hodnoty zisku [vlastni zpracovdni]

Podle obriazku 17 nabyva pravdépodobnost pfekroceni zisku 11,421 mil. K¢ presné hodno-
ty pouhych 27,67 %. Pravdépodobnost nedosazeni této hodnoty je tedy velice vysoka

a pohybuje se nad 70 %.

Dalsi hodnoty lze ziskat zaddnim zobrazeni statistickych charakteristik a percentil tohoto

rozdéleni (tab. 29).

Tab. 29 Rozdéleni zisku — statistické charakteristiky a percentily [vlastni zpracovdni]

Statistic | Forecast values | Percentile | Forecast values

Trialz 10000 0% 83932
Mean 23220 10% -34 803
Median -2 850 20% 24139
baode A -15 638
Standard Dieviation 24 091 40% 4110
Yarance 573 433 370 50% -2 859
Skewness -0.0672 GO0 33
F.urtosis 278 0% 10049
Coeff. af % ariability AT a0k 17 291
kinirmum 83932 90 27 895
b asirnLim ga 038|100 8 038
kean Std. Ermar 241
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Statistické charakteristiky na prvnim misté zobrazuji stfedni hodnotu (Mean) celého roz-
déleni zisku spolecnosti, kterd jak lze z obrazku pozorovat je zdpornd a Cini -3,22 mil. K¢
a je tedy mnohem nizsi, o 14,641 mil. K&, neZ jeho hodnota pfi nejpravdépodobnéjSim scé-
nafi. Déle tabulka vykazuje hodnoty medidnu (-2,85 mil. K¢). Pokud si je hodnota medidnu
blizka se stfedni hodnotou, znamena to, Ze je rozdéleni symetrické podle stfedni hodnoty
a pravdépodobnosti. Zde je ztetelné zeSikmeni (Skewness) doleva o velikosti -0,067 (roz-
déleni je tedy pfiblizné symetrické), které popisuje skutecnost, Ze pravdépodobnost mensi-

ho zisku, neZ je stiedni hodnota, je mirn& vyssi. Spicatost rozd&leni (Kurtosis) o velikosti

2,78 odpovida normdlnimu rozdéleni, které ma Spicatost 3.

Cim jsou hodnoty kritéria vzddlengjsi od stiedni hodnoty, tim je také v&t$i smérodatnd od-
chylka (Standard Deviation) a rozptyl (Variance), tim je vyjadfeno vétsi riziko. Rozptyl
1 odchylku Ize zde povazovat za dobré miry rizika vzhledem k tomu, Ze rozdéleni pravdé-
podobnosti zisku je témér symetrické (Skewness). Jindy uZite¢ny ukazatel pro vyjadieni
rizika varia¢ni koeficient (Coefficient of Variability), méfici podil stfedni hodnoty kritéria
na jeho smérodatné odchylce (Ize jej nazvat ,,vynosem* pfipadajicim na jednotku rizika),

zde nema pfili§ velky vyznam, protoZe kritérium hodnoceni je zdporné.

Velice dulezitymi charakteristikami jsou také mezni hodnoty, tedy ztrata (Minimum), ktera
dosdhne nejvySe hodnoty -83,932 mil. K¢&, a zisk (Maximum) dosahujici nejvySe hodnoty
88,038 mil. K¢. Kvili zadanym parametrim faktort rizika zptisobem, Ze jejichZ krajni hod-
noty mohou byt pfekroCeny o 2 azZ 5 %, je ztrata vysSi nez jeji velikost pfi pesimistickém
scénafi a zisk je niZ$i nez velikost zisku pii optimistickém scénafi. Je to dano tim, Ze scé-
nafe kombinujici krajné nepfiznivé ¢i krajné priznivé hodnoty vSech rizikovych faktorti

maji v simulaci zanedbatelnou pravdépodobnost [6].

Dalsi ddaje jsou poskytovany percentily rozdéleni pravdépodobnosti zisku (tab. 29 vpra-
vo). Z téchto hodnot lze vycist napiiklad, Ze 70 % percentil ma hodnotu 10,049 mil. K¢,
coZ opét potvrzuje, Ze pravdépodobnost nedosazeni zisku 11,421 mil. K¢ je vysokd a ¢ini
vice jak 70 %. Zisk spolecnosti déle prekroc¢i 17,3 mil. K¢ s pravdépodobnosti pouze 20 %
a 27,9 mil. K¢ s pravdépodobnosti pouhych 10 %.

Dalsi uZite¢né poznatky z analyzy rizika poskytuje graf citlivosti sestrojeny simulaci Mon-
te Carlo (obr. 18). Tady je dilezité uvést, Ze tento graf se 1i$i od analyzy citlivosti, nebof je

postaven na zcela jinych principech, kdy jednotlivé rizikové faktory jsou analyzovany
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z hlediska jejich piispévku k celkovému rozptylu rozdé€leni kriteridlni veli€iny zisku spo-

le¢nosti (soucet absolutnich hodnot pfispévki je 100 %).

MedodrZeni terminu

Iména poptéavky (zahranici)
Hursovni Zisky

Iména poptévky (tuzemsko)
Schvaleni dotace

Zména cen materidu

Iména cen energie

Kurzovni Ztréty

Sensitivity: Zisk
0,0% 20,0%

29 5%

17,25% |

9,8%

-2 0

-2

-0.9%

Obr. 18 Graf citlivosti zisku [vlastni zpracovadni]

Podle citlivostniho grafu nejvice k rizikovosti prispivaji prvni tfi faktory, nedodrzeni ter-

minu (hodnota nad 34 %), zména poptavky v zahrani¢i (hodnota kolem 30 %) a kursovni

zisky (s hodnotou 17 %). Tyto prvni ti1 faktory tedy prispivaji z 81 % k celkovému rozpty-

lu. Dal$i vyznamny vliv ma zména poptadvky na domécim trhu (hodnota 10 %). Znacné

mensi az zanedbatelna jsou rizika ze strany schvdleni dotace, rizika tykajici se cen vstupti

a kursovn{ ztraty. Graf rozliSuje i smér vlivu.

Z grafu citlivosti plyne, Ze snaha o sniZeni rizika dosaZeni zisku spolecnosti by se méla

soustiedit predevSim na prvni tfi nejvyznamnéjsi faktory, zejména na dodrZeni terminu

planovaného projektu, poptavku na zahranic¢nich trzich a kursovni zisky z prodeje.
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8 KONSTRUKCE VHODNYCH SCENARU

Z analyzy rizika pomoci simulace Monte Carlo vyplynulo n€kolik dileZitych poznatkd,

které je tfeba zaznamenat a ddle s nimi pracovat.

8.1 Zhodnoceni vysledki

Provedend analyza rizika jasné poukazuje na kliCové faktory rizika, kterym je ddle tieba
vénovat co nejvice pozornosti, aby mohlo byt stanoveno nékolik urcitych opatieni na sni-
Zeni jejich nejistoty. V tomto kroku je nutné vyhledat o dileZitych rizikovych faktorech

co nejvice informaci, které umoZziiuji zptesnit odhady jejich budouciho vyvoje.

8.1.1 Nejistota kritéria hodnoceni

Analyza rizika poukézala na skute¢nost, Ze zisk 11,421 mil. K¢ podle pivodniho nejprav-
dépodobnéjsSiho scéndie ma pravdépodobnost pouhych 27,7 %. Naopak bylo zjiSténo, Ze
s vétsi pravdépodobnosti bude spolecnost dosahovat spiSe ztraty nez zisku (tato pravdépo-
dobnost se pohybuje kolem hodnoty 55 %). Ocekavana (stfedni) hodnota zisku spolec¢nosti
se pohybuje na ¢astce -3,22 mil. K¢. Vzhledem k vysokému rozdilu stfedni hodnoty od
ptivodné stanovené hodnoty kritéria (rozdil ¢ini 14,641 mil. K&), je tedy vykazovana i vy-
sokd smérodatnd odchylka spole¢né s rozptylem, coz poukazuje na velké riziko (vysokou
miru nejistoty) ohledné dosazeni odhadované budouci hodnoty zisku spole¢nosti. Mini-
madlni hranice zisku, které bude spolecnost dosahovat je -83,932 mil. K¢ a maximalni hra-
nice zisku dosahuje hodnoty 88,038 mil. K¢&. Vzhledem k tomuto velkému intervalu 1ze
konstatovat, Ze velikost rizika je opravdu velikd. Z 90 % vSak ztrita nebude niZsi nez -

34,803 mil. K¢.

8.1.2 Kilicové faktory rizika

Jak bylo zjisténo z analyzy a grafi citlivosti podle simulace Monte Carlo, nejvétsi vliv na

kritérium hodnocenf (zisk spolecnosti) maji zejména tii rizikové faktory.

e NedodrZeni terminu dokonceni projektu je tak vyznamny rizikovy faktor, Ze predcil
ve vlivu na kone¢ny zisk podniku i faktor poptavky na zahrani¢nich trzich. Toto zjisté-
ni vSak neni tolik prekvapujici, protoZe na v€asném dokonceni projektu nahrazeni za-

staralych kompresori novymi na vyrobu stlateného vzduchu zavisi velka ¢4st vyroby
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podniku. Pokud by termin nebyl dodrzen, existuje redlné riziko zastaveni vyroby, ne-

bot nebude stlaceny vzduch, ktery je pro vyrobu tak potiebny.

¢ Poptavka na zahranic¢nich trzich obsadila pravem prvni mista na pozici klicovych
faktorli, které vyznamnym zpiisobem ovliviluji zisk spolecnosti. Tento fakt je navic
podporen skutecnosti, Ze vlivem svétové hospodaiské krize se tato poptavka propadla
o nékolik desitek procent a tim zpusobila spolecnosti velké finan¢ni problémy,
s kterymi se v téchto nésledujicich letech bude firma potykat a v boji za znovuziskani
své uspésSnosti v letech pred krizi se bude muset s nové vzniklou situaci brzy srovnat.
Vyhlidky experti spolecnosti jsou vSak optimistické a uvazuji znovu posilovani po-

ptavky v zahranici a zlepSovani situace.

e Kursovni zisky jsou dany vyvojem kursu domaci mény vici ostatnim zahrani¢énim
méndm. Je ziejmé, Ze pokud je pro spolecnost export vyznamnym zdrojem vynosu, tak
tento faktor kursovnich rizik bude téz zastavat daleZitou roli pii ovliviilovani zisku spo-

le¢nosti.

DalSi jiz méné vyznamny vliv zahrnuje rizikovy faktor poptavky na domacim trhu a schva-

leni dotace.

¢ Poptavka na domacim trhu nema tak vyznamny vliv na hodnotici kritérium jako po-
ptavka v zahranici, cozZ je dané tim, Ze tvoii podil pouhych 27 % na celkové poptavce,
a zejména tim, Ze experti neoCekavaji v soucasné dobé ptiliSny rozdilny budouci vyvoj
poptavky na domdcim trhu. Vnéj$im faktorem, ktery tuto situaci ovliviiuje je opet své-
tova hospodaiska krize, kterd v této chvili stagnuje a odhady na jeji budouci vyvoj

zejména v Ceské republice se rizni.

e Schvaleni dotace je rizikovy faktor, ktery nemd pfiliSnou vdhu na budouci zisk spo-
le¢nosti. Vystavba projekti, ke kterym se dotace vztahuje, bude probihat piesné podle
plant, nebof dotace jim jiZ byla schvalena. Avsak tato ¢astka bude proplacena zpétné,
coz znamend, Ze podnik veskeré finance na stavbu projektli si musi obstarat sdm. Pfi-
padné neproplaceni dotaci (nebof zde sehrava mnoho faktort velké riziko, Ze projekt
nebude odpovidat kriteriim, kterd jsou pro zpétné proplaceni dotace klicova) se projevi

ve zvySeni ndkladové polozky odpisy investi¢niho majetku.

Zajimavé je, Zze moznd zména cen materialu ¢i energie ovliviiuje citlivost zisku minimadl-

né, zejména kdyz tyto Castky nabyvaji nemalého rozméru (to je predevsim divod, proc
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prvotni analyza citlivosti pfi zméné kazdého faktoru o 10 % stavéla zménu cen vstupli mezi
hlavni faktory majici velky dopad na zménu hodnoticiho kritéria). Tato skutecnost je vSak
dana tim, Ze spolecnost ma v nynéjsi dobé nakoupen material do strategické zdsoby a tedy
neocCekava prilisné vykyvy v budouci zméné ndkladl za vstupy. Tento vysledek potvrzuje

i fakt, Ze ani experti spolec¢nosti neciti z této strany, zmény cen vstupu, piiliSné ohroZeni.

8.2 Opatreni proti klicovym faktorum rizika

Snaha o snizZeni rizika spolecnosti by se méla zaméfit predevSim na prvni tfi nejvyznamné;j-

81 rizikové faktory, které urcila analyza citlivosti.

e Rizikovy faktor dodrZeni terminu je dulezitym méfitkem pro uspéSnost projektd
a v tomto pripadé€ je velice dulezitym faktorem, protoZe tzce souvisi s naplnénim cilt
samotného projektu. Soucasti cile je totiZ kromé spravné planované funkce projektu
taktéz okamzité zahdjeni vyroby stlaceného vzduchu potfebného k samotné vyrobni
¢innosti podniku (dokud projekt nebude fungovat, nebude se vyrdbét). Pro tuto oblast
je v podniku stanoven utvar projektového fizeni. DodrZzeni terminu ukonceni projektu
predpoklada fadné plnéni postupli vymezenych dle planovaného harmonogramu pro-
jektu. Je dilezité vyfesit v predstihu veskeré pripadné problémy, které by se mohly
v pribéhu realizace objevit a zkomplikovat dokonceni projektu v piedepsaném termi-
nu. Dilezit4 je zde predevs$im i zpétnd vazba, kterd usnadiiuje komunikaci a aktualizuje
plany a rozpocty dle skute¢nych podminek. Sama spole¢nost podnika vici tomuto fak-
toru urcitd opatieni v podobé vytvéreni rezerv ve vysi 10% odchylky od vymezenych
ndkladl na investici. Dokonc¢eni projektu ve stanoveném terminu navic vysokou mérou
ovliviiuje 1 kone¢né zpétné vyplaceni dotace schvédlené na tento projekt. Spole¢nost

v8ak s velkou pravdépodobnosti piedpoklada, Ze stanoveny termin bude dodrZen.

e Vyraznym rizikovym faktorem majicim obrovsky vliv na ziskovost podniku je po-
ptavka na zahranicnich trzich. Proti riziku ze strany odbératelt se lze branit napii-
klad uzavienim dlouhodobéjsich kontrakti na prodej produktu za urcitych podminek.

Avsak situace, kterd nastala diky svétové hospodarské krizi, je spiSe netypickou, jejiz
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vznik a dopady se nemohly dostate¢né dopfedu pfedvidat*. Spolec¢nost by méla zvazit
rozsiteni svych trhii zejména na vychod, protoZe jak si jiZ ovéfila, neni pfili§ vhodné
spoléhat se pouze na stabilitu trhii zdpadnich. Jak jiz bylo feceno, proti velkému pro-
padu objednavek, ktery zplisobuje spolecnosti tizivou finan¢ni situaci, se podnik brani
snizenim nakladové polozky osobnich nakladi takovym zptsobem, Ze kratkodobé pro-
pousti své zaméstnance (v pocCtu pfiblizné 600 az 800 pracovnikl) pii spolupraci
s odbory a ufadem préce, kdy s t€émito zaméstnanci je sepisovana smlouva garantujici
jim ndvrat na ptvodni pracovni misto, za stejnych podminek jako pted krizi. Spolec-
nost véfi, Ze timto krokem pfekona nejisté obdobi bez vyraznéjSich ztrét a Ze krize pre-
chdzi a postaveni na zdpadnich trzich bude opét silit. Velikym pozitivem by pro export
urcité také byla zprava, Ze zemé& vstupuje do eurozony, kterd by odstranila nejistotu
v obchodovéni s evropskymi zemémi, které taktéz pouzivaji euro a navic by eliminova-

la velkou ¢ast kursovnich rizik.

e Dile je spolecnost velice dobfe obeznamena s kursovnimi riziky a ma svij utvar, kte-
ry tato rizika fidi a proti tomuto riziku se neustale jisti. Cilem je zabrdnit vyznamnému
propadu trzeb v piipad€ vyrazného posilovani ceské koruny oproti euru a dolaru,
v nichZ je denominovana vétSina trzeb, nad drovenn sménného kurzu pfedpoklddanou
pri sestavovani planu. Opét kviili svétové hospodarské krizi, je vSak velice obtizné do-

state¢né presné€ vypovédét vyvoj mé€novych kurst, prevlada nestabilita cen.

8.3 Vliv svétové hospodarské krize

Rok 2009 byl poznamendn svétovou hospodaiskou krizi, ktera vedla ke zpomaleni ekono-
mického rilistu, coZ se projevilo napiiklad v ristu nezaméstnanosti, poklesu vyroby, spotie-

bitelské poptivky, a zejména do zemi vnesla vInu nejistoty z budouciho vyvoje.

Kromé problémi, které krize s sebou prinesla, vSak odkryla i prostor kapitdlové a techno-
logicky siln€jsim podnikiim pro pfilezitosti. V dobé€, kdy ubylo zakazek, se firmy mohou
zabyvat situaci uvnitf podniku a zhodnotit potfebnou realizaci zmén tykajici se procesii

a vztahli mezi nimi, tykajici se rizik ohrozujicich vykonnost.

" Napiiklad smlouvy, které byly uzavieny jesté v prosinci 2008, tak jiZ na za&itku ledna 2009 (kdyZ nabé&hly
vyroby i v zastavenych podnicich) byl zaznamendn hluboky propad objemu zakdzek aZ o né€kolik desitek

procent [22].
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V soucasnosti je rozhodné spravnym krokem zapojit podnik navzdory sloZité finan¢ni situ-
aci do inovativni ¢innosti a do spoluprace s védou a vyzkumem. Zajimavé oblasti pro in-
vestice spocivaji v informac¢ni a komunikacni technologii, biotechnologii, nanotechnologii,
novych materidlech a Cisté energii. DalSim vyznamnym tkolem bude zabezpecit rozvoj
novych kompetenci pracovnikd, zajistit si Siroky vybér mezi dodavateli (kvili flexibilité
nakupu surovin), vyhledat oblasti, kde efektivné sniZovat ndklady. Soustfedénost na export
by se méla presouvat také na vychodni trhy, kde se skryvé obrovsky potencidl. Na rozdil od
vyspélych ekonomik Severni Ameriky a Evropy zde v Asii (pfedevsim v zemich Cina a In-

die) nedoslo k poklesu tempa ekonomického ristu.

Podnik, ktery za¢ne co nejdfive investovat do procest zdokonalujicich jeho produkt s vyssi
pfidanou hodnotou, si v budoucnosti zaruéi cestu k uspéchu. Cim vétsi pfipravenost na
budouci vyvoj trhu, tim budou i rychlejsi reakce, které znamenaji silnou konkuren¢ni vy-

hodu [21].

8.4 Hodnoceni rizika spole¢nosti

O tom, zda bude projekt pfijat ¢i zamitnut rozhoduje vlastnik spole¢nosti na zakladé ziska-
nych prislusnych odbornych podkladii od expertli specializovanych na danou oblast. Ti
svij ukol zpracuji na zakladé obdrzeného stru¢ného zadani z pracovni porady. Osoba zod-
povédnd za vypracovani projektu se nazyvd majitelem kritického cile a jeji povinnosti je

rozpracovat projekt do detailu.

Spolecnost neni ochotna pfijimat Zadné ztraty. VSechny projekty musi plné odpovidat tce-
lu, pro ktery byly vytvofeny. U kazdého projektu firma uvaZuje maximélné o odchylce
10 % navyseni ndkladu, na kterou jsou vSak vytvafeny rezervy. Jak jiz bylo zminéno, dile-
zitou ulohu na poli rozhodovéni o projektu hraje moznost ziskdni dotace na jeho financo-
vani. Proto velmi zodpovédnym tikolem experta zpracovavajiciho plan projektu je uréeni
finan¢ni Castky, kterd bude pro danou investici vycClenéna. Snahou je finanéni ¢astku nad-

hodnotit, aby projekt mohl efektivné dotaci vyuZzit.
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9 DOPORUCENI VYSLEDKU SPOLECNOSTI

Vysledky této prace poslouzi spolecnosti jako zajimava zkusenost s moznymi zptisoby meé-
feni rizika, predev§im pomoci metody simulace Monte Carlo. Tato studie bude déle zkou-

madna a skute¢ny vyvoj podniku s ni bude se zdjmem porovnavan.

9.1 Soucasné podniky a méreni rizika

Systematickd a metodickd analyza rizik je v naSich podnicich spiSe vyjimkou 1 pfesto, Ze si
organizace tuto potfebu uvédomuji. Firmy se Casto chovaji intuitivné a Casto vitézi opti-
mismus nad opatrnosti a odpovédnosti, managementu rizik ve vétSiné¢ podniku stdle neni
vénovana dostatecnd pozornost [18]. Rizika jsou v podnicich vétSinou pouze identifikova-
na a poté vyhodnocena, ale ddle uz se s nimi nepracuje jako s vhodnym podkladem pro
rozhodovani (management nezné redlnou uroven jejich vyznamu a pravdépodobnosti). Pii-
tom uZ existuji mnohé programy vytvorené pro usnadnéni price s méfenim rizika, které
dodavaji kvalitni informace a manazefi se prece jen o né zaCinaji vice zajimat, zejména
v dobé krize, kterd jejich zdjem o Fizen rizik zvy3uje .

Znalost a systematické fizeni rizik totiZ podnikim nabizi piedev§im prospéch z konku-
ren¢ni vyhody, lep$i finan¢ni vysledky a zjiSténi novych pfileZitosti. ,, Riziko musime chd-
pat také ve smyslu prileZitosti nebo vyzvy. Nebezpeci, o nemz se dozvime, kterému porozu-
mime, se mitZe stdt impulzem k akci. Podnétem ke zméné chovdni, hleddni novych cest,
k zlepSeni spoluprdce. Kdo poznd a pochopi riziko, ziskd prevahu nad témi, kteri o ném

nevédi. Naopak hrozba z prehliZenych rizik s casem vzriistd [18].

Presto existuji stale podniky, které v fizeni rizik vidi spiSe ¢asovou naro¢nost, nartist admi-
nistrativy a zvySené ndklady. Avsak je dllezité si uvédomit, Ze potiebné ndklady na zava-
déni a nastavovani systému fizeni rizik se v budoucnosti vrati formou vyrazné redukce na-
kladil na odstrafiovani dasledki krizovych situaci. ,, Management, ktery rizika neidentifiku-
je a soustreduje se pouze na haseni vzniklych problémii, nemuZe byt dlouhodobé iispésny.
Mnohé nepriznivé diisledky pritom Casto nelze napravit. Kvalitni lidé odesli, vzali si s se-

bou nenahraditelné znalosti a pravdépodobné je vyuZiji ve prospéch konkurujicich zameést-

* Diisledkem globélni krize se podniky najednou musely potykat hned s n&kolika kli¢ovymi riziky, jako jsou

odchod odbératelt, pokles zakdzek a zhorSeny pfistup k finanénim zdrojim.
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navatelii. Odhalit nebezpeci a udélat vcas potiebné zmeény by urcité stdlo néjakou ndmahu
a asi i penize. Ale disledky odchodu nenahraditelnych odbornikii nebo zapdlenych ,,ta-

hounit“ pravdépodobné prijdou neskonale drdz [18].“

9.2 Potencial simulace Monte Carlo

Simulace Monte Carlo vede k hlubSimu poznani rizikové stranky objekti a 1épe podloze-
nému rozhodovani, které je béZnou soucasti kaZzdodenni ¢innosti podniku. Simulace Monte
Carlo nepfedstavuje sice novy ndstroj podpory rozhodovéni za rizika, avSak zatim jsou jeji

aplikace v oblasti investi¢niho rozhodovani u nds pomérné vzacné.

Tato uZite¢na simulace vSak neslouZi pouze pii analyze rizik, ale jeji potencidl 1ze uplatnit

i pti dalSich dkolech, které musi management podniku déle fesit.

Metoda Monte Carlo stejné dobfe slouZzi 1 pii vyuZziti v oblastech finan¢niho a investi¢niho
rozhodovéni, jako jsou hodnoceni investic, ocefiovani podniku ¢i optimalizacni dlohy (ob-
jem produkce urcitych vyrobki, vySe penéz investovanych do jednotlivych finanénich ak-
tiv, velikost nové budované vyrobni jednotky, projekty, které budou ¢i nebudou zatazeny

do investi¢niho ¢i vyzkumného programu aj.) [6].
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ZAVER

Zejména v dne$ni dobé poznamenané hospodaiskou krizi, dobé, kterd se vyznacuje velkou
nejistotou, se do popiedi dostava dilezitost dlohy fizeni rizika. Aby tato rizika mohla byt
spravné fizena, musi byt spravné zméfena. Tuto skutecnost pocifuje stile vice podniki
a management projevuje ¢im dal vétsi zdjem o nejlepSi praktiky z oblasti méfeni rizika,

které napomohou k ziskani vysoce kvalitnich podkladi slouZicich k dal§imu rozhodovani.

Mgéfeni rizika predchazi zhodnoceni vSech rizikovych faktord a stanoveni jejich daleZitosti.
Cely tento proces zastieSuje analyza rizika, kterd se sklada ze ¢tyf krokt (identifikace rizik,

stanoveni vyznamnosti rizika, stanoveni jeho velikosti a jeho hodnoceni).

Metoda Monte Carlo je velice uZite¢nym néstrojem nabizejicim podniku mnohé z aktivit,
které podporuji kvalitu v rozhodovani managementu, navic dodavaji prehledny a transpa-

rentni postup, ktery Ize rychle a kdykoli aktualizovat.

Cilem této prace bylo uplatnit nékteré z dostupnych metod méfeni rizika na spolecnost
UNEX, a. s. a jeji investi¢ni ¢innost. JelikoZ se jednd o investici do sniZeni ndkladi, ktera
sama o sobé neobsahuje vyraznd rizika (v podstaté generuje pouze vynosy v podobé uSet-
renych ndkladi), riziko v tomto ohledu bylo vyjadfeno jako riziko globdlni, se kterym se
potyka podnik jako celek (logicky pokud pfestane vyrabét podnik, investice prestane pro-

sperovat).

Na zékladé provedeného méfeni pomoci simulace Monte Carlo (s podporou pocitatového
programu Crystal Ball) byly zjistény klicové faktory rizika ohrozujici kritérium hodnocent,
tedy vysledny zisk spole¢nosti. Dllezitym faktorem na prvnim misté je pfipadné nedodrze-
ni terminu dokonceni pldnovaného projektu, nebof kdyby tato situace nastala, byla by
ohroZena podstatné ¢4st vyroby spole¢nosti (investice slouZzi k vyrobé stlaceného vzduchu,
ktery je nezbytny pro dal$i vyrobni procesy). Dalsim velice aktudlnim rizikovym faktorem
je poptavka na zahranicnich trzich, velice ovlivnénd svétovou hospodaiskou krizi, ktera
spole¢nosti zajisfuje podstatnou ¢ast prijmil. Se zahrani¢nim obchodem jsou déle spojena
dilezita kursovni rizika tvorici dalsi rizikovy faktor majici nemaly vliv na citlivost zisku

spolecnosti.

Jako hlavni vystup simulace Monte Carlo byla vycislena hodnota, s jakou pravdépodobnos-
ti bude podnik v nasledujicim roce dosahovat zisku. Podstatnou informaci je, Ze s vysokou

pravdépodobnosti nebude pldnované hodnoty zisku dosaZeno (pravdépodobnost dosazeni
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se pohybuje té€sné pod 30 %). DalSim negativem je, Ze spolecnost smétfuje podle vypocita-
ného rizika s vétsi pravdépodobnosti smérem do zdpornych hodnot zisku. Pravdépodobnost
ztraty spolecnosti v pfiStim roce se pohybuje nad 50 % a ocekdvana hodnota zisku vykazu-

je ¢astku ve vysi -3,22 mil. K¢.

Tyto vysledky jsou vycislenym podkladem slouzicim spolecnosti k dalSimu rozhodovéni,
zalozeném na opodstatnénych a transparentnich informacich. Spole¢nost si navic mize byt
Jistd, které rizikové faktory jsou pro ni kli¢ové, na které je tfeba se ve svém budoucim vy-

voji soustfedit.

V soucasnosti by se vSechny spolec¢nosti mély zaméfit na zlepSovani procest uvnitf firmy,
na pridavanou hodnotu ke svym vyrobkim, na spravné odhadovani budouciho vyvoje (kte-
rému slouZzi uzivani kvalitnich metod méfeni rizika). Rychla reakce a inovace jsou heslem,
které urcuje konkurenceschopnost vyrobku a zajiStuje firmam dspés$né trvani. Svétova kri-
ze a obdobi nésledujici po ni jeSté provéri, jak jsou podniky pfipravené a schopné

v dne$nim svéte obstat.
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BL Bézna likvidita.

CO, Oxid uhlicity.

CZ-NACE Mezindrodni klasifikace ekonomickych ¢innosti.
CPK Cisty pracovni kapital.

EBIT Zisk pred zdanénim a ndkladovymi droky.

ISO 9001:2008 Certifikdt systému fizeni jakosti.
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SEZNAM PRILOH

PI Zjednodusend rozvaha spolecnosti UNEX, a. s. (2005 — 2007)
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P IV  Studie proveditelnosti projektu — Rekonstrukce vyroby stlaceného vzduchu



PRILOHA P I: ZJEDNODUSENA ROZVAHA SPOLECNOSTI

UNEX, A. S. (2005 - 2007)

2007 2006 2005
AKTIVA CELKEM 2457957 | 1751146 | 1403458
B. Dlouhodoby majetek 464 271 332 882 291 102
I. | Dlouhodoby nehmotny majetek 20 312 19 678 20 754
Il. | Dlouhodoby hmotny majetek 443 959 313204 270 348
1. | Dlouhodoby financni majetek 4 000 0 0
C. Obézn4 aktiva 1982767 | 1412926 | 1111412
I. | Zdsoby 728 132 534 555 407 209
I. | Dlouhodobé pohleddvky 6417 11 094 38 409
II. | Krdtkodobé pohleddvky 1141734 833 650 636 268
IV. | Krdtkodoby financni majetek 106 484 33 627 29 525
D. L | Casové rozliSeni 10919 5338 944

2007 2006 2005
PASIVA CELKEM 2457957 | 1751146 | 1403458
A. Vlastni kapitél 459 780 319 433 251512
I. | Zdkladni kapitdl 113 629 113 629 113 629
II. | Rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku 41 921 41 921 41 921
IV. | Wysledek hospodareni minulych let 16 165 39 148 68 275
V. | Wysledek hospodareni za iicetni obdobi 288 065 124 735 27 687
B. Cizi zdroje 1990547 | 1426254 | 1151 344
I. | Rezervy 230 685 83 573 9300
I. | Dlouhodobé zdvazky 44 481 1682
II. | Krdtkodobé zdvazky 759 448 533793 599 018
IV. | Bankovni nivéry a vypomoci 1 000 370 808 407 541 344
C.I. | Casové rozlideni 7 630 5459 602




PRILOHA P II: ZJEDNODUSENY VYKAZ ZISKU A ZTRAT
SPOLECNOSTI UNEX, A. S. (2005 - 2007)

2007 2006 2005
I. | Trzby za prodej zboZi 743 458 692 933 241 439
A. Naklady vynaloZené na prodané zboZzi 740 557 660 795 240 135
+ | Obchodni marZe 2901 32138 1304
II. | Vykony 3105747 | 2444 142 | 2538003
B. Vykonové spotieba 1915362 | 1545722 | 1822842
+ | Pfidand hodnota 1193 286 930 558 716 465
C. Osobni ndklady 835 891 681 484 599 865
D. Dané a poplatky 3273 2904 5645
E. Odpisy dlouhodobého majetku 50 124 55 000 55730
III. | Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 49 990 83 256 106 437
F. Zustatkova cena prodaného majetku 45 504 71 957 98 414
Zmeéna stavu rezerv a opravnych polozek 141 645 138 209 11 838
IV. | Ostatni provozni vynosy 152770 74 184 36 099
H. Ostatni provozni ndklady 30 183 51448 31121
* | Provozni vysledek hospodareni 289 425 86 996 56 387
X. | Vynosové uroky 18 242 8 800 1 060
N. Nakladové troky 49 376 27770 15202
XI. | Ostatni finan¢ni vynosy 1 046 886 170 238 125 511
O. Ostatn{ finan¢ni naklady 1 006 999 92 243 116 906
* | Finan¢ni vysledek hospodaieni 8753 59 025 -5 537
Q. Dan z pi{jmt za béZnou ¢innost 9730 21 261 23 154
*#* | Vysledek hospodateni za béZnou ¢innost 288 447 124 760 27 696
R. Mimofadné néklady 382 25 9
* | Mimofadny vysledek hospodareni -382 -25 -9
s ij/l?)ledek hospodareni za ucetni obdobi 238 065 124 735 27 687
*#%k% | Vysledek hospodateni pred zdanénim 297 795 145 996 50 841




PRILOHA P III: ROZDELENI PRAVDEPODOBNOSTI FAKTORU
RIZIKA
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PRILOHA P IV: STUDIE PROVEDITELNOSTI PROJEKTU -
REKONSTRUKCE VYROBY STLACENEHO VZDUCHU

e - ke . :
" OPERACNI PROGRAM i ] VROPSKA UMIE
[ ) =gl ® A
(fi”% %}% PODNIKANI S U N E X VIROPSKY FOMD PRO REGIONALK ROZVOS

'y
W““f A INOVACE MVESTICE B0 VASH BUSOUTROST

STUDIE PROVEDITELNOSTI

Nézev projektu:

Rekonstrukce vyroby stlaceného vzduchu s vyuzitim
odpadniho tepla

Nézev programu: Eko-energie - Vyzva 11

Datum zpracovani: 26. 5. 2009

Pocet stran textu: 15

Pocet ptiloh: 0



1. Identifikadni fidaje Zadatele o pedporu

1.1 Obchodni jméno, Sidloe, IC/DEC: ) )
Unex a.s., Broi¢ko 1032, Unidov 783 93, ICO: 45152049, DIC: CZ45192049
Osoba opravnénd jednat jménem ¥adatele: Ing. Petr V1k

1.2 Kontaktni osoba: Ing. Petr VIk -
1.3 Zpracovatel studie proveditelnosti: Unex a.s. - Ing. Petr Vik

1.4 Popis projektu:

Projekt fedi stavajici vyrobu tlakového vzduchu na centrdlni kompresorové stanici, kdy nahrazujeme
technicky a mordlné zastaralé kompresory, vodou chlazené, s trvalou obsluhou a v nevyhowujicich
vykonech novymi §roubovymi kompresory a vymraZovadkami s pouZitim moderni techniky - motory s
frekvenénim ménitem a nad¥fazenym Fidicim systémem. QOdpadni teplo ve formé teplé vody bude
vyuZito zejména pro chfev teplé vody a odpadni tepty vzduch pro pfitapéni hal v zimnim obdobi,
Projekt fe$i: sniZeni energetické néro¢nosti vyroby vzduchu, tispore zemniho plynu pii vyuZitf
odpadniho tepla, usporu chladici vody, sniZeni nékladd na obsluhu, modernizaci v¥roby vzduchu,
zlepSeni technickych parametri vzduchu, mémé naklady na sniZeni emis! v ovzduidi. Vystedek projektu
bude mit pozitivni vliv na Zivotni prostfedi. '

Projekt je v souladu s cilem programu Eko-energie, a to v oblasti vyuZiti odpadni energie

v primyslovych procesech a v oblasti sniZovani energetické narodnosti a zvy$ovani energeticks
tginnosti vyrobnich a technologickych procest.

1.5 Struéna charakteristika pfedkladatele projektu

1.5.1 Hiavni pfedmét podnikéni: Vyroba konstruk&nich kovovych vyrobka
Ptfedmét podnikdani, na ktery je projekt zamé&¥en: Rozvod tepla

1.5.2 Struéna historie a soufasnost:

Statni podnik Unifovské strojirny byt zaloZen roku 1949. Rozhodnutim strany a vl4dy byl na¥izen
vyrobni program zemmnich a dtilnich stroji. Hlavnim vkolem byl na pti§tich 40 let vivoj a vyroba
zemnich a diilnich strojii zejména pro potfeby severodeské vhelné panve. UNEX od roku 1970 vyrobil
a vyprojektoval pFes sto unikatnich obfich kolesovych rypadel, z nichZ v&téina dodnes spolehlive
pracuje. Kolesové rypadla v typicky Zluté barvé UNEXu za neceld &tyii desctilet! vyt&Zila celkem pres
4,7 mld. m® skryvky a 3,2 mld. m® uhlf. UNEX také vyprojektoval a vyrobil desitky skladkovych
strojil, stovky kilometri pasovych dopravnikdl a tisice lopatovych rypadel.

Od kupénové privatizace rolcn 1993 je soulromou spolednostf s novym obchodnim nézvem UNEX a.s.
V roce 1998 ziskal nového majoritnfho akciondfe "Bancroft Eastern Europe Fund", ktery v roce 2003
uzaviel dohodu o prodeji celého akciového podilu manaZerim spolednosti. V roce 2005 do&le k prodeji
majoritniho balilu akcif drfeného manazery. Nasledné na mimofadné valné hromadé spolednost
UNEX a.s. bylo rozhodnuto o pfechodu vlastnického prava k akeifm menSinovych akciondfd na
jediného akcionéfe, spoleénost ARCADA Capital, a.s.



1.5.3 Vlastnictvi certifikatd a osvéd&eni firmy Zadatele i zaméstnanci Zadatele:

SEZNAM CERTIFIXATU UNEX a.s.

Nazev . . Datum
certifikatu Vydany Rozsah platnosti vystaveni Platnost do:
Certifikat systemu TUV NORD Névrh, vyroba, monta2 a servis strojft pro povrchové
fizani jakosti dle CERT GmbH dabyvani véetnd pasové dopravy, vyroba svafovanych | 27.3.2008 26.3.2009
1SC 9001:2000 m ocelovych kanstrukei a odlitkl, obrabéni strojnich dill
Certifikat potvrzujici, 2e spoleénost ma zaveden systém
T - environmentalniho managementu pro obor:  Navrh,
cl;gglﬁ.]kfé;'\,ﬂzsog‘;e géJF\{/TNGO”}?bE:_I vyroba, montaZ a servis strojli pro povrchové dobyvani | 12.4.2007 11.4.2010
: vEetné pasové dopravy, vyroba svafovanych ocelovych
konstrukei a odlitk:, obrabéni strojnich dill
L ) Certifikat, potvrzujici, Ze spoleGnost byla prezkoudena a
Certifikat dle CSN TUV NORD splfiuje podminky pro: Vyrobu a monta svafovanych 21 52007 21.3.9010
EN 3834-2:2006 Czech, s.r.o ocelovych konstrukei v souladu s poZadavky CSN o "
732601-Z2:1994 a DIN 18800/7
Velky pritkaz
zplsobilosti podle TUV NORD Potvizuje, ze UNEX a.s. je zplsobila pro vyrobu, montaz
' ' 5,200 .3.2010
CSN 73 2601 — Czech, s.r.o. a opravy ocefovych konstrukei s rozsifenim dle ¢l. 205 21.5.2007 2
22:1994 : a),b) d),e.f),ixap.
Velky prikaz - " . ;
zplisobilosti die TUV NORD Ogravny;e UNE'X a.s, vyrabét a svafovat statlc-ky
DIN 18 800 + DIN Systems naméhané ocelové konstrukce dle DIN 18 800, dil 7 a | 30.4.2007 25.3.2010
15018 dynamicky namahané konstrukce dle Din 15 018
. N . Opraviiuje UNEX a.s., podie tfidy C1, k v{robé nové
P’gﬁéﬁ@%‘g}?“ T‘évs'ti?:;[’ vyrabénych kolejovych vozidel a Jejich dild, s vysokym | 2.9.2007 |  27.3.2010
Y vyznamem pro bezpeénost, a jejich svafovani
Besky lodni a Osvédeen| o aprobaci UNEX a.s., kterym Cesky lodni a
Osvédeéeni o rl‘.’lrx slou pramyslovy registr uznava zplsobilost ke stavbé, 10.8.1097
aprobaci UNEX a.s. P regy;str Y rekonstrukci a opravam lodnich téles plovoucich t&2nich - Do odvolani
strojit
Osvédgen o DET NORSKE } s e iy . .
zpiisobitost] VERITAS Vyroba odiitkl z uhlikatych a nizkolegovanych ocelf 21.6.2005 30,6.2009
Osvédteni o Germanischer . I .
Zplisobilosti Loyd Vyroba odlitkil z ocell typu GS25CrMo4, atd. 1.2.2007 31,12.2008
Osvds Lloyd's Register | Vyroba odlitkll z uhlikatych a nizkomanganovych oceli | 5.8.2008 23.10.2010
nggggﬁ;';t? of Shipping do vahy 20tun.
P Vyroba odlitkil z tvamné litiny do vahy 2 tun 56.2008 | 23.10.2010
Osvédgent o Ceskoslovensky | Vyroba odiitkd z uhlikatych a nizkolegovanych oceli pro 24.4.1992
aprcbaci todni registr ’ stavbu lodi a kontejnery o Do odvolan]
Certifikat technické Certifikaéni Vyroba odiitklt z ocelolitiny pro dréZni vozidia, véetné
zplisobilosti stfedisko CD opracovant 95,2008 30.4.2009
Polske drahy Inspektarat kolej. ; . e '
Certifikat dozoru Varsava Vyroba vagonovych odlitké 29.4.1999 Do odvolani
Kvalifikace pro | American Bureau . . Do odvolani
virobu of Shipping Rechove prvky z materialu GS45 1.2.1896
. DE -
o8 K@';ﬁﬁ"e pro BBEFJ?]G Kvalifikace k vrobé ocelovyoh odiitkd 19.42007 | 4/2040
Prilkaz zplsobilosti TUV NORD Opravituje, podle tfidy C2, k vyrob& nové vyrdbénych
dle DIN 6700-2 Systems dili: kolejovych vozidel, a ejich svafovani, 292007 | 27.32010




Kvalifikace pro Bureau Veritas Odlitky z uhlikové, manganoveé a nl’zkolegovéné oceli,
10 vyrobu Marine Division | z 8edé a tvarné litiny pro lodnl a mimobfeZni aplikace 21.12.2007 | 18.12.2011
Potvrzen{ odborné | Zel. spoletnost | Zpisobilost pro vyrobu adlitk( pro vagonové podvozky a
1 zpisobiosti Cargo Slovakia nahradni dily pro Zelezniéni kolejova vozidla 17.9.2008 28.7.2011
Certifikat dle CSN TOV NORD Potvrzujicl, Ze Spoleénost splfiuje podminky pro:
12 EN 3834-2:2006 Czech, s.r.o Opravné svafovani odlitkd z oceli, die DIN 6700-2. 21.5.2007 21.3.2010
DALST OPRAVNENI UNEX A.S.
Opravnéni:
- kvyrobé&, montazi, opravam, generainim opravam
a rekonstrukeim, revizim a reviznim zkouskam
vyhrazenych zdvihacich zafizen! dodavatelskym
Opravnéni ev. & | | it hnicks . Zpusobem
1 | os4grrieaizz. | Institut technické -k montaZi a opravam povelovych souprav 15.6.1998 | Do odvolani
V.M0,GRZ- 11l | Inspekce Praha dalkového ovladani bez rozdilu prenosu signalu v
rozsahu: - zdvihadla a pojizdna zdvihadla o
nosnosfi nad 5 000 kg
- jefaby o nosnosti nad 5 000 kg
Opravnéni k montaZl, opravam, revizim, zkouskam
vyhrazenych eleklrickych zafizeni dodavatelskym
zpisobem v rozsahu;
Oprévndni ev. &, i . |- ~montaz el. zafizeni do 35 kV v objektech tiidy A
2 9831/7/03/EZ- '?ﬁé“i‘k;gcggﬁ? oprava el. zafizeni do 35 kV v objektech tiidy A 20.2.2003 | Do odvolan
MORZ-E1A P - montaZ a oprava hremosvodd v objekiech tfidy A
- revise el zaffzeni bez omezeni napstl vielng
hromasvodil v objektech tiidy A
- zkouSky el. zaitzen|
Oprévnéni k montazi, opravam a rekonstrukcim, revizim a
e zkouskam vyhrazenych tlakovych zafizeni dodavatelskym
ATV | ot s | 20508 Vs
3 O, R-NA. NB -KSI ir:"sm:kc:CP?:hae - montaZ, opravy a rekonstrukce, revise a zkousky | 10,6.2004 | Do odvolani
' 4 i P tlakovych nadab stabilnich skupiny A, B
- montéz, opravy a rekonstrukce, revise a zkousky
parnich a kapalinovych kotill 3, 4 tfidy
1.6 Doposud realizované projekty (i nepodporované z EU & veFejnych zdroji) v horizontu 10
let;
- Pasovy tryskad PTB5

- Pec pro sudeni tavidel
- Mobiln{ tryskaci zafizeni
- Polohovadlo 2 ks KOVACO

- USN 50

- Drtid hrudek
- UNEX - pracoviité¢ LIEBHERR

- Hala povrch. dprav - vystavba haly
- Intenzifikace vyr, linky Furany

-- Rekonstrukce IIM 1000

- Rozsffeni vyroby pro Nacco




Pfemisténi lamin, skladovaci haly
Ultrazvukovy pfistroj USM 35S
Elektroinstalace Haly povrch. Uprav
Plynofikace Haly povrch. Uprav
Palic{ stroj OMNICUT 3100
Vystavba horizontky FU150
Zatizeni pro vytf.roft Furany
Rekonstrukee lakovny H2
Nova tryskdma a lakovna
Rekonstrukcee trafa k el.peci
Otoé¢ny stiil k horizontce E20
Karuse] SK 16
Sbér abraziva
Svar.zafizen{ Weldforce 5500
Heatmaster 403T
Vyména RS VHN 13.4 CNC (TZ)
TZ pas. Tryskade PTB5
Zakl. Sklad-zména vyuZiti —topeni
fefabové digit. Vahy
Zald sklad- zména vyuZiti, lak,+cid
NavySeni vyr kapacit Nacco
Rozsifen! ruéni formovny

. TZ - jetab 32 t rudni formovna
Foromat 40.1
Prdbézngé tryskant odlitkh
Rezan{ nélitkd
RozvéZecl viz u Zihacich peci
Most. jefdb 7.p
TZ karuselu SK 32-63
Jetab expedice
Zajisténi podm.pro trysk,v obLhale
Oprava mech. Césti SUT 200
FU - pro KMG
Tryskéni &, 2
Modern. W 160HC 440530
Vybaveni bet skladu pro CTWT
Kyslikovy palicf stroj
Skladovani
Prabézny tryskad
Sklad vypalkii — kompletace
Rozsifeni ruéni formovny
Technické zhodnoceni PTBS
Zavésna vaha KBW 30
Jadrovy vstielovaci stroj Laempe
Polygonni tryska& Disa DCT2
Rizeny hotak
Pneumatické kladive + pracoviité
Odsavani pect :
Furany regenerace 1. pole



- Regenerace bentonit

- Jadrovy vsifelovaci stroj

- Polygonni tryskag

- ZavEsny tryskaé

- Rekonstrukee kalirny

- Robotizované pracovisté

- Svafovacf automat pro Nacco

- Plazmovy palici stroj

- Ohrattovaci lis 630t

- Ryskac{ zafizeni Lauco 300 + instalace
- Rovnaci valce UBR + instalace
- Rovnaci vilce RD + instalace

1.7 Plinované prejekty:
- Obnova strojl v mechanické zkufebng

- Inovace 1. pole
- Zavésny tryskad
- VymreZovéni TI-TE
- Sklad odlitkd
- Polohovadlo na odlitky
- Manipuldtor na manipulaci s formami
- Vrata na jaderng
- Hybridni misi¢ II. Pole
- Obnova strojnfho zatizeni na hrubovng
- Novy vstelovaci stroj KHBK3-3 COL BOX AMIN
- Podavag plnéného profilu dvoukanalovy
- Stolice pro provadéni zkoudek MT
- Otaceni peci na tavirné
- Separatni buben a hraditko 1. stupn& regenerace
- Fluidni deska regenerace chromitového pisku
- Horiz. Vyvrtivadka W200 s RS
- oprava SUT 200
- Oprava karuselu SKJ32
- Oprava jefabu z 10. pole
- Opava velké lakovny
- Opraya SK50 pro GE :
- Vyména kolejnic jefdb, Drahy 9.p
- Modernizace W 160B
- Vyména RS WHN1ONC
- Zrobotizované pracoviité Motoman
- velkoplong kancelat
- rekonstrukce Saten misttlt
- malé tryskaci zaf{zeni
- fréza F63C
- poloportalovy jefab
- mé¥idla ostatni
- 3D méf. zafizeni
Poznambka:
Tuéné a podtriené — jsou akee v hodnoté nad 20 mil. korun
PodtrZené — jsou akce nad 5 mil. korun




1.8 UdrZitelnost projektu; '

Nent pfedpoklad ukon&eni provozu investice dfive ne za 30 let od ukongeni realizace projektu.

1.9 Shrnuti za kapitolu:

(Obchodni méno,... lUnex a.s., Brnitko 1032, 783 93 Unitov: ICO: 45192049, DIC: CZ45192049
Osoba oprévnénd: |ing. Petr Vik .

Kontakinf osoba:  {Ing. Petr Vik

Zpracovatef studie: |Ing, Petr Vik

Projekt fesf stavajici viyrobu tlakovéha vzduchu na centralni kompresorové stanici, kdy nahrazuje-
me technicky a moralné zastaralé kompresery novymi. Odpadni teplo ve formé teplé vody bude
Popis projektu: vyuZito zejména pro ohfev tepié vody a odpadni teply vzduch pro pfitépéni hal v zimnim obdobl.
Frojekt resl: snizeni energetické nérognosti vyroby vzduchu, Gsporu zemniho plynu a chladici

vady, snizenf naklad( na obsiuhu, pozitivni viiv na Zivotni prostfed!.

Struéna charakie-
ristika predkladate-

Hlavni pfedmét podnikani; Vyroba konstrukénich kavovych vyrobkd
Pfedmét podnikani, na kiery je projekt zaméten: Rozvod tepla
Struéna historie: Statni podnik Unicovské strojirny byl zaloZen roku 1949. Dalsfch 40 let vivoj

Od kuponové privatizace roku 1993 je soukromou spole&nosti s novyr obchodnim nazvem
UNEX a.s. Spolegnost Unex a.s. vlastni mnoZstvl certifikatll a osvédéent.

Doposud realizova-
ne projekty: prejektl, napf.:
Jadrovy vstrelovaci stro], rekonstrukce kalirny, robotizovane pracovi§té, plazmovy palicl stroj ad.

Planované projekty:

Mezi nakladngjsi planované projekty patit napiiklad: Inovace ruénf formovny v 1.poli,
horiz. vyvrtavacka W200 s RS, zév&sny tryskat, oprava SUT 200, 2. robotizované pracovisté
Motoman, dale je plénovano mnoZstvi méné nakladnych projekti .

UdrZitelnost Projekt bude zachovan po dobu nejméné 5 let od data ukongeni jeho realizace na uzem,
projektu: kde byla zahajena jeho realizace.
2. Podrobny popis projektu:

2.1

Charakteristika projektu a jeho soulad s podminkami programu:

Charakteristika stavajiciho technického stavu projektu:

Vyroba vzduchu je zaji¥tfovéna v centrdlni kompresorové stanici na pistovych a Sroubovych
konipresorech moralné a technicky zastaralych, vodou chlazenych - odpadni teplo je mafeno v
chladicich véZich. Obsluha v nepfetrZitém provozu fadi do provozu jednotlivé kompresory na
zékladg nepfetrZitého sledovani tlaku vzduchu v rozvodu. P#i poklesu tiaku se piifadi daldf
kompresor, Odbérateliim je dodavan primyslovy vzduch bez Gpravy p¥i tlaku 6,3 — 7,0 bar.

Charakteristika nového technického stavu projektu:

Decentralizace vyroby stladeného vzduchu ve Sroubovych kompresorech s motory nizkého
napéti (NN) na jednotlivé vyrobni haly s vyuZitim odpadniho tepla z kombinavaného chlazeni
vodou a vzduchem. Odpadni teplo ve formg teplé vody 70/50 °C by mélo byt vyuZito zejména
pro ohfev TV a vytipén{ socidlnich piistavkd a odpadni teply vzduch pro piipadné pfitipéni
provoznich hal v zimnim obdobi. Bezobsluiny provoz jednotlivych kompresorit bude tizen
nadfazenym fidicim systémem s monitoringem na centralni energetické dispederské stanovisté,
Vzduch bude upraven v susi¢ce vzduchu na +3 °C, ‘

a vyroba zemnifch a dlinich siroj0, UNEX od roku 1970 vyrobil a vyprojektoval pfes sto unikatnich
ie projektu: obfich kolesovych rypadel, z nichz v&tsina dodnes spolehlivé pracuje.

V Easovém horizontu 10tilet byly ve spoletnosti Unex a.s. realizovany desitky mensich | vetéich




2,1.1

2.1.2

2.1.3

2.2

23

Specifikace projektu:

Piinosem projektu je vyuZiti odpadniho tepla z chlazeni kompresori a sni%eni energetické
nérofnosti pii vyrobé tlakového vzduchu,

Jedine¢nym je pro firmu vyuZitim odpadniho tepla pro ohfev jak teplé vody a v zimnim obdobi
ohfevemn otopné vody pro vytdpéni pfistavki, tak pfitapénim vyrobnich hal a tim sniZenim
spotfeby zemntho plynu vlokalnich kotelndch. Velkym piinosem je sni¥eni energetické
nérodnosti, bezobsluimost zafizeni zajidt&nd nadfazenym Ffidicim systémem, stabilita parametri
vzduchu a v neposledni fadé monitoring technologické vyroby vzduchu vyvedeny aZ na
centralni energeticky dispedink,

Pfinosem pro Zivotni prostfed{ v regionu je sniZeni vypoudténi emisi z divodu tspory spotichy
zemntho plynu. :

Piinosem pro Zivotni prostfedi v EU je sniZeni vypoudténi emisi z divodu sniZeni energetické
narofnosti (sniZen! odbéru elektrické energie) a tim uspora uhli pfi vyrobg elektrické energie.

Struény popis podstaty projektu a jeho etap:

Pfinosem projektu je vyuZiti odpadntho tepla z chlazeni kompresord, sniZeni energetické

nédro¢nosti pfi vyrobd tlakového vzduchu a pinos pro Zivotni prostfedi sniZenim vypoudténych

emisi.

1. etapa: 3.4.2009 - 31.12.2010 (kompresor s frekvennim méniSem, jeden dal¥l a nadfizena
fidici soustava aZ na velin energetiky) — 8,5 mil.

2. etapa: 1,1.2011 - 30.6.2011 (zbyvajici kompresory) — 8,5 mil.

Popis ciliz, kteryeh m4d byt dosaZeno:
Cilem investiéni akee je:
s VyuzZiti odpadniho tepla z chlazeni kompresord pfi vyrobé vzduchu
» SniZeni energetické naroénosti
¢ Zlep¥eni technickych parametri vyrdb&ného vzduchu
o Zavedeni bezobsluZné technologie
»  Monitoring na ceniréini energetické dispeterské stanoviste

Lidské zdroje pro zabezpedeni realizace projektu:

Po zavedeni bezobshuZné vyroby stlaleného vzduchu dojde k tspofe 4 pracovnilad. Pouze
Udrzba bude fyzicky kontrolovat nové technologické za¥izeni, doplfiovat olej, dotahovat
ucpavky a v pravidelnych intervalech bude jako obsluha ¢istirny odpadnich vod likvidovat
vznikly kondenzat

Shrnuti za kapitolu;

Viroba stlateného vzduchu vnovych Zroubovych - kompresorech umistdnych p¥imo na
provozech piinese Usporu nejen v niZSi energetické narofnosti, bezobslu¥nosti zafizeni, ale
pledevéim vyuZitim odpadniho tepla z kombinovaného chlazeni kompresori vodou a
vzduchem, Odpadni teplo v teplé vodg 70/50°C bude vyuZite zejména pro chiev teplé vody a
vytapéni socidlnich piistavkd, Odpadni teply vzduch bude pak vyuZit pro pfitdpéni provoznich
hal vtopné sezong. Tim dojde ke sniZeni spotfeby zemniho plynu v lokélnich kotelndch.
Nadfazenym Hdicim systémem dojde ke stabilit® parametr vzduchu, monitoring technologické
vyroby vzduchu vyvedeny aZ na centrdlni energeticky dispeink pfinese okamzity piehled o
¢innosti zafizend, archivaci dat,

Vywiitim odpadniho tepla pro ohfev teplé vody, vytapénim piistavkd nebo piitdpénim
provoznich hal dojde ke snfZeni vypoustdni emisi z divodu dspory spotieby zemntho plynu a
pii sniZend energetické narotnosti dojde i k Uspofe spotfeby uhli pii vyrobé elektrické energie.
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3.2

3.3

Technick4 specifikace projektn:

Podrobni specifikace parametri poFizované technologie v porovnani s vychozim stavem:
+ Sroubové kompresory s niZsi energetickou naroénosti

Sroubovy kompresor s frekvendnim ménicem pro plynilou regulaci

Vyméniky tepla o vykonu 185 kW

Susicka vzduchu

Nadfazeny fidici systém

Monitoring na energetickém Fidicim centru

*® & & @ 9

Dopad projekiu na Ziveini prosifedi:

PH piipravnych pracich a v dob& samotné realizace projektu budou vznikat predeviim stavebni
odpad a odpad z vyfazenych technologickych zafizeni. S odpadem bude vidy nakladano
v souladu s platnou legislativou.

Zavadéna technologie bude p¥inosem zejména v oblasti ochrany ovzduii.

VyuZitim odpadniho tepla pii vyrobé vzduchu se sniZi spotfeba zemnfho plynu nutna pro chiev
teplé vody a tim i sniZeni vypousténi CO, do ovzdusi.

SniZeni ndkladd na emise CO; za rok

SniZenim energetické narodnosti pH vyrobé vzduchu se sniZi spotfeba elektrické energie a tim |
vypousténi CO;z do ovzdusi.

MnoZstvi chladici vody bude nulove,

Shrnutf za kapitolu:

Novd technologic vyuZije odpadni teplo zvyméniki tepla, kompresory vykazuji niZi
energetickou ndroCnost, frekvendni m&ni& zajisti plynulou regulaci. Suska vzduchu zajisti lepd
technické parametry vzduchu a odstrani kondenzat.

Nadfazenym fidicim systémem dojde ke stabilit® parametri vzduchu, menitoring technologické
vyroby vzduchu vyvedeny aZ na centralni energeticky dispedink piinese okamzity prehled o
¢innosti zafizeni, archivaci dat.

S odpadem, at’ jiZ stavebnim nebo z vylazenych technologickych zatizeni bude vidy nakladéno
v souladu s platmou legislativou. '
VyuZitim tepla z vymEniki tepla u kaZdého kompresoru pro ohtev teplé vody, vytipéni
socidlnich pHstavid a v topném obdobi i pfitapén{ provoznich hal sniZime spotiebu zemniho
plynu a tim i sni%en{ vypousténi CO, do ovzdusi. SniZenim energetické naro¢nosti phi vyrobé

Iy

vzduchu se sniZf spotieba elektrické energie a tim i snffeni vypoudténi CO, do ovzdusi.

(v?asavg’r harmonogram projektu:

Zahdjeni projektu : 3.4.2009
Ukonceni projektu ‘ 30.6.2011
Clengni do etap: pledinvestiéni p¥iprava 1.2.2009
investién{ pflprava - dokumentace 3.4.2009
investi¢ni pfiprava - realizace 1.7.2010
ukonéeni projektu 30.6.2011

pievzeti realizovaného zafizeni do inventdfe podnilu 1.7.2011
Provoz realizovaného zafizen{ - udrZitelnost projektu po jeho skon&eni 1.7.2021



5. Finanénf analyza projelktn
5.1 ZAakladni ekonomické ukazatele:

2011
2011,29
12014
63,29
3 276,01

2010-2011
17 000,00
6 800,00
969,00

10 200,00
3 060,00

2017
16 992,47

[Doba'sgilaceni (prosta):: 70 det |

5.2 Niklady a vfnosy spojené s projektem (vystupem je tabulka obsahujici veikeré ndklady
spojené s projektem v flenéni na provozni 2 investi®ni a velkeré vynosy spojené s projektem; to
vie dle jednotlivych let realizace projektu;

Komentét a ekonomickd avaha
A) Jedna se o investici do média, kterd se pouziva ve vyrobnim procesu. Neni zde vyrobek, resp. je
zde produkt stladeny vzduch, ale neni to prodatelny produkt, ale pouze dal$f ndkladovs polozka
v daném vyrobnim procesu . Jedné se o investici do ,,sniZenf nakladové® poloZky, tedy
zefektivnéni nakladd vyroby,
B} z toho diivodu je z hiediska kalkulace investice vynosem kalkulovana nakladova aspora
C) anakladem jsou néldady investice sarnotné.

- Déle na zaklade energetického auditu byla spoétena roéni Gispora na zdkladé vysledki/objenm viroby
pfedchazejiciho obdebi. S ohledem na aktudlni situaci, doslo k radikélnimu pfehodnoceni planu
spolednosti.

- Po konzultaci s energetikem spoleénosti byla pro dal§i vypoéty uvaZovana +/- lineami vazba mezi
vyrobou (obratem) a vy$i realizované energetické a materidlove Uspory

- Naopak vspora v oblasti zaméstnanci je progresivni, protoZe tento niklad odpadne bez ohledu na
vyvoj-objemu vyroby

Vysledkem je proménliva vyse nakladové dspory, kterd je vynosem pfedmétné investice.

) 1 20 7 01
Vyno 201123 222140 244638 2691,00
- 0000 120149 123754 127488 131290
o 0,00 63,29 69,90, 756,98 84,68
CoCelKem Lo 0,000 327601 352884 379801 408858




0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
000 327601 352884 379801 408858
0,00 0,00 0,00 0,00, 0,00
0,000 3276,01] 352884 3798,01 408858

2960,10] 3 256,11

358172

3 99,89

4 333,88

4 333,88

1352,29) 1392,86] 143465 147769 152202 1656768
93,15 102,48 112,71 123,88 136,33 136,38
4405,53 4751,43] 5129,07| 554155 599227 6037,93
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00,
0,00 0,00 0,00 0,0G 0,00 0,00
0,00 0,00 0,66 0,00 0,09 0,00
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
4405,53) 475143 512907 554155 599227, 6037,93
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,60
449553 475143 512907 554155 5992,27| 037,93

3.3 Zdroje financi (tabulka ebsahujici veSkeré finanéni zdroje, které budou uvedeny ve vztahu k
bilanci investiénich a neinvestiénich potieb v élenéni na vlastni zdroje fadatele, jiné privatni
zdroje, ivéry poskytnuté bez statni zaruky, se stitni zdrukon, zdroje z narodnich dotadnich

tituhil, celkové narodni pFispévky, dile EU granty a p

EIB, Bondy apod.):

fipadné dal¥i zdroje nadnarodni (iivéry od

Struktura financovéni je pomé&mné jednoduchd. Je uvaZovéna investice 17 mil, dotace ve vyie 40%, a
zhstatkovd ¢astka na zakladé dobré bonity spole€nosti u véfitelskych bank plné financovana uvérovymi
zdroji s rokovou sazbou 5% p.a.

8 500,00
3 400,00
510,00
10 200,00
1029.00

8 500,00
3 400,00
459,00
0,00

2 040,00

0,00
0,00
357,00
0,00

2 040,00

0,00
0,00
255,00
0,00

2 040,00

0,00
0,00
153,00
0,00

2 040,00

0,00]

0,00]

0,00|




Q,00 0,00 0,00 - 0,00 0,00 0,00
51,00 0,00y . 0,00 0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0.00 0,00 0,00 0,00
1020,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

5.4 Zajisténi dlouhodobého majetku —lvymezeni struktury diouhodobého majetka, uréeni vyse
investi¢nich nakladi, problematika servisnich podminek a pripadného znovupofizeni,
amortizacni schéma apod.:

V naSem piipadé se jedna o jednu (jednoduchou a jasnou) investici (decentralizované kompresory),
ktera bude v ramei pfisluiné odpisové kategorie standardné odepisovana.

Znovupofizeni: Faktickd Zivotnost zafizeni je vyznamné delsi nez 10 let pouZitych pro ilely
hodnoticich kriterii.

5.5 Rizeni pracovniho kapitilu (ob&iny majetek) — vymezeni struktury a velikosti ob&ného
majetku, jaké druhy materiilu, nedokonéené vyroby, virobkil a zboZi bude nutné skladovat a
v jakych objemech, vzniklé pohleddvky resp. kratkodobé zdvazky, narodnost projektn na drzbu
hotovostnich prostfedki a jejich Fizeni: - '

Nejedné se syym charakterem o investici v jakékoliv formé vazajici ob&Zny majetek,

3.6 Finanéni plin a analyza projektu — komplexni finanéni zohlednéni pfedchozich bodd v
nasledujici struktuie:

a) Zikladni kalkulace a analyza bodu zvratu

i) Kalkulace

ii) Analyza bodu zvratu

b) Finanéni pldn

i) Plin prib&hu nikladi a vynosii

ii} Plinované stavy majetku a zdroji kryti

iii) Plan pribéhu cash flow (pF{jmi a vydaji)

Investice sama o sobé generuje pouze vynosy (okamZitou tisporu v personélnich nakladech a
proménlivou dsporu energif dle objemu vyroby). Investice nemiiZe sama o sob& generovat ztratu a
nemd svij investidni bod zvratu.

Bod zvratu v $ir¥im kontextu je v podstatd bodem zyratu spolednosti jako celku. Resp. pod bedem
zvratu spoletnosti investice bude v duchu vy¥e uvedend logiky stale generovat zisk, nicméng v pfipadé
dlouhodobgjii ztrdtovosti firmy jako celku, by logicky byla zatavena vyroba.

Bod zvratu spoletnosti je hluboko pod planem roku 2010 (nejnizi predpokladana vyroba

v uvaZovaném plénu 2009-2018) - s ohledem na odekdvany dojezd globalni finanéni krize.



i. Vysledky provozu projektu v tis.K& 2010 2011 2012 2013
1Trzby provoznl (cena sluzby)
2 Ostatn{ vynosy = projektem realizované aspory Q 3276 3 528 3798
3VYNOSY PROVOZNI CELKEM provozni 0 3276 3529 3798
4 Spotfeba materialy
5 Spotfeba energie
6 Naklady na opravu a Udrzbu
7 Naklady na sluzby )
8 -z toho Naklady na publicity, piistup k informacim, atd, 0
9 PRIDANA HOHNOTA 0 3276 3529 3798
10 Osobni naklady (mzdy+soc.zab.)
11 Pojisténi majetku, siniénf daf, atd.
12 Odpisy investice {bez DPH z bez dotace) 1383 1383 1383
13 Ostatnl naklady )
14 NAKLADY PROVOZNi CELKEM provozni 1383 1383 1383
15 HV provozni 1893 2 146 2415
16 Uroky pfijate
17 Ostatnl finan&ni vynosy
18 VYNOSY FINANCNI CELKEM 0 0 0 0
18 Nakladové Groky = jediny naklad financovani 510 459 357 255
20 Leasingové naklady
21 Ostatni finanénl naklady
22 NAKLADY FINACNI CELKEM 510 459 357 255
23 HV finanéni -510 ~459 -357 -255
HV hruby {pfed dani z pFijmu) 510 1434 1789 2160
24 Dahova sazba
25 Dail z piijmu (absolutni vyse) 0 -510 0 0
28 HV &isty (po odpoétu dané z pFijmi) -510 1944 1789 21860
Potfebny obéZny kapital k provozovani projektu v
i tis. K& 2010 2011 2012 2013
27 Zasoby provozni
28 Pohledavky za odbérateli
29 Zavazka k dodavatellim
30 Zména gistého provoznliho kapitaiu
i. Zdroje financovani projektu v tis.Ké 2010 2011 2012 2013
31 Dotace (pokud nizéi, dojde k navysenl splatek Uvéru a drokd) - 3400 3 400
32 Prijaté nove avéry a pljcky - investiéni financovant projektu 10 200
32 Plijaté nove Qvéry a plijcky - provoznl financovani projektu 0
33 Spiatky nové plijatych avérl a pljéek 1020 2040 2 040 2040
34 Viatni zdroje Zzadatele 0
. Pofizeni dlouh,.investic projektu (bez DPH) v tis. K& 2010 2011 2012 2013
35 Celloveé naklady projektu (tj. pofizovany diouhodoby majetek) 8 500 8 500



2019

2014 2015 2016 2047 2018
4 085 4 406 4751 . 5 ;129 5542 5002
4 089 4 406 4 751 5129 5542 5992
4 089 4 406 4751 5129 5542 5992
1383 1383 1383 1383 1383 1383
1383 1383 1 383 1 383 1383 1383
2706 3023 3 368 3746 4 159 4 609
0 0 0 0 0 0
153 51
153 51 1] 0 ] 0
-153 51 1] 0 0 0
2 553 2972 3 368 3746 4 159 4 609
0 0 0 0 0 D
2 553 2972 3 368 3746 4 159 4 609
2014 2015 2016 2017 2018 2019
2014 2015 2016 2017 2018 2019
2 040 1020
2014 2015 2016 2017 2018 2019




5.7 Hodnoceni efektivity a udritelnosti projektu — vyhodnoceni projektu pomoei kriteridlnich
ukazateli kalkulovanych z finanénich tokd (resp. naklad, vymost) jako nap¥. NPV, IRR, Doba
navratnosti, Index rentability a finanéni analyza projektu:

Pfes vyrazné redukovany business pldn spolefnosti vychdzi hlavni parametry investice velice solidné.
Cista soudasna hodnota (NPV) cea 25 mil, vaitfnf vynosové procento (IRR) cea 50% a ndvratnost 7
resp. 8 let (v pfipadé¢ diskontované kalkulace).

Pokud by nedoslo k redukei planu v disledku krize, navratnost by se pohybovala na Grovni 4 let, tak
Jak je kalkulovano v energetickém auditu.

Se zohlednénim vyie uvedeného a predeviim s prihlédnutim k faktu, Ze plan spole&nosti je i po roce
2010 velice konzervativni, 1ze kalkulovanou navratnost 7 let povaZovat za velmi solidnf.

5.8 Rizeni rizik (citlivostni analyza) ~ vymezeni nejvétiich zdroji rizika v projektu, uvedeni
jejich pravdépodobmnosti a event. opatfeni na jejich sniZeni, vysledky citlivostni analyzy:

Jedinym rizikem & citlivostnim faktorem je vyvoj produkce firmy jako celku. Neumime vytvofit
ptesnou analyzu citlivosti na globalni finanéni/ekonomickou krizi v horizontu do 2020.
Ekonomicky plan firmy tuto realitu dle naSeho nézoru reflektuje extrémné konzervativai zplisobem
(navrat na trovefl vykoni rolu 2008 je pfedpokiadan aZ v roce 2016),



