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ABSTRAKT

Diplomova prace ma za cil zhodnotit investi¢ni zamér ve spole¢nosti ZPS - FREZOVACI
NASTROJE a.s. Teoreticka ¢ast diplomové prace shrnuje zakladni poznatky z oblasti
investiéniho rozhodovani a hodnoceni efektivnosti investi¢niho projektu. Uvod praktické
Casti se zabyva charakteristikou spolecnosti a je rozebrana jeji aktualni financni situace za
pomoci ukazatelli finan¢ni analyzy. Druha ¢ast pfestavuje investicni zdmeér spolecnosti
ajsou provedeny metody hodnoceni efektivnosti investice. Zavérem je stanovena
ndkladova kalkulace na vyrobek plynouci z nové pofizené investice a je vyhodnocena

efektivnost investi¢niho projektu.

Kli¢ova slova: investice, hodnoceni investice, Cistd souasnd hodnota, finan¢ni analyza,

projekt

ABSTRACT

The aim of this thesis is to evaluate the investment project of the company ZPS -
FREZOVACI NASTROJE as. The theoretical part of thesis summarizes the basic
knowledge of the investment decision-making process and how to evaluate the
effectiveness of the investment project. Then the first practical part presents detailed
description of the company and its current financial situation using the indicators of
financial analysis. The second part analyses the investment plan of the company and
execute the methods for evaluating the effectiveness of respective investment. At the end
the cost calculation for the product resulting from the newly acquired investment is

determined and effectiveness of the investment project is analysed and assessed.

Keywords: investment, evaluation of investment, net present value, financial analysis,

project
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UvoD

Cilem kazdého podniku je maximalizace zisku, aby podnik viibec dosahoval zisku, musi
byt viic¢i svému okoli konkurenceschopny a pruzné reagovat na zmény na trhu. Jeden ze
zpusobt, jak zvySovat svoji konkurenceschopnost je i investi¢ni ¢innost, diky niz podnik
investuje do svého dal§iho rozvoje. Investicni rozhodovani patii mezi nejdilezitéjsi
¢innosti podniku, proto je dalezité vénovat této oblasti vysokou pozornost, nebot’ jedno

rozhodnuti ovlivni vyvoj celého podniku az na né€kolik let.

Z&kladem pro rozhodovani o podnikovych investicich by méla byt znalost hospodateni
podniku a jeho celkova situace, ve které se momentalné nachazi, k t¢émto ucelim se
vyuziva finan¢ni analyza, ktera poskytne informace tykajici se zadluzeni, likvidity,

struktury majetku aj.

Podnikové investice byvaji zpravidla finanéné¢ naro¢né, financovani probiha bud
z vlastnich zdrojl, nebo vyuzitim zdroju cizich. Pro posouzeni efektivnosti investice slouzi
podniku riizné metody hodnoceni jako Cistd sou¢asnd hodnota, doba navratnosti a dalsi. Na
zakladé¢ téchto metod, je podnik schopen urcit, zda investice bude pro spolecnost pfinosem
¢i nikoliv. Po celou dobu investice je dulezité sledovat veSkera rizika spojena s investici,

kterd mohou nastat, jelikoZ rizika nekon¢i nakupem investice, ale spiSe zac¢inaji.

Diplomova prace se zabyva pofizenim investice ve spoleénosti ZPS — FREZOVACI
NASTROJE as., jenz se zabyva vyrobou fréz zrychlofeznych oceli a tepelnym
zpracovanim. Pravé pro stfedisko tepelného zpracovani se spole¢nost rozhodla pofidit
novou vakuovou pec, od niz spole¢nost ocekava zvySeni své produkce. Planovana
investice bude financovana za pomoci cizich zdroji, konkrétné vyuZitim bankovniho
uvéru. Prostfednictvim finan¢ni analyzy bude zjisténa hospodarska situace ve spole¢nosti
a pomoci metod hodnoceni efektivnosti investic bude posouzeno, zda se pofizeni nové
pece spolecnosti vyplati. Zavér prace tvoii kalkulace nakladii na jednu vsazku a stanoveni

celkovych nakladi na novou pec.
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1 INVESTICE

Uvodni kapitola se tyka zakladnich informaci o investicich. Definuje pojem investice,

popisuje jeji zakladni typy a funkce investic.

1.1 Pojem investice

,An investment is the purchase of goods that are not consumed today but are used
in the future to create wealth, in an economic sense,. In finance sense, an investment is

a monetary asset purchased with the idea that the asset will provide income in the future*

(Koop, 2006, s. 1)

Z ekonomického hlediska predstavuje investice nakup zbozi, které neni spotiebovévano
dnes, ale slouzi k vytvafeni bohatstvi v budoucnu. Ve finan¢nictvi je chapana investice

jako penézni aktivum zakoupené s myslenkou, ze bude poskytovat ptijem v budoucnu.

Dle Valacha (2001) je investice z makroekonomického hlediska charakterizovana jako
ekonomické Cinnost, pfi niz se subjekt (stat, podnik, jednotlivec) vzdava své soucasné

spotieby s cilem zvyseni produkce statki v budoucnosti.

Z makroekonomickeho pohledu se investice rozdéluji na hrubé a ¢isté. Hrubé investice
predstavuji ptirastek investiénich statkil za ur¢ité dané obdobi. Cisté investice jsou tvofeny
rozdilem mezi hrubymi investicemi a znehodnocenim kapitalu. Investice snizuji okamzZitou
spotfebu, ale zaroven zvySuji poptavku, nejdiive po investicnich statcich, poté po
spotfebnich pfedmétech. Tato skute¢nost pozitivné ovliviiuje v kratkém i dlouhém obdobi

nejen ekonomicky rist podniku, ale i celé ekonomiky. (Drabek, 2008, s. 13)

1.1.1 Podnikové investice

Dluhosova (2010) uvadi, ze o podnikovych investicich plati totéZz co o investicich podle
hlediska makroekonomického. Jsou to statky, které nejsou urCeny k bezprostiedni
spotiebé, ale k produkci dalsich statki v budoucnu. Z hlediska finanéniho jsou podnikove
investice charakterizovany jako jednorazové vynalozené vydaje, u nichz se ocekava

pfemeéna na budouci penézni piijmy v casovém horizontu del$im neZ jeden rok.

Drabek (2008) podnikové investice charakterizuje jako jednorazové kapitadlové vydaje,

které budou generovat penézni piijmy v prabéhu delsiho ¢asového obdobi.

Pti kazdém investicnim rozhodovani musi podnikatelsky subjekt zohlednit celou tadu

faktori, které mohou ovliviiovat troven zhodnoceni kapitalu, ale také prosperitu a stabilitu



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 14

vvvvv

hlavn¢ z hlediska nédkladl, a neexistuji zadné zdroje pro jeji splaceni nebo na dalsi rozvoj

podniku. (Drabek, 2008, s. 16)

1.2 Typy investic

Investice 1ze rozdélit podle ¢tyt zakladnich hledisek.

121

1.2.2

1.2.3

1.2.4

Z hlediska vztahu k rozvoji podniku

,,ROZVOjoVé — zaméFené na expanzi; zavadeni novych vyrobki, pronikani na nové
trhy aj,

obnovovaci — jednd se o obnovu vyrobniho zarizeni v disledku jeho fyzického
opotrebeni

mandatorni — tyto investice nejsou zaméreny na ekonomické efekty, ale jsou
zaméreny na dosazeni souladu s platnymi zdakony a predpisy, které se tykaji urcité
podnikatelské cinnosti; zvyseni bezpecnosti prdce, ochrana zivotniho prostredi aj. *

(Fotr, 2011, s. 14)

Z hlediska charakteru

,, Kapitalové investice — zabezpecuji vytvareni nebo rozsirovani vyrobnich kapacit,
stavba budov, nakup strojii aj,

nehmotné investice — know-kow spolecnosti, software, vydaje na vyvoj aj,

financni investice — vklady a podily v jinych spolecnostech, ndkup dlouhodobych
cennych papiri aj “. (DluhoSova, 2010, s. 118)

Z hlediska financovani

., Zadluzeny projekt — financovani z viastnich i cizich zdroju,
nezadluzeny projekt — financovani pouze z viastnich zdrojii.” (DluhoSova, 2010,
s. 118)

Z hlediska vlastnictvi investory

., Investice do soukromého sektoru,
investice do statniho sektoru,

investice do druzstevniho sektoru,
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e investice obyvatelstva. ““ (Drabek, 2008, s. 19)

1.3 Funkce investic

U podnikovych investic byvaji popisovany tii funkce — kapacitni, nakladova a diichodova.

1.3.1 Kapacitni funkce

Tato funkce, spoc¢iva v tom, Ze nové statky vytvorené prostiednictvim investic vytvari
novou vyrobni kapacitu odvétvi narodniho hospodaistvi. Kapacitni funkce ptedstavuje
predevsim externi rozvoj ekonomiky a ma pozitivni vliv na rust pfidané hodnoty. (Drabek,

2008, s. 21)

1.3.2 Nékladové funkce

Nékladova neboli také substitu¢ni funkce vychazi ze skutecnosti, ze mezi jednotlivymi
vyrobnimi faktory existuje v ur¢ité mife moznost zaménitelnosti, tedy vzajemna substituce.

Substitucni investice zvysuji efektivnost vyroby za pomoci sniZovani nakladi.
., TFi zakladni druhy substitucnich investic:

e investice do nahrady surovin, materialu, paliv a energie,
e investice do nahrady prvkii konstantniho kapitalu,

e investice do ndhrady prace konstantnim kapitalem “. (Drébek, 2008, s. 21)

1.3.3 Duchodova funkce

Duchodova funkce se projevuje jiz na samém zacatku realizace investice, kdy v této fazi
jeste¢ nedochéazi ktvorbé produktu. Pii realizaci investice vznika ¢ast diichoda
obyvatelstva, jedna se o dichody zaméstnancti investi¢niho odvétvi. Dichodova funkce

vyvolava zvySovani poptavky v ekonomice. (Dréabek, 2008, s. 22)
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2 INVESTICNI ROZHODOVANI

Investi¢ni rozhodovani patii v podniku mezi nejvyznamnéjsi druhy firemnich rozhodnuti.
Ukolem investi¢niho rozhodovani je pfijeti &i zamitnuti zvolené investi¢ni varianty.
Velikost planované investice ma vyrazny vliv na spole¢nost a jeho okoli, ¢im vétsi je
investice, tim lze oéekévat i vétsi dopady. Spatné investiéni rozhodnuti mize vést ke ztratd

nebo az k zaniku spole¢nosti. (Fotr, 2005, s. 13)

Mezi hlavni aktivity investi¢niho rozhodovani podle Kaloudy (2009) patii:
e planovani kapitalovych vydaji a penéznich piijm,
e zohlednovani rizika,

e volba kritéria vybéru projektu.

2.1 Realizace projektu

Realizace investi¢nich projektt je na rozdil od bézné provozni Cinnosti charakteristicka

n¢kolika vyznamnymi specifiky:

e rozhoduje se Vv dlouhodobém casovém horizontu — realizace projektu a jeho
vyuzivani probiha po dobu n¢kolika let,

e v¢Etsi mira nejistoty a rizika — zpusobena dlouhodobym c¢asovym horizontem,
odchylky od planovanych piijmu a vydaji,

¢ finan¢ni naro¢nost — zna¢na kapitalova narocnost na pofizeni investice,

e naro¢nost na koordinaci — ¢asova a vécna narocnost vSech ucastnikd investicniho
procesu,

e externi dopady — investi¢ni projekty ptisobi nejen na podnikové prostiedi, ale také

na své okoli, dopady na infrastrukturu, na ekologii. (Tetfevova, 2006, s. 48)

2.2 Faze projektu

., Zivotni etapu projektu, od jeho zdkladni myslenky az po ukonceni jeho provozu, lze
rozdélit do ctyr fazi:

e predinvesticni,

e investicni,

e provozni,

o Ukonceni provozu a likvidace. ** (Fotr, 2005, s. 16)
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Pro uspéch projektu je dilezita kazda z téchto Ctyt fazi. Fotr (2005) doporucuje vénovat
zvySenou pozornost predev§im piedinvesticni fazi, nebot” uspéch ¢i neuspéch projektu
zavisi na informacich a poznatcich, které jsou ziskany z technicko-ekonomické studie

projektu.

2.2.1 Predinvesti¢ni faze
Identifikace projektu

Podnéty pro podnikatelské ptilezitosti pfinasi neustalé sledovani a vyhodnocovani faktora
podnikatelského okoli. Tyto podnéty je tieba posoudit a nalézt mozné pfrilezitosti
a ekonomické efekty, které z toho vychazeji. Pro tuto ¢innost lze vyuzit dostupnych
materiald a studii, které jsou zvefejnovany statnimi institucemi, oborovymi komorami a;.
Prvni posouzeni projektd by nemélo byt zbyteéné podrobné a nakladneé, vysledkem je

seznam moznych pftilezitosti. (Kislingerova, 2010, s. 283)

Piedbézny vybér

U objevenych prilezitosti je dulezité zhodnotit, zda projekt je dostate¢né atraktivni
arealizovatelny. Predb&zny vybér by mél ur€it, kterym pfilezitostem je dobré se vénovat
a zpracovat rozsahlou a nakladnou studii jejich proveditelnosti. (Kislingerova, 2010,
s. 283)

Technicko — ekonomické studie

Studie poskytuje veSkeré podklady potiebné pro investi¢ni rozhodovani. Jsou v ni
formulovany zékladni komer¢ni, technické, finan¢ni a ekonomické pozadavky. V ptipade,
ze technicko — ekonomicka studie odhali urcité slabiny projektu a jeho ekonomicka
efektivnost neni dostatecnd, je tfeba hledat dalSi varianty projektu, popiipadé projekt

nerealizovat. (Fotr, 2005, s. 20)

2.2.2 Investi¢ni faze

Investicni faze zahrnuje Ccinnosti, které tvofi napln vlastni realizace projektu.
Nejvyznamnéjsi ¢asti faze je uvedeni projektu do zivota, coz zahrnuje: vytvoreni potiebné
pravni, finan¢ni a organizacni zékladny, ziskani technologii, vybér dodavatelii aktiv,

zajisténi persondlni stranky a zdb&hovy provoz. (Kislingerova, 2010, s. 285)
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2.2.3 Provozni faze

Provozni faze se tyka fizeni celé etapy realizace projektu. Vzniklé problémy provozni faze
je tieba posuzovat jak z kratkodobého hlediska — tyka se uvedeni projektu do provozu, tak
také z dlouhodobého hlediska — tyka se celkové strategie projektu. Dulezité je zejména

sledovani vynost a nakladu, které plynou z projektu. (Fotr, 2005, s. 24)

2.2.4 Ukon¢eni provozu a likvidace

Jedna se o zavére¢nou fazi projektu, ktera je spojena jak s piijmy z likvidovaného majetku,
tak i snéklady spojenymi s likvidaci. Stémito naklady by se mélo pocitat pii
ekonomickém hodnoceni projektu. Rozdil mezi pfijmy a vydaji z likvidace tvofi tzv.
likvida¢ni hodnotu projektu, ktera je soucasti penézniho toku v poslednim roce projektu.
Kladna likvidaéni hodnota zvySuje ukazatele ekonomické efektivnosti, naopak zaporna

hodnota tyto ukazatele zhorSuje. (Fotr, 2005, s. 25)
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3 ZDROJE FINANCOVANI

Financovani podnikovych investic slouzi K zajisténi prostiedkti na prvotni pofizeni,
obnovy a rizna rozSifeni investiéniho majetku. Pfeména investicniho majetku zpét na
finan¢ni formu trvd déle, nez u bézného majetku a penézni prostiedky jsou vazany
Vv investicnim majetku po delsi dobu, proto financovani investic patii mezi dlouhodobé
formy financovani. Dlouhodobé financovani Ize rozdélit na stfednédobé financovani, které
se pohybuje v rozsahu jednoho roku az péti let, a na vlastni dlouhodobé financovani, kdy je

financovan majetek s Zivotnosti delsi jak pét let. (Valach, 2001, s. 246)
Dle Valacha (2001) by mélo dlouhodobé financovani investic sledovat ti zakladni cile:

1. zajistit ekonomicky zdivodnénou rozpoctovanou vysi kapitdlu na podnikem
predpokladané investice, splitujici pozadovanou miru vynosnosti,

cv v

3. nenarusit finan¢ni stabilitu.

Zdroje dlouhodobého financovani investic lze rozdé¢lit na dva typy, na interni a externi
zdroje. Interni zdroje financovani tvofi zdroje, které vznikaji na zakladé vnitfni ¢innosti
podniku. Interni zdroje spadaji mezi vlastni zdroje financovani, které jesté zahrnuji i ¢ast
externich zdroji, kterd ma charakter vklada vlastnikii. Z externich zdroji financovani, lze
vyc€lenit cizi zdroje, které zahrnuji vesSkeré externi zdroje, krom¢ vkladi vlastniki.

(Valach, 2001, s. 247)

Tab. 1 Zdroje dlouhodobého financovani (zdroj: Valach, 2001, s. 247)

Interni zdroje financovani Externi zdroje financovani
Odpisy Kmenové akcie
Nerozdéleny zisk Prioritni akcie
Dlouhodobé¢ finanéni rezervy Obligace

Dlouhodobé uvery financnich instituci

Dlouhodobé uvéry dodavatelské

Finan¢ni leasing

Finan¢ni podpora statu

Ostatni externi zdroje
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Nézory na realnou strukturu finan¢nich zdrojii v rdmci podnikovych finan¢nich struktur se
lisi. Tetfevova (2006) uvadi, ze v soucasné dobé 60 az 90% finan¢nich potieb ve vyspélych
zemich Evropské unie a USA je financovano z nerozd¢leného zisku, coZ je podstatna ¢ast
internich zdroji financovani. Jiny zdroj, ktery, ale ve své knize nezminuje, uvadi, Ze
vlastni zdroje financovani, které jsou tvofeny internimi a vlastnimi externimi zdroji, ¢inily

45-70%.

3.1 Interni zdroje financovani

Hlavni interni zdroje financovani v podniku tvofi odpisy a nerozdéleny zisk. Zbytek, ktery

mohou predstavovat rizné fondy, jiz nejsou pro podnik tak vyznamné.

3.1.1 Odpisy

., Odpisy predstavuji penézni vyjadieni postupného opotrebeni investicniho majetku za
urcité obdobi. “ (Tettevova, 2006, s. 97)

Valach (2001) definuje odpisy jako c¢ast ceny investicniho hmotného a nehmotného
majetku, kterd se v prib&éhu jeho zivotnosti systematickym zplsobem zahrnuje

do provoznich nakladi podniku, vynalozenych za uréité obdobi.

Odpisy jsou dulezitou nakladovou polozkou v podniku, jsou soucasti provoznich nakladi
a ovlivituji hospodarsky vysledek a tim padem i1 zaklad dané. Pro podnik odpisy jsou

dlouhodobym, internim a také vlastnim zdrojem financovani. (Tetievova, 2006, s. 97)

Nekteti autofi, jako napiiklad Freiberg (1993) nepovazuji naklady za zdroj financi. Jeho

argumentem je, ze odpisy piedstavuji jen nezdanénou ¢astku v podniku.

Odpisy jsou zatazeny do provoznich nakladl, ale neptfedstavuji penézni vydaj, ten byl jiz
uskutecnén jednordzové pii pofizeni investicniho majetku. Odpisy jsou soucasti hrubych

ptijmt v podniku v podob¢ inkasovanych trzeb. (Tetfevova, 2006, s. 97)
Vyhody odpisi oproti zisku

e, Narozdil od zisku nepodléhaji zdanéni,

e odpisy méa podnik k dispozici i v pripade, Ze nevytvoril Zadny zisk a trzby pokryvaji
pouze naklady,

o predstavuji relativné stabilni zdroj financovani, nebot nejsou ovlivnény tak velkym

mnozstvim promenlivych faktorii jako zisk. © (Tetfevova, 2006, s. 98)
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V Ceské republice rozlisujeme dva druhy odpist a to uéetni odpisy a datiové odpisy.

Ugetni odpisy vyjadiuji skuteéné opotiebeni majetku v priibéhu asu. Jedna se o postupné
opotiebeni majetku, které si stanovuje spole¢nost sama dle odhadu co nejrealnéji, tak aby
bylo zaru¢eno, ze tidaje budou podavat ucetnictvi vérny a poctivy obraz skute¢nosti. Tyka

se to jak fyzického tak i moralniho opotiebeni.

Danové odpisy jsou upraveny zakonem ¢. 586/1992 Sb., o danich z pfijma. Danovy odpis
predstavuje urcitou ¢ast pofizovaci ceny hmotného a nehmotného majetku, kterou si muze
spole¢nost uplatnit za piislusné zdanovaci obdobi jako danové uznatelny naklad. (Kadlec,
2013, [online])

3.1.2 Nerozdéleny zisk

Nerozdéleny zisk byva také oznaCovan jako zadrzeny zisk. Je to ¢ast zisku po zdanéni,
ktera neni pouZita na vyplatu dividend ani na tvorbu fondl ze zisku. Vznika jako rezidudlni

slozka pfi rozd€lovani zisku. (Valach, 2001, s. 314)

Zjednodusené schéma tvorby nerozdéleného zisku v akciové spole¢nosti podle Valacha

(2001):

Zisk bézného roku pred zdanénim

- Dan ze zisku

- Ptid€l rezervnimu fondu ze zisku

- Ptid€l jinym fondim ze zisku podle stanov a.s.
- Uhrada tantiém

- Vyplata dividend ¢i podilii na zisku

- Ostatni pouziti zisku

= Nerozdéleny zisk béZného roku

+ Nerozdéleny zisk z minulych let

= Nerozdéleny zisk koncem roku
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Nerozdéleny zisk je soucasti vlastniho kapitalu. Tvofti nepfili§ vysoky podil na celkovém
kapitalu podniku, ale podil na financovani investic byvad mnohem vyssi. (Valach, 2001,
s. 314)

Na vysi nerozdéleného zisku maji rozhodujici vliv:

e zisk béZného roku,
e dan ze zisku,
e dividendy,

e tvorba rezervnich fondi ze zisku. (Valach, 2001, s. 315)

Financovani za pomoci nerozdéleného zisku a odpisi se nazyva samofinancovani.
Samofinancovani miiZze probihat bud’ oteviené, nebo skryté. Oteviené samofinancovani
probihd vyuzivanim nerozdé€leného zisku, v ptipadé skrytého financovani se vytvaii tzv.

skryté (tiché) rezervy (napf. podhodnocenim podnikového majetku). (Valach, 2001, s. 323)
Vyhody

o, SniZeni rizika plynouctho z vyssiho zadluzen,
e Zadné splatky uroku ci jistin,

¢

e mozno financovat i investice, na které je obtizné sehnat zdroje. ‘
Nevyhody

e , Zisk je mélo stabilni,

o relativne drazsi zdroj, nepiisobi zde danovy stit,

e miize dochdzet k omezeni vyplaty dividend. “ (Tetfevova, 2006, s. 97)

3.1.3 Ostatni interni zdroje

Ostatni interni zdroje pro financovani investic, jsou jiZ méné obvyklé, patii sem penzijni
fondy pro zaméstnance a lze sem zatadit také zdroje, které byly ziskany prodejem
podnikového majetku. Podnikové fondy pro zaméstnance se vytvaii zpravidla ve vétsich
podnicich, jsou roz§ifené zejména v USA. Financni zlstatky penzijnich fondd vyuziva

podnik k financovani investic, které ptispivaji ke zhodnoceni fondu. (Valach, 2001, s. 322)

3.2 Externi zdroje financovani

Externich zdroji financovani je podstatné vice nez internich, mezi hlavni externi zdroje

pro podnik patii akcie a dlouhodobé bankovni Givéry.
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3.2.1 Kmenové akcie

Kmenové akcie pfedstavuj trvalou formu externiho financovani a na rozdil od jinych forem
dluhti nejsou splatné. Majitel kmenovych akcii méa pravo na vyplatu dividend, avSak nema
zarucenou jejich vysi, také ma pravo zucastnit se hlasovani na valné hromad¢ a dalsi prava

spojend s drzenim akcii. (Valach, 2001, s. 333)
VVyhody kmenovych akcii

e ,, Nejsou pevné zavazky na Uhradu dividend,

o |épe se prodavaji nez prioritni akcie a obligace, jelikoz maji vyssi vynosnost.*
Nevyhody kmenovych akcii

e, Riskantnéjsi pro investora nez obligace nebo prioritni akcie,
e dividendy nejsou odpocitatelnou polozkou pro ucely zdaneni,

o vysoké emisni ndklady u verejného Upisu akcii. “ (Valach, 2001, s. 334)

3.2.2 Prioritni akcie

Majitelé prioritnich akcii maji prioritu pted kmenovymi akciemi pfi vyplaceni dividend.
Stejné jako u kmenovych akcii dividendy nesnizuji danovy zéklad a nejsou obvykle spatné.
Vlastnici téchto akcii nemaji vSak hlasovaci pravo a nepodili se na fizeni podniku.

(Tetfevova, 2006, s. 106)
Vyhody prioritnich akcii

e | Stabilita dividend,

o neuskutecneni vyplaty dividend z prioritnich akcii ma méné vazné diisledky nez
U nespldaceni urokii z dluhii,

e nizsi naroky na vysi dividend nez u kmenovych akcii.

Nevyhody prioritnich akcii

o |, Stejné jako u kmenovych, nejsou odpocitatelnou polozkou pro zdanéni,

e nutna uhrada dividend i pri poklesu zisku. ** (Valach, 2001, s. 336)

3.2.3 Obligace

Podnikové obligace piedstavuji dluhové cenné papiry, které jsou emitovany podnikem
za ucelem ziskani dlouhodobych finan¢nich zdroji od investord. Vlastnik obligace neni

spoluvlastnikem spolecnosti ani nemé hlasovaci pravo. Podnik se obligaci zavazuje, ze
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v dohodnuté 1huté zaplati véfiteli nominalni cenu obligace a v danych terminech take
uroky. Tyto aroky jsou zafazeny do nakladt podniku a snizuji zdanitelny zisk. (Valach,
2001, s. 346)

3.2.4 Dlouhodobé bankovni dvéry

Tvoii je bankovni Gvéry, které maji delsi dobu nez 1 rok. Lze se také setkat s rozd€lenim
na stfednédobé uvéry (doba splatnosti 1- 5 let) a dlouhodobé uvéry (doba splatnosti delsi
jak 5 let) Dlouhodobé bankovni tvéry lze ziskat ve dvou formach a to bud’ ve forme

terminované pujcky, nebo hypote¢niho uvéru. (Tetfevova, 2006, s. 99)

Terminované pajcka byva obvykle poskytovana na financovani investicniho majetku, at’ uz
hmotného ¢i nehmotného, ale mize byt také vyuzita na financovani obézného majetku.
VétSina téchto pijcek byva urocena pohyblivych urokem. S poskytnutim tvéru je také
spojena zaruka, které maji podobu osobniho zajisténi, zastavou cennych papirQ
¢i movitého nebo nemovitého majetku. Forma zajisténi vzdy zavisi od typu uvéru.

(Tetfevova, 2006, s. 100)

Hypotecni Gvér je zaloZzen na zdstavé nemovitosti, kterou podnik vlastni. Byva realizovan
jako ivér pomoci hypote&nich zastavnich listéi nebo jako hypoteéni stavebni Gvér. Uvér
pomoci hypote¢nich zastavnich list podnik ziska proti zastavé nemovitého majetku a je
refinancovan emisi hypotecnich zastavnich listd. U hypote¢niho zastavniho uvéru podnik
neziskd celou sumu uvéru, ale je mu poskytovan postupné, tak jak jsou provadény stavebni

prace a proplaceni probiha na zakladé dodavatelskych faktur. (Tetfevova, 2006, s. 100)
Vyhody bankovnich dvéru

o, Prijeti uveru umozni dosdahnout vétsi pruznosti V kapitdilové strukture podniku
a podnik je tak schopen rychleji reagovat na stale se menici podminky na trhu,

o uver mohou ziskat i podniky, které nemohou emitovat nebo umistit akcie a nejsou
rovnéz schopny vydat a umistit podnikové dluhopisy na kapitdilovém trhu,

e podminky poskytnuti jsou sjednavany individualne, podle konkrétnich podminek
a situace podniku,

o placené uroky predstavuji danove uznatelny naklad, vyuziti urokového danového

stitu. * (Tetfevova, 2006, s. 100)
Nevyhody bankovnich uvéra

e, Prostrednictvim uveru lze ziskat pouze omezeny objem financnich prostiredkii
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e prijeti bankovniho uveru vyzaduje, aby mél podnik k dispozici urcité mnozZstvi
vlastnich financnich prostredku,

e prijeti uveru vyzaduje jisténi ve formé zastavy majetku,

e vynosy a jistina musi byt hrazeny véas, bez ohledu na to, zda podnik dosahuje
zisku. “ (Tettevova, 2006, s. 100)

3.2.5 Dodavatelské uvéry

Spolu s obligacemi a dlouhodobymi zalohami tvoifi dlouhodobé zavazky v podniku.
Zejména je poskytuji dodavatelé stroju a technologickych zatizeni. Dodavatelé dlouhodoby
uvér poskytuji bud’ pfimo, nebo pomoci refinancovani prostfednictvim bankovnich tvéra.
Urokova sazba byva zpravidla vys$§i nez u Gvért finanénich instituci. (Valach, 2001,
s. 362)

3.2.6 Finan¢ni leasing

Podstatou leasingu je dohoda, na zakladé, které pronajimatel postupuje ndjemci pravo
pouzivat predmét dohody za sjednané najemné po uréitou dobu. Na rozdil od jinych forem

leasingu je u finan¢niho leasingu prondjem spojem naslednym odprodejem. (Tetfevova,
2006, s. 102)

Vyhody finan¢niho leasingu

o Uzavienim leasingové smlouvy se podnik miize vyhnout problému nedostatku
financnich prostredkii ¢i Spatné uveérové schopnosti, leasing predstavuje neprimou
plijcku,

e podminky leasingového financovani jsou sjednavany individudlné podle
konkrétnich podminek a situace podniku,

o leasingové splatky predstavuji pri splnéni urcitych podminek dainové uznatelny
naklad,

® ndjemce miize uzivat majetek, aniz by podstupoval riziko spojené s porizenim

majetku. “ (Tetfevova, 2006, s. 104)
Nevyhody finan¢niho leasingu

e , Leasingové financovdani je uizce ucelove omezeno,
e Vuziti leasingu jako formy financovani vyzaduje, aby podnik disponoval urcitym

mnoZzstvim vlastnich zdroju,
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e wuZivaci prava najemce jsou omezena leasingovou smlouvou,
e Vpripade neplaceni splatek miize pronajimatel véc odejmout.“ (Tetfevova, 2006,
s. 104)
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4 METODY HODNOCENI EFEKTIVNOSTI INVESTIC

U poftizovanych investic je dulezité zjistit, za jaky Cas se podniku vrati penize vlozené
do investice, jaké bude jejich zhodnoceni a jaké vynosy lze océekavat v budoucnu

Z realizace investice.

Ukolem hodnoceni investi¢nich projektii je identifikovat, zméfit, ocenit a porovnat vstupy
a vystupy alternativnich projektd a zvolit takové, které nejvice piispé&ji k rustu trzni
hodnoty podniku. Pfi rozhodovani je dulezité zohlednit tii kli¢ové faktory, které spolu Uzce
souvisi a vzajemn¢ se ovliviuji:

e VyNosnost,

e riziko,

o likviditu. (Tetfevova, 2006, s. 51)

Vynos

Dnesni
hodnota Budouci
hodnota

Riziko Likvidita

Mejistota

Obr. 1 Magicky investicni trojuhelnik (zdroj:
Tetrevova, 2006, s. 51)

Pro vyhodnoceni ekonomické efektivnosti investice je nezbytné, aby byly zndmi zakladni

ekonomicke parametry, kterymi jsou:

o , Kapitdlové vydaje — souhrn vSech penéinich vydajii spojenych s porizenim
pozembkii, budov, zarizeni aj.,
e ocekavané vynosy — projektovani budoucich vynosu, které investice za dobu

ekonomické Zivotnosti prinese,
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e stanoveni nakladu na kapital — urceni zdroju financovani investice a jejich viivu na
efektivnost,

e Zivotnost investice — urceni doby predpokladané ekonomické Zivotnosti investice,
béhem niz budou vytvareny ocekdavané vynosy,

o likvidacni cena — vynos z mozného projede investice po uplynuti ekonomické

Zivotnosti. *“ (Polach, 2012, s. 55)

Cilem hodnoceni ekonomické efektivnosti investic je rozhodnout, zda danou investici
piijat, nebo zamitnout a provést rozhodnuti o struktufe financnich zdroja, které jsou
zapotiebi na realizaci investice. Ekonomické hodnoceni investi¢nich projektii zahrnuje
znaéné mnozstvi charakteristik, které umoznuji komplexné posoudit realizovatelnost
investice. Rozlisuji se dvé zakladni skupiny metod: statistické a dynamické metody.

(Polach, 2012, s. 56)

4.1 Statické metody

Statické metody se zamétuji na sledovani cash flow z investice a riznym zptusobem je
pomé&iuji s pocateénimi vydaji. Tyto metody neberou v Uvahu riziko a faktor ¢asu, slouZzi
pfedev§im pro rychlé a snadné vyhodnoceni efektivnosti investice a pro vylouceni
nevhodnych investic. (Scholleova, 2012, s. 128)

4.1.1 Pramérné roc¢ni naklady

Metoda slouzi pro srovnani primérnych ro¢nich nakladd jednotlivych investi¢nich variant.

Dtlezité je pro toto srovnani, aby byla stejnd produkce investi¢nich variant a stejné ceny.

v

Vyhodnégjsi je logicky varianty s nejmensimi primérnymi ro¢nimi naklady. (Hrdy, 2006,

s. 16)

R=0+ix]+V 1)

Kde:

R =ro¢ni primérné naklady varianty,
O =ro¢ni odpisy,

1= pozadovana vynosnost,

J = investi¢ni naklad,
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V = ostatni provozni naklady.

4.1.2 Priamérna vynosnost

Metoda zalozend na sledovani primérného rocniho zisku, ktery investice ptinasi. Diky
tomu, ze sleduje ro¢ni zisk, 1ze tuto metodu aplikovat i na investi¢ni varianty s odliSnou
dobou zivotnosti i s odliSnym objemem produkce. Pro rozhodnuti, zda investice pfijat
¢inepfijat se pozaduje, aby vynosnost investice byla alesponl takova, jaka je stavajici

vynosnost podniku jako celku. (Valach, 2001, s. 122)

_ IN=1Zn
Vo = NXI, @)

Kde:

Vp = primérné vynosnost investicni varianty,

Zn =rocni zisk z investice po zdanéni,

Ip = primérnd ro¢ni hodnota investi¢niho majetku v zlstatkové ceng,

n = jednotlivé roky Zivotnosti.

4.1.3 Doba navratnosti

Ukazatel doby navratnosti investice vyjadiuje podil kumulovaného hospodaiského
vysledku plynouciho zinvestice a celkovych vynaloZzenych nékladii na investici.
Z hlediska zjiSténi doby navratnosti je dilezity rok, ve kterém tento pomér dosdhne kladné
hodnoty. Planovana investice se vyplati, pokud je doba navratnosti mensi nebo rovna dobé

zivotnosti investice. (Hrdy, 2006, s. 176)

Doba navratnosti neni piimo méfitkem efektivnosti investice, ale spiSe méfitkem
oéekavané likvidity, jelikoz vyjadiuje pouze dobu, za kterou se pokryji kapitalové vydaje.

Ve vétsin€ podnikt je tato metoda pouZzivana pouze jako dopliikova. (Kalas, 2001, s. 126)
LAY 3)

Kde:

HV = hospodaisky vysledek,

I = celkové vynaloZena investice,

t = obdobi od 0 do n.
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4.2 Dynamické metody

Dynamické metody se pouzivaji u investic s delSi dobou pofizeni a s delsi dobou
ekonomické zivotnosti investice. Tyto metody zohlednuji faktor Casu, coz se promita
do penéznich piijmi a kapitadlovych vydaji investice, a podstatné¢ tak ovliviuji

rozhodovani o piijeti ¢i nepfijeti. (Hrdy, 2006, s. 14)

42.1 Cista sou€asna hodnota

,,Net present value calculations are used as a decision-making technique to select between
alternative capital investments. The NPV is the summation of the present value of the
annual net cash flows of a project: the present value of total cash inflows less the present
value of the initial cost of an investment project and other cash outflows. If the net cash
flow is positive, then this project should be considered as a possible investment. “ (Smith,
2002, s. 242)

Cista sou¢asna hodnota se pouziva jako rozhodovaci technika pro vybér mezi alternativami
kapitalovych investic. CSH je soucet sou¢asné hodnoty ro¢nich &istych cash flow projektu:
soucasna hodnota celkovych cash flow po ode¢teni soucasné hodnoty pocate¢nich naklada
investi¢niho projektu a ostatnich penéZnich vydaji. Pokud je cisté cash flow kladné, pak

1ze projekt povaZovat za moZnou investici.

Investi¢ni projekt s kladnou ¢istou soucasnou hodnotou zvysSuje hodnotu podniku, jelikoz
ocekavand vynosnost zinvestice je vétSi neZz ndklady na kapitdl, naopak projekt se
zépornou Cistou soucasnou hodnotou snizuje hodnotu podniku. (DluhoSova, 2010, s. 140)

CF;

NPV = X0 4)

Kde:

NPV = Cista soucasna hodnota,

CFt= hotovostni tok plynouci z investice v obdobi t,
r = diskontni sazba

t = obdobiod 0 don
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4.2.2 Index rentability

,, The profitability index (PI), or benefit-cost ratio, is the ratio of the present value
of expected net cash flows over the life of a project to the net investment NINV. The
profitability index is interpreted as the present value return for each dollar of initial
investment. “ (Moyer, c2012, s. 361)

Index rentability (PI), neboli pomér vynost vici nakladim, je pomér soucasné hodnoty
budoucich ¢istych cash flow béhem celé Zivotnosti projektu a pocatecniho kapitalového
vydaje. Index rentability udava, jaka soucasna hodnota ptipada na kazdou investovanou

korunu.

Index rentability je vyhodné pouzit jako kritérium pii vybéru investi¢nich variant tehdy,
kdyz se voli mezi vice investicemi, ale jsou omezeny kapitalové zdroje a neni tedy mozné
pfijmout vSechny investice, 1 kdyz je jejich cista soucasna hodnota kladna. Je vyhodné&;si
tedy zvolit investice, které jsou kapitdlové kryty a pfinesou nejvy$$i moznou Cistou
soucasnou hodnotu. (Valach, 2001, s. 98)

n CFt ]

P
— a-n
NPV/I === (5)

Kde:
I = vyse investice,

NPV, CFy, r, t = stejny vyznam jako u rovnice ¢. 4

4.2.3 Vnitini vynosové procento

., Vnitini vynosové procento neboli také vnitini mira navratnosti udava vysi diskontni
sazby, pri niz bude cista soucasna hodnota tokit plynoucich z investice rovna nule.

3

Planovana investice je prijatelnd, pokud je IRR vétsi nez stanovend diskontni sazba.*

(Hrdy, 2006, s. 175)

Hodnotu IRR nelze vypocitat pfimo, nebot’ se jedna o implicitni hodnotu. Nevyhodou této
metody je zkresleni vysledki, predpoklada se, ze ziskané piijmy lze investovat a zhodnotit
ve vysi sazby IRR, ale je dost pravdépodobné, Ze takové investicni priileZitosti realné
natrhu neexistuji. Vnitini vynosové procento neni nejvhodnéj$im kritériem pfi

rozhodovéni o redlnych investicich. (DluhoSové, 2010, s. 141)
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e (6)

— n
0= 2=0 (1+IRR)t
Kde:

IRR= vnitini vynosové procento,

CFy, t = stejny vyznam jako u rovnice €. 4

4.3 Dopliikové metody

Méné casto vyuzivané metody pfi hodnoceni investice, poskytuji podniku dodatec¢né

informace o planované investici.

4.3.1 Rentabilita investice

Vyjadiuje, kolik zisku ro¢né€ pfinese koruna investovaného kapitalu.

zisk

Kde:
RI = rentabilita investice,
IK = kapitélovy vydaj.

Pfi investicnim rozhodovani byva zvolena ta alternativa, kterd ma maximalni miru
rentability. Vypocitana hodnota podle rovnice se porovnava s Urokovou sazbou, pticemz se
doporucuje zvolit varianty, u které je rentabilita investice vétSi jako urokovd mira.

(Drabek, 2008, s. 86)

4.3.2 Bod zvratu

Analyza bodu zvratu v procesu investi¢niho rozhodovani umoziiuje hledat rezervy v rdmci
podnikového transformaéniho procesu. Bod zvratu vyjadfuje ur¢ité mnozstvi produkce,

které podnik musi dosédhnout, aby produkoval zisk. (Drabek, 2008, s. 88)

Analyza bodu zvratu umoznuje odpovidat na fadu otazek v podniku:
o | Jaké je minimalni mnozstvi vyroby, které zabezpecuje podniku rentabilni vyrobu?
o Jaké je minimalni vyuZiti vyrobni kapacity, p7i které neni vyroba ztratova?
o Jaké jsou maximalni mozné vyrobni naklady vyrobku, aby nebyl ztratovy?

e Pri jakem objemu vyroby dosahuje podnik maximalniho zisku?
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e Jaky objem financnich zdrojii je mozné zabezpecit pri dané vyrobni kapacité
pro investicni cinnost podniku? “ (Drabek, 2008, s. 87)

FN+zisk
BZ=—"- (8)

Kde:
FN = fixni néklady,
p = cena vyrobku,

b = variabilni néklady na jednotku.
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5 INVESTICNI RIZIKA

., Risk is a chance that an investment's actual return will be different than expected. Risk
includes the possibility of losing some or all of the original investment. Different versions
of risk are usually measured by calculating the standard deviation of the historical returns

or average returns of a specific investment.* (Ray, 2010, s. 61)

Riziko je pravdépodobnost, Ze skute¢nd navratnost investice bude jina, nez se ocekavalo.
Riziko predstavuje moznost ztraty Casti nebo celé pivodni investice. VySe rizika se
obvykle méti na zakladé vypoctu standardni odchylky historickych vynosi nebo

pramérnymi vynosy konkrétni investice.

Fotr (2005) definuje podnikatelské riziko jako nebezpeCi, Ze skute¢né dosazené
hospodaiské vysledky podnikatelské cinnosti se budou odchylovat od vysledki
predpokladanych, pricemz tyto odchylky mohou byt zddouci (smérem k vysSimu zisku)
nebo nezddouci (smérem ke ztrat€). Obdobné riziko investicniho projektu 1ze chapat jako
nebezpe¢i odchylek jeho hospodarskych vysledkd, kritérii ekonomické efektivnosti
od jejich piedpokladanych hodnot.

Faktory, které ovlivituji budouci vyvoj projektu, jsou nazyvany faktory rizika (nejistoty)
atvori jej naptiklad prodejni ceny, ceny surovin, energii, ménové kurzy aj. Riziko
investi¢nich projektl vyplyva z toho, ze nelze spolehlivé stanovit budouci hodnoty téchto

faktort, které maji vliv na slozky penéznich toku. (Fotr, 2005, s. 136)

Fotr (2005) uvadi n¢kolik dtvodu, pro¢ podnik neni schopen spolehlivych odhadi vyvoje

faktoru rizika. Patii mezi né:

¢ nedostatek informaci a nedostate¢né poznani procestl,
e pouziti nevhodnych zdroju informaci a nespolehlivych dat,
e uplatnéni nevhodnych metod odhadu budouciho vyvoje faktori rizika,

e ndhodny charakter procest, jejichz vysledkem jsou hodnoty rizikovych faktori.

5.1 Analyza rizika investic

Investice jsou obzvlasté rizikové pro podnik, jelikoZ jsou dlouhodobé a maji dlouhodobé
disledky na ¢innost podniku, proto je dilezité témto riziklim v€novat pozornost. Analyza
investi¢nich rizik je systematicky postup prace s rizikem souvisejicim s investovanim, lze

ji rozdélit na nékolik fazi:
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e urceni kritickych faktori rizika investice — zmény téchto faktorti zptisobuji velké
dopady na efektivnost celého projektu, k vybéru kritickych faktort slouzi
citlivostni analyza,

e stanoveni bodu zvratu — uréeni vySe né&jaké veli¢iny, od které se podnik stava
nevyhodny,

o kvantifikace rizika podle riznych statistickych metod —  stanoveni
pravdépodobnosti rizikovych situaci,

e pfiprava a realizace riznych zplisobl snizeni rizika,

e pfiprava plani ndpravnych opatieni pro budoucnost pro vybrané kritické situace.

(Valach, 2001, s. 164)

5.2 Vynosnost a riziko

Idedlni investice by méla podniku pfinést co nejvyssi vynosnost, nejnizsi riziko
a maximalni likviditu. Tyto tii kritéria tvofi investicni trojuhelnik, ktery jiz byl zminén
v ptedchozi kapitole. Dosazeni téchto tii kritérii se vzajemné vylucuje, proto musi podnik
preferovat jen jedno urcité kritérium. VéEtSina investori maximalizuje vynos ve vztahu
k riziku, preferuji jistou investici s malym rizikem pied investici se stejnym vynosem, ale
s vys§im rizikem. V pfipad€ pfijeti vySSiho rizika investofi pozaduji rizikovou prémii
K bezrizikové mite vynosnosti. (Hrdy, 2006, s. 31)

Vztah rizika a vynosnosti u finanénich investic znazoriuje nasledujici obr. 2.

Poiadovana
vynosnost

L

Riziko

Obr. 2 Vztah rizika a pozadované vynosnosti

(zdroj: Kohout, 2002, s. 18)
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5.3 Méreni rizika
Investicni riziko lze vyjadfit pomoci pravdépodobnosti. Pravdépodobnost, ze penézni

pfijem ¢i vydaj z investovani nastane, Ize definovat jako v procentech vyjadifenou moznost

vzniku. Pravdépodobnost miize byt vyjadiena:

e objektivné — na zakladé minulych udaj, Ize vyuzit u opakovanych projekti,
e subjektivné — na zakladé odborného odhadu s ohledem na mozné pasobeni riznych
faktorti, tento pfistup je nutny zejména u novych projektii, kde nejsou zadné udaje

z minulosti. (Valach, 2001, s. 168)
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6 KALKULACE NAKLADU

Kalkulace je nastroj, ktery slouzi ke stanoveni nakladl a ceny vykonu. Lze ji definovat
jako pfifazeni nakladl, marze, zisku, ceny nebo jiné hodnotové veli¢iny k vyrobku, sluzbé,

operaci nebo jinak naturaln¢ vyjadiené jednotce vykonu firmy. (Popesko, 2009, s. 55)

Kalkulace nakladd je pisemny piehled jednotlivych slozek nakladii a jejich uhrn na
kalkula¢ni jednici. Kalkulac¢ni jednice je urCity vykon vymezeny meéfitelnou jednotkou.

(Synek, 2011, s. 101)

Ve vztahu k vykonu se vyuziva ¢lenéni nakladi na ptimé a neptimé naklady. Primé
naklady se pfimo pfifazuji jednotlivym druhtim vyrobki. Nepiimé neboli také rezijni
naklady jsou ndklady spole¢né vynalozené na celé kalkulované mnozstvi vyrobkl nebo na

zajisténi celého chodu podniku a neni mozné stanovit ndklady na kalkula¢ni jednici ptimo.

(Synek, 2011, s. 103)

Rezijni néklady se stanovuji na kalkulac¢ni jednici rezijni pfirdazkou, coz je procentuelné
vyjadifeny pomér rezijnich nékladi ke zvolené penézni rozvrhové zékladné€, nebo rezijni
sazbou, coz je podil rezijnich nakladi piipadajici na jednotku naturalni rozvrhové

zakladny. (Synek, 2011, s. 103)

Zakladna pro rozvrhovani rezijnich nakladi by méla byt zvolena tak, aby byla dostate¢né
velkd, stald a snadno zjistitelna, tvofila podstatny podil ve struktufe nakladd a rezijni
néklady k ni byly v maximalni mite v pfi¢inné zavislosti z hlediska jejich celkovych zmén.
(Synek, 2011, s. 104)

Vseobecny kalkulacni vzorec:
1. Jednicovy material

2. Jednicové mzdy

3. Ostatni jednicove naklady

4. Vyrobni rezie

Vlastni naklady vyroby

5. Spravni rezie

Vlastni néklady vykonu

6. Odbytova rezie
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Uplné vlastni naklady vykonu

7. Zisk

Cena za vykon

Vseobecny kalkulacni vzorec obsahuje doporucené kalkulaéni polozky, i kdyz neni
povinny a jeho struktura zavisi na podniku, je vyuZivan u vétSiny podnikt v Ceské
republice. (Synek, 2011, s. 101)

Podle zptisobu uplatnéni v podniku se rozliSuje nékolik variant nakladovych kalkulaci:

e piedbézné — stanovuji se v podniku jesté pred zahajenim ¢innosti, jedna se o odhad
budoucich nakladl na stanoveny objekt,

e vysledné — slouzi k zpétnému hodnoceni hospodarnosti,

e operativni — jsou uplatnény ve vysoce automatizovaném pramyslu, sestavuji se

Vv prub¢hu vyroby urcité série vyrobku. (Popesko, 2009, s. 56)

6.1 Metody kalkulace

Metoda kalkulace je postup, jimz se zjistuje skute¢na vyse nakladi na kalkula¢ni jednici.
Metody kalkulace zavisi na pfedmétu kalkulace, na zpiisobu pticitdni nédkladi vynostim, na
pozadavcich kladenych na strukturu a podrobnost ¢lenéni nékladt. (Hradecky, 2008, s.

188)
Tradi¢ni ¢lenéni kalkulaci:
1. kalkulace délenim

e prosta kalkulace délenim
e stupnovita kalkulace délenim

e kalkulace délenim s pomérovymi Cisly
2. kalkulace pfirazkové
3. kalkulace ve sdruzené vyrobé

e odeditaci metoda
e rozcéitaci metoda

e metoda kvantitativni vytéze (Synek, 2011, s. 104)
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II. PRAKTICKA CAST
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7 PREDSTAVENI SPOLECNOSTI ZPS-FREZOVACI NASTROJE
AS.

7.1 Identifika¢ni udaje

Obchodni jméno: ZPS - FREZOVACI NASTROJE a. s.
Sidlo: Tiida Tomase Bati 533, 760 01 Zlin
Predmét podnikani: Vyroba nastrojii a naradi
Identifikacni Cislo: 46966650

Pravni forma: Akciova spole¢nost

Zé&kladni kapital: 102 500 000 K¢

Zaméstnanci: 121 zaméstnanct

7.2 O spoleénosti

Tradice vyroby fréz saha az do 30. let 20. stoleti, kdy byla soucasti koncernu Bata.
Pocatkem 50. let byla na zéklad¢ ptredesSlych zkuSenosti zahdjena vyroba néstroji
z rychloteznych oceli (HSS). Tato produkce jiz spadala pod Zavody ptesného strojirenstvi,
které jsou znamy pod zkratkou ZPS a ve svété se proslavily piedevsim vyrobou obrabécich
strojii. 'V roce 1992 vznikla uvnité ZPS a.s. dcefina spole¢nost ZPS-FREZOVACI
NASTROJE. Od &ervna roku 2001 je samostatnou akciovou spolegnosti v privatnim
vlastnictvi. V dne$ni dobé je spole¢nost nejvétsim vyrobcem fréz z rychlofeznych oceli
v Ceské republice. Vyznamné postaveni zaujima spole¢nosti také na mezinarodnich trzich.

Dominantnim exportnim regionem je dnes hlavné Némecko.

Spole¢nost je rozdélena na dvé samostatné vyrobni divize — Fréz a Tepelného zpracovani.
Obé tyto divize maji svoji samostatnou strategii. Cilovym segmentem trhu jsou
primyslové trhy, které ke své produkci vyuzivaji frézovaci nastroje. Jedna se predevsim
0 obory strojirenstvi, automobilovy primysl, letecky priimysl a vyrobu strojii a zatizeni.

(ZPS — frézovaci nastroje, ©2014, [online])
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7.3 SWOT analyza

Silné stranky

Tab. 2 SWOT analyza spolecnosti (zdroj: vlastni zpracovani)

tradice a kvalita v oblasti vyroby fréz
Siroky vyrobni sortiment fréz
dobré obchodni jméno

relevantni

zakaznikt

podil trzeb od loajalnich

vysoky podil exportu fréz na némecky trh
nartst podilu novych zakazniki

potencidl Kk pfevzeti ¢asti vyrobnich
programt od jinych vyrobcl posilenim

specializace na globalnim trhu

Slabeé stranky

cast  technologickych  operaci je
zajistovana na jednoucelovych strojich
SvyS§imi  pozadavky na  odborné
dovednosti operatori

nedostatek kvalifikovaného personalu
pro vys§i vyuziti vyrobni kapacity ve
vicesménném rezimu

pozadavky na rust mezd vys$Sim tempem
nez rast produktivity prace

persondlni  rizika dand  v¢kovou
strukturou zaméstnancii a nedostatkem
nabidky kvalifikované pracovni sily
limitované vlastni investi¢ni prostiedky

do strojni infrastruktury

vysoka otevienost ekonomik v rdmci EU
pozadavky na pruznou reakci dodavatelt
oslabujici import z Asie

noveé

hospodaiskou krizi vytvorené

ptilezitosti v dodavatelsko-
odbératelskych vztazich
prilezitosti
krizi,

vyrobniho programu jinych vyrobct

vyuziti vyvolanych

hospodaiskou zuzovanim
v nastrojich z HSS- vyrobni a obchodni
spoluprace

produkce  ve

zvySeni vyrobnich

skupinach, které maji potencial ristu

zaostavani tuzemské primyslové vyroby
v produktivité prace

zavislost na zahrani¢nich ekonomikach
nedostate¢na mobilita lidskych zdroju
delsi dodaci lhaty u nékterych vyrobnich
skupin ve srovnani s konkurenci

niz§i mira obchodni marze u nékterych
vyrobkil limitovana vyrobnimi naklady

a konkuren¢nimi cenami
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Mezi nejvyznamnéjsi silné stranky patii pfedev§im tradice a kvalita v oblasti vyroby fréz
astim spojené i dobré obchodni jméno, za to spole¢nost vdéci hlavné bohaté historii
vV tomto oboru. Piilezitosti spolecnosti jsou spatiovany v otevienosti ekonomiky EU
a snadnéjsi moznosti pronikani na dalsi trhy. Slabou strankou spoleCnosti jsou zejména
problémy personalniho charakteru a nevyuzité vyrobni kapacity. Hlavnim rizikem je vyssi
vékova struktura zaméstnancl, v blizké dobé se bude muset spole¢nost potykat
s problémem hledani nové kvalifikované pracovni sily. Hrozby pro spole¢nost jsou
spatifovany hlavné v zavislosti na vyvoji zahrani¢ni ekonomiky, pfedevsim na némecké,
nebot’ Némecko patii mezi nejveétsi exportni region. Dalsi dillezitou hrozbu ptedstavuji
snizujici se konkurenéni ceny, kvili nimz musi spoleénost snizovat své obchodni marze a

kolikrat i prodavat na drovni nakladovych cen.
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8 FINANCNI ANALYZA SPOLECNOSTI

Zakladnimi dokumenty, které jsou podkladem pro finanéni analyzu, jsou rozvaha a vykaz
zisku a ztraty. Data jsou ziskana z ucetnich zavérek spole¢nosti za roky 2010, 2011 a 2012.
Rok 2013 pouzit nebyl, jelikoz pfi psani diplomové prace, nebyly vSechny vykazy jesté
kompletné zpracovany a uzavieny. Cilem finan¢ni analyzy je zjistit, za pomoci
jednotlivych ukazateltl finanéni analyzy, v jaké situaci se spole¢nost ZPS - FREZOVACI
NASTROJE a. s. nachazi. Sledovany budou zejména hlavni ukazatele a to likvidita,

zadluzenost, aktivita a rentabilita spolecnosti.

8.1 Vertikalni a horizontalni analyza rozvahy

Tab. 3 Vertikalni analyza rozvahy (zdroj: vlastni zpracovani)

v tis. K&) 2010 2011 2012

AKTIVA 131 326 100,00%| 149752 100,00%| 155017 100,00%
Dlouhodoby majetek 17 115 13,03% 28 184 18,82% 30 566 19,72%
DM 2775 2,11% 1522 1,02% 753 0,49%
DHM 14 340 10,92% 26 662 17,80% 29 813 19,23%
OFM o 0,00% O 0,00% 0 0,00%
Obéina aktiva 109 305 83,23% 117 718 78,61% 121 594 78,44%
Zasoby 34 350 B6d4,23% 36 580 57.,82% 89 487 57,73%
Pohledavlky 23 6l4 17,98% 27 907 18,64% 22 643 14,61%
kr. finantni majetek 13541 1,02% 3231 2,16% g 464 68,11%
fasové rozliZeni 4 906 3,74% 3 850 2,57% 2 857 1,84%
PASIVA 131 326 100,00% 149752 100,00% | 155017 100,00%
Vlastni kapital 89 987 68,52% 99 462 66,42% 108 245 69,83%
Zakladni kapital 102 500 78,05% 102 500 68,45% 102 500 66,12%
Rezervni fond 2549 194% 2 550 1,70% 3024 195%
Wysledek hosp. min. let 4 304 3,66% -15 063 -10,06% -6 062 -3,91%
Vysledek hosp. béiného ob. -19 866 -15,13% 5 475 6,33% 8783 5,67%
Cizi zdroje 41 223 31,39% 50191 33,52% 46 649 30,09%
Rezervy o 0,00% o 0,00% o 0,00%
Dlouhodohé zavazky 21 376 16,66% 31 629 21,13% 28 434 18, 34%
Kratkodobé zavazky 14 650 11,16% 13 605 9,09% 11728 7.57%
Bankovni Uvéry 4 697 3,58% 4 958 3,31% B 487 4 18%
Casové rozliZeni 116 0,09% a9 0,07% 123 0,08%

Z vertikalni analyzy majetkové a financni struktury je patrné, ze se jednd o vyrobni
spolecnost, nebot’ podstatnou ¢ast jejich aktiv je tvofena zasobami. Dlouhodoby majetek je
tvoren budovami a vyrobnimi stroji. Struktura pasiv ve spole¢nosti neni moc vyrovnana,
spole¢nost ke svému financovani vyuziva hlavné vlastni zdroje, vlastni kapital tvoti témet
2/3 celkovych aktiv. Cizi zdroje spolecnosti tvoti ve vétsi mife dlouhodobé zavazky,

kratkodobé zavazky tvoti zejména zavazky z obchodnich vztahu.
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Tab. 4 Horizontalni analyza rozvahy (zdroj: vlastni zpracovani)

(v tis. KC) 2011 2012 2010-2011 2011-2012
AKTIVA 131 326 149 752 155017 14.03% 3,52%
Dlouhodoby majetek 17 115 28184 30 566 B4 67% 8,45%
DM 2775 1522 753 -45 15% -50,53%
DHM 14 340 26 662 29 813 35,93% 11,82%
OFM o o0 o0 0,00% 0,00%
Dhéina aktiva 109 305 117 718 121594 7,.70% 3,29%
Fasohy 84 350 86 580 89 487 2,64% 3,36%
Pohledévky 23614 27907 22643 18,158% -18,86%
Kr. financéni majetek 1341 3231 0464 140, 94% 192,91%
Easové rozlideni 4 906 3 850 2 857 -2152% -25,79%
PASIVA 131 326 149752 155017 14 03% 3,52%
Vlastni kapital 89 987 99 462 108 245 10,53% 3,83%
Zakladni kapital 102 500 102 500 102 500 0,00% 0,00%
Rezervni fond 2 549 2 550 3024 0,04% 18,59%
Wysledek hosp. min. let 4 804 -15 083 -6 052 -413 55% -59 76%
Wysledek hosp. béiného oh. -19 366 0475 3783 -147 69% -7,30%
Cizi zdroje 41 223 50191 46 649 21,75% -7,06%
Rezervy o o0 o0 0,00% 0,00%
Dlouhodobhé zévazky 21876 31629 28434 44 58% -10,10%
Kratkodobé zavazky 14 650 13 805 117258 -7,13% -13,80%
Bankowvni Uvéry 4 697 4 958 5487 5,56% 30,84%
Casové rozliseni 116 99 123 -14 66% 24 4%

Z horizontalni analyzy je patrny rast dlouhodobého majetku v roce 2011, ktery byl
zpusoben investici do vyrobniho zafizeni. Dlouhodoby nehmotny majetek ma klesajici
charakter vlivem jeho odepisovani. Obé&zna aktiva nevykazuji za sledovana tfi obdobi
vyrazné€j$i zmeény. Nejvetsi zmeény se udaly ve vysledkli hospodateni spolecnosti. V roce
2010 se spole¢nost nachazela ve ztraté, z divodu nizkého odbytu zbozi odbérateli, vliv
na to méla probihajici finan¢ni krize. V dalSich letech se jiz situace zlepSila a spole¢nost
dosahuje zisku a dochazi k postupnému snizovani ztraty z predeslého roku. Cizi zdroje

jsou u spole¢nosti téméf neménné.
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8.2 Vertikalni a horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

Tab. 5 Vertikdlni analyza ndkladii a vynosii (zdroj: viastni zpracovani)

(v tis. K£)
VINOSY
Triby za prodej zbodi
Vykony

Triby za prodej vl wrobkd a sl.
Zména stavu zasob

Aktivace

Ostatni vynosy

NAKLADY

Naklady na prodané zboi
Vykonova spotieba

Spotfeba materialu a energie
Sluzby

Osobni naklady

Odpisy DN a DH majetku
Ostatni naklady

09132
6536
87 747
97 414
-3 769
102
4 549
123 426
6003
54 785
32 309
22476
41 604
4 288
16 746

2010
100,00%
6,59%
88,52%
98,27%
-9,85%
0,10%
4,89%
100,00%
4,86%
44,39%
26,18%
18,21%
33,71%
3,47%
13,57%

136 963
10969
121 383
124 357
-2 974
o
4611
1325 232
9 604
59511
35799
23712
47 580
3981
4 556

2011
100,00%
8,01%
B8,62%
50,80%
-2,17%
0,00%
3,37%
100,00%
7.67%
47,52%
28,59%
18,93%
37,99%
3,18%
3,64%

151 519
13 510
130 229
123 009
2220
o
7780
140 694
11501
61978
40 470
21508
52 186
7126
7 503

2012
100,00%
8,92%
85,95%
84,48%
1,47%
0,00%
5,13%
100,00%
B,46%
44,05%
28,76%
15,29%
37,09%
5,06%
5,33%

Nejvétsi podil na vynosech maji podle vertikdlni analyzy trzby za prodej vlastnich

vyrobkd, coz odpovida tomu, ze se jedna o vyrobni spole¢nost. Naklady rovnéz odpovidaji

charakteru spolecnosti, proto nejvétsi zastoupeni méa v nakladech vykonové spotieba,

tvofend spotiebou materidlu a energii a sluzbami. Odpisy spolecnosti tvoii piiblizné 4%

z celkovych nakladt spolecnosti.

V roce 2010 spolecnost dosdhla nejniz§ich vynost, hlavni podil na tom mély nizké

vykony, jenz byly ovlivnény, jiz zminénou, odbytovou krizi. Tato krize se také podepsala

na vySi osobnich nékladl, které byli vtomto roce nejnizs$i. Spolecnost nezareagovala

na krizi hromadnym propousSténim, ale byly odebrany ptiplatkové casti mzdy a snizeny

pracovni zavazky.
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Tab. 6 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty (zdroj: vlastni zpracovani)

(w tis. KE) 2011 2012  2010-2011 2011-2012
Triby za prodej zbo3i 6536 10969 13510 | 67,82% | 23,17%
Maklady vynaloiené na prodané zhodi 6 003 9 604 11901 59,099% 23,92%
Vykony 87747 121383 130229 | 38,33% 7,29%
Triby za prodej vl. wrobkd a sl. 97 414 124 357 128009 | 27,66% 2,94%
Zména stavu zdsob 94769 -2974 2220 -69,56% -174,65%
Aktivace 102 0 0 -100,00% 0,00%
Vykonova spotieba 54785 59510 61978 | B,62% 4,15%
Spotreba materidlu a energie 32309 35793 40470 10,80% 13,05%
Sluiby 22476 23711 21 508 5,49% -9,29%
Pridand hodnota 33495 63238 69860 88,80% 10,47%
Osobni naklady 41 604 47 580 52 186 14,36% 9,68%
Dan& a poplatky 67 56 a6 -16,42% | -17,86%
Odpisy DN a DH majetku 43288 3981 7126 -7,16% 79,00%
Triby z prodeje DM a materidlu 2582 1709 6 399 -33,81% 274,43%
Zlstatkova cena prod. DM a materidlu 1829 369 6024 -79,83% | 1532,52%
Ostatni provozni vynosy 1283 Q37 141 -26,97% -84,95%
Ostatni provozni naklady 5 493 1429 1041 -73,99% -27,15%
Provozni vysledek hospodafeni -22212 12561 12206 | -156,55% | -2,83%
Vynosove Uroky 4 1 10 -75,00% o00,00%
Makladove troky 1535 846 1251 -44,89% 47,87%
Ostatni financni vwwnosy 980 1965 1231 100,51% | -37,35%
Ostatni finanéni naklady 1531 1947 1369 27,17% -29,69%
Finan&ni wysledek hospodafeni 2082 -827 -1378 | -60,28% | 66,63%
Daii z pFijm0 4428 2260 2045 | -151,04% | -9,51%
Vysledek hospodaieni za béinou &nnost  |-19866 9474 8783 | -147,69% | -7,29%

8.3 Cisty pracovni kapital

Tab. 7 Vyvoj cistého pracovniho kapitalu (zdroj:

vlastni zpracovani)

(v tis. KE) 2010 2011 2012
Cisty pracovni kapitdl | 94655 104114 109 866
CPK/OA 86,60% B844%  90,35%

Cisty pracovni kapital je za sledované tii roky kladny a mé riistovou tendenci, coz je
pro spoleénost pozitivni. Kladny CPK znadi, Ze ob&ny majetek pievazuje nad
kratkodobymi zavazky, diky tomu je spole¢nost likvidni a ma k dispozici rezervu pro kryti

svych zavazki.
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8.4 Analyza likvidity

Tab. 8 Ukazatelé likvidity spolecnosti (zdroj: viastni zpracovani)

2011 2012 Doporufené hodnoty
BEZna likvidita 746 8,65 10,37 1,5-2,5
Pohotova likvidita 1,7 2,29 2,74 1-1,5
Hotovostni likvidita 0,09 0,24 0,81 0,2-0,5

Bézna likvidita spolecnosti ve sledovanych letech vysoce prevySuje doporuc¢ené hodnoty,
je to dano hlavné tim, Ze velika Cast penéznich prostiedki je uloZena v zasobach.
Pohotovostni a hotovostni likvidita se nachazi v doporu¢enych hodnotach, nebo je jen
mirné prevysuje. Stalo by zvazeni, zdali je pro chod spole¢nosti nezbytn¢ nutné, aby

disponovala tak velkymi zasobami.

8.5 Analyza zadluZenosti

Tab. 9 Ukazatelé zadluzenosti spolecnosti

(zdroj: vlastni zpracovani)

Celkova zadluienost 0,31 0,34 0,3
Mira zadluZenosti 0,46 0,5 0,43
Urokové kryti -11,94 12,21 8,02
Kryti DM dI. Zdroji g,54 4,65 4,47

Doporucené hodnoty pro celkovou zadluZenost jsou od 0,3 do 0,6. Ve vSech tiech letech se
spole¢nost pohybuje na spodni hranici doporuc¢enych hodnot, zadluzenost spolecnosti je
minimalni. Optimalni mira zadluZeni je doporu¢ovana mensi nez 1. Toho bylo dosazeno
opét ve vSech tifech sledovanych letech. Znamena to, Ze spole¢nost pouziva vice vlastnich
nez cizich zdroji. Pro ukazatel Grokového kryti je doporuovana hodnota 5. Hodnota
vroce 2010 je vyrazné pod timto doporucenim. Je to déno tim, Ze v tomto roce se
spolecnost nachazela ve vyrazné ztraté. V nasledujicich letech uz je doporucend hodnota
vyrazné piekroCena, diky zanedbatelné vysi ndkladovych troka oproti EBITu spole¢nosti,
ktery je jiz v kladnych hodnotach. Pokud bude i v nasledujicich letech spole¢nost tvofit
dostate¢né vysoky zisk, nebude mit v budoucnu problém s krytim moznych troki z uvéru
pro dalsi investice. Hodnoty ukazatele kryti dlouhodobého majetku dlouhodobymi zdroji

vyjadiuji, ze je spoleCnost piekapitalizovana, svym vlastnim kapitdlem nekryje nejen
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dlouhodoby majetek, ale i ¢ast svych obéznych aktiv. Pro spole¢nost toto predstavuje vétsi

stabilitu, ale financovani obéznych aktiv dl. zdroji je nakladné&jsi.

8.6 Analyza aktivity

Tab. 10 Ukazatelé aktivity spolecnosti (zdroj: vlastni

zpracovani)

2010 2011 2012
Obrat aktiv 0,79 0,9 0,91
Doba obratu zasob (dny) 292,12 230,32 227,64
Doba obratu pohledavek (dny) 46,33 61,58 49,1
Doba obratu zévazkd (dny) 50,74 36,19 29,83

O obratu aktiv v§eobecné plati, Ze ¢im vys$i hodnota, tim 1épe. Za Kritickou hodnotu je
povazovana hodnota 1. Obrat aktiv ve spolecnosti je ve vsech tfech letech pod touto
minimalni hodnotou. Nelze tedy fict, Ze spolecnost efektivné nakladd se svymi aktivy.
Pozitivni je pouze to, ze s kazdym rokem se tato situace nepatrné zlepSuje. Na negativni
vysledek tohoto ukazatele ma predevSim podil vysoké zastoupeni zasob, které jsou
Vv podniku drzeny. Toto vysoké zastoupeni z&sob ma vliv i na ukazatel doby obratu zasob.
Nez dojde k jejich pfeméné na trzby, ub&éhnou témét tii Etvrtiny roku. U doby obratu
pohledavek se doporucuji nizs§i hodnoty nez u doby obratu kritkodobych zavazki, to
z toho divodu, aby byla spole¢nost ze ziskanych penéz z pohledavek schopna hradit své
zavazky. Této skute¢nosti bylo dosazeno pouze v roce 2011. Bylo by vhodné se snazit

zkrétit dobu obratu pohledavek.

8.7 Analyza rentability

Tab. 11 Ukazatelé rentability spolecnosti (zdroj: viastni

zpracovani)
2010 2011 2012
Rentabilita trieb -21,89% 10,12%  8,53%
Rentabilita aktiv -17,33%  9,14%  7,79%

Rentabilita vlastniho kapitalu -25,29%  13,77%  11,16%

Ukazatelé rentability zobrazuji, jakou vynosnost maji jednotlivé polozky rozvahy.
Ukazatele rentability vroce 2010 se nach&zi v zapornych hodnotach, z dtvodi

hospodaiské ztraty v tomto obdobi. Nejlepsich vysledki dosahla spolecnost v roce 2011,



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 49

v dal$im roce doslo k mensimu poklesu hodnot. Zda tyto hodnoty jsou pro spole¢nost

dobré ¢i ne, ukaze az jeji celkové srovnani s odvétvim, ve kterém pisobi.

8.8 Srovnani s odvétvim

Na zavér finanéni analyzy bylo provedeno srovndni ukazatelt spole¢nosti
s celkovym odvétvim CZ-NACE - 25 - Vyroba kovovych konstrukci a kovodélnych
vyrobktl, kromé& strojii a zafizeni, do kterého spada i spole¢nost ZPS - FREZOVACI
NASTROJE a. s.

Do celkového srovnani byly vybrany zéakladni ukazatele finanéni analyzy. Udaje
pro vypocet jednotlivych ukazateld celého odvétvi byly ziskany z finan¢nich analyz, které

se nachazi na webovych strankach Ministerstva primyslu a obchodu Ceské republiky.

Tab. 12 Srovnadni ukazatelii spolecnosti s odvétvim (zdroj: viastni zpracovani)

ZPS - FREZOVACI NASTROIE a.s.

Roky 2010 2011 2012 2010 2011 2012
B&ina likvidita 7460 8,05 10,37 1,71 1,71 1,68
Pohotovostni likvidita 1,7 2,29 2,74 1,10 1,01 1,03
Hotovostni likvidita 0,09 0,24 0,81 0,32 0,27 0,24
Celkova zadluZenost 0,31 0,34 0,3 0,52 0,52 0,49
Obrat aktiv 0,79 0,9 0,91 1,05 1,20 1,18
Rentabilita aktiv -17,33% 9,14% 7.79% 5,82% 4,79% 8,33%
Rentabilita VK -25,29%  13,77% 11,16% 8,19% 6,45% 11,83%

Vsechny tii ukazatele likvidity celého odvétvi, se na rozdil od spole¢nosti, nachazi
Vv doporu€enych hodnotach. Nejvyraznéjsi rozdil je patrny u bézné likvidity, kdy hodnoty
spolecnosti nékolikanasobné prevysuji doporucené hodnoty. Hodnoty celkové zadluzenosti
celého odvétvi, stejné tak jako ve spolenosti pohybuji v ramci doporucenych hodnot,
da se tedy konstatovat, ze toto prumyslové odvétvi neni nijak vyrazné zadluzeno. Obrat
aktiv odvétvi se drzi nad doporucenou hodnotou 1, odvétvi efektivné vyuziva celkova
aktiva, hodnoty spole¢nosti mirné zaostavaji za odvétvim, jak je z tabulky patrné, ale
s kazdym rokem dochazi ke zlepSeni a lze doufat, Ze v budoucnu bude tento vyvoj nadale
pokracovat. Hodnoty rentability spolecnosti jsou lepsi nebo téméf stejné jako u celého
odvétvi, coz je jisté pro spolecnost pozitivni, vyjimku tvoii pouze rok 2010, kdy spole¢nost
byla zasaZena finan¢ni krizi, je zajimavé, Ze touto financni krizi nebylo zasazeno celé

odvétvi, jak lze vidét z ukazateli rentability. Ze srovnani je patrné, Zze spolecnost se
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pohybuje téméf ve stejnych hodnotach jako celé odvétvi, vyjma bézné likvidity, kde by se

spolecnost m¢la zaméfit na lepsi fizeni zasob.
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9 PLANOVANA INVESTICE

Spoleénost ZPS — FREZOVACI NASTROJE a.s., konkrétné divizi tepelného zpracovani,
disponuje celkem Sesti pecemi na tepelné zpracovani oceli. Dvé z nich jsou kalici pece,
které byly pofizeny v 90. letech a nyni jsou jiz pIné odepsany. Z toho divodu se spole¢nost
rozhodla pro ndkup nové Kkalici komorové pece zna¢ky Schmetz (obr. 3), kterou planuje

rozsifit svoje vyrobni kapacity.

Obr. 3 Vakuova pec Schmetz (zdroj: interni materialy

spolecnosti)

Pec bude spolecnosti dodéna 25. 7., s plnym vyrobnim provozem se pocita 15. 8. 2014,

veskery ¢asovy harmonogram je uveden v obrazku 4.

éasmﬁr plin piiloha €. 1 typ IU 140/1 H 60 x 90 x 60, 10 bar (abs)

s prislusenstvim

Koneéné uspofadani zafizeni s pfipojeni médii 30.04.2014
Prohlidka mista instalace v ZP5S FN 31.05.2014
Piedpokladana piedpiejimka v Menden 21.07.2014
Piedpokladana doprava do Zlina 23.07.2014
Montaz od 25.07.2014
Skoleni a 14 dni bezproblémovy provoz 01.08.2014
Koneéna piejimka zafizeni v ZPS FN Zlin 15.08.2014

Obr. 4 Casovy plan porizent pece (zdroj: interni materidly spolecnosti)
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9.1 Technické parametry

Vakuova komorova pec je konstruovana podle principu tzv. studené stény. Valcové vnéjsi
téleso je usporadano horizontalné, s dvojitou sténou a chlazené vodou. Tim je vylouceno

tepelné zatizeni, ponévadz do vnéjsiho prostoru neni vyzafovano zadné teplo.

V télese pece se nachdzi topnd komora, vyménik tepla, radidlni ventildtor o vysokém
vykonu s elektromotorem a kandly pro vedeni ochlazovaciho plynu. Mimo téleso pece se
nachazi agregat vakuovych cerpadel, transformator a elektroskiin. Nakladani a odebirani
z pece se provadi zeptedu. Sarze je pfitom piesné vlozena do topné komory pomoci

Sarzovaciho voziku vedeného kolejnicemi.

Plocha proustavend ..o piizplsobend co nejvice mistnim podminkam
LA T S ifka ... 600 mm

delka ... 200 mm

vvika ... 600 mm
L i T U 324 dm®
WahA SAIFE MIAT. o nees 600 kg brutto
Provoznd teplota Mam. e 1350°C

Pfesnost teploty (v prazdném uZitném prostoru a v rovnovaZném stavu)
V KONVEKENIM PLOVOZIL cooeeeie e e e s s ee s e en e ens +/- 5 K nad 150°C - 950°C

VE VY ZAFOVACITL PIOVOZU «onveeeeeecee e eee e ces e esse e em s e e e eamemme e s s me s e e mmaes +/- 5 K nad 600°C
_______________________________________________________________________________________________________________________ (+/- 4 K nad 800=C)

Obr. 5 Technické parametry pece (zdroj: interni materidly spolecnosti)

9.2 Financovani investice

Pofizovaci cena pece je 338 935 €, pii kurzu 27,40 Kc¢/€ spolecnost za pec zaplati
9286 819 K¢&. Investice bude cela financovana z cizich zdroji. Spole¢nost vyuzije
bankovni uvér od CSOB, u které je spoleénost ZS — FREZOVACI NASTROJE
dlouhodobym klientem. Banka spole¢nosti nabidla pfi poskytnuti uvéru na 5 let Grok
ve vysi 3 % p. a. Uvér bude spole¢nosti poskytnut pii potizeni investice, ale splacet ho

zacne az od ptistiho roku.
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Tab. 13 Rocni splatkovy kalendar wveru v K¢ (zdroj: vlastni

zpracovani)

Rok  Poéitetni hodnota  Urok Umor  Dafova Gspora
2015 9 286 819 254 703 1747761 48393
2016 7539052 201 545 1800919 38294
2017 5738137 146 766 18556098 27886
2018 3882440 90323 1912141 17161
2019 1970300 32162 1970300 6111

Spole¢nost ZS — FREZOVACI NASTROJE miize vyuzit dafiového §titu a placené uroky
z Uvéru si odeéist od zakladu dané. Pti daiové sazbé z piijmi pravnickych osob 19 %

po celou dobu splaceni spole¢nost na danich usetii 137 845 K¢.
Platba za vakuovou pec dodavateli bude rozdélena na Ctyfi etapy:

e 30 % zéloha pii udéleni zakazky,
e 30 % pfti poloviné dodaci lhtty,
e 30 % ceny zakazky pfi pfipravenosti k odeslani,

e 10 % po uvedeni do provozu.

9.3 Odpisy

Vakuova pec patii do 3. odpisové skupiny a bude odepisovana po dobu 10 let. Danové

a ucetni odpisy pece jsou uvedeny v tabulce 13.

Tab. 14 Danové a ucetni odpisy vakuové pece (zdroj: interni materidaly

spolecnosti)

zaokrouhleno

pofizovaci cena 338 935,00 27,40 9286 819,00 | 9287 000,00
doba odpisovani 10 let=120mésict
mési¢ni odpis | 7739167 | 77392,00
Pocatek odpisovani 9/2014

Ucetni odpisy Danové odpisy

Obdobi p?(:'etn ro¢ni odpis koeficient (v %) koeficient
mésicl

rok 2014 4 309 568,00 5,5 510 785,00
rok 2015 12 928 704,00 10,5 975 135,00
rok 2016 12 928 704,00 10,5 975 135,00
rok 2017 12 928 704,00 10,5 975 135,00
rok 2018 12 928 704,00 10,5 975 135,00
rok 2019 12 928 704,00 10,5 975 135,00
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rok 2020 12 928 704,00 10,5 975 135,00
rok 2021 12 928 704,00 10,5 975 135,00
rok 2022 12 928 704,00 10,5 975 135,00
rok 2023 12 928 704,00 10,5 975 135,00
rok 2024 8 619 096,00 0,00
celkem 120 9 287 000,00 100 9 287 000,00
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10 OCEKAVANE PENEZNI TOKY Z INVESTICE

V nasledujici kapitole budou stanoveny ocekavané penézni toky, které planovand investice

piinese. Veskeré tyto udaje jsou potfebné pro zhodnoceni efektivnosti investice.

10.1 VytiZenost pece

Pfi stanovovani vySe ndkladl a trzeb nelze pocitat se 100 % vytiZzenosti pece, nebot” tato
situace neni ani realna. VytiZzenost kalicich peci ve spole¢nosti se nyni pohybuje okolo
75 %. Vytizenost soucasné pece ve spolecnosti v priabéhu péti let zobrazuje graf 1.
Spole¢nost o¢ekava u nové pece vytizeni okolo 50 %. Spole¢nost zatim nepocita s vetsi

vytiZenosti, proto bude tato vytiZenost uvazovéna po celou dobu zivotnosti pece.

Priimérné ¢asové vytizeni pece

100,0% -
79,0%
75,5% ’
80,0% - 72,9% ’
© 67,6% 63,1%
60,0% -
40,0% -
20,0% -
0,0% T T T T T 1
2008 2009 2010 2011 2012

Graf 1 Priimérné casové vytizeni pece (zdroj: interni materialy spolecnosti)

10.2 Predpokladané naklady

Potizeni nové vakuové pece vyvold vznik fady nakladi. Tabulka 15 udava primérné
predpokladané ro¢ni naklady Vv letech zivotnosti investice. Rok 2014 je z hlediska investice
tvofen jen 5 mésici, nebot’ provoz pece zacina 1. srpna, v tomto roce budou nulové droky,
jelikoz se splacenim Gvéru spole¢nost za¢ne az nasledujici rok. Vyrobni néklady jsou
tvofeny spotiebou elektrické energie, spotiebou technologickych plynti a dalSich surovin
potiebnych k vyrobé. Naklady byly odvozeny od kalici pece ¢islo 2, ktera se nejvice
podobé nové pofizované peci. Do nakladl byly také zapocteny naklady na opravu ve vysi
2%. Po celou dobu zivotnosti je pocitana vytizenost pece 50 %. Odbytove naklady zahrnuji
naklady na baleni a na pohonné hmoty a byly po konzultaci ve spole¢nosti stanoveny ve
vysi 100 000 K¢&. Pofizenim nové pece spolecnost nebude navySovat pracovni silu.

V oblasti osobnich nakladl tedy nedojde k zadnému zvyseni.
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Tab. 15 Predpokiladané naklady investice (zdroj: vilastni zpracovani)

(v K£) Roky

1 2 3 4 5
Uroky - 254703 201 545 146 766 90323
Odpisy 510 785 975 135 975 135 975 135 975 135
wyrobni naklady 385 833 926 000 926 000 926 000 926 000
odbytové naklady 42 000 100 000 100 000 100 000 100 000
Pfirlistek N celkem 938 618 2255 838 2202 680 2147901 2091458

6 7 8 9 10
Uroky 32162 - - - -
Odpisy 975 135 975 135 975 135 975 135 975 135
wyrabni naklady 926 000 926 000 926 000 926 000 926 D00
Odbytové naklady 100 000 100 000 100 000 100 000 100 000
Pfirlistek N celkem 2033 297 2001 135 2001135 2001 135 2 001 135

10.3 Piedpokladané trzby

Spole¢nost ZPS — FREZOVACI NASTROJE dosahovala za posledni roky neustalého riistu
trzeb, coz je patrné i z horizontalni analyzy vykazi. Tohoto trendu by se méla spole¢nost
drZet i nadale, pofizenim dalsi pece spoleénost ofekava zvyseni trzeb o 8 mil. K¢, coz
Vv prvnim roce investice, ktery tvofi jen 5 mésict, vyvola zvyseni celkovych trzeb o 2,36 %

a v dalsich letech to pfedstavuje zvySeni 0 5,65 %.

Tab. 16 Predpokladané trzby z investice (zdroj: vlastni zpracovani)

Piirhstek trieb (%
Pfirdstek trieb

PiirGstek trieb (%)

Pfirdstek trieb

2,36%

5,65%

5,65%

5,65%

5,65%

33333200

5,65%

8000 000

5,65%

8 000 000

5,65%

& 000 000

5,65%

8000 000

5,65%

8 000 000

8000 000

8 000 000

& 000 000

8000 000

10.4 Kapitélovy vydaj

Kapitadlovy vydaj je dalezity vychozi udaj pro nasledné hodnoceni efektivnosti investice.
Jak bylo uvedeno v piedchozi kapitole, cena pofizované pece ¢inni 9286 819 K¢,
s pfictenim 21% sazby DPH, je celkovd cena investice 11051315 K¢&. Soucasti
kapitalovych vydaji jsou 1 zmény Ccistého pracovniho kapitdlu, které jsou investici

vyvolany. Tyto udaje je piedem velmi obtizné urcit, proto po dohod¢ sekonomem
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spole¢nosti, byl stanoven pouze pfirtstek zdsob odvozeny od ro¢ni materidlové potieby

peci. Celkovy kapitélovy vydaj ¢ini 11 526 047 K¢.

Tab. 17 Priristek CPK z investice v K¢ (zdroj: vlastni

zpracovani)

Pfiristek zasob - rofné 30 900 74 000
PiirGistek CPK 696 900
Diskont. Pfiristek CPK 474732

10.5 Cashflow

Z (daji nakladd a trzeb je mozno uréit penézni tok zinvestice po dobu danového
odepisovani. Prvni rok je stejné jako v ptedchozich pfipadech tvofen jen péti mésici,
od druhého do Sestého roku je splacen bankovni uvér a troky, v dalSich letech jiz Gvér plné
zaplacen a nejsou placeny zadné troky, to se promitne pozitivné na vysi nakladd. Dan

z piijmi pravnickych osob je po celou dobu Zivotnosti investice uvazovana ve vysi 19 %.

Tab. 18 Vyvoj cashflow v letech (zdroj: vlastni zpracovani)

(v KC) Roky
1 b 3 4 5
Prir(stek trieh 3 333 300 3 000 000 3 000 000 3 000 000 8 000 000
Prirlstek provoznich nakladd 427 833 1280703 1227545 1172 766 11163253
Prirlstek odpisd 510 785 975135 975135 975135 975135
EBT 2 394 682 5744 162 5797 320 5 8520959 5908 542
Dan e zisku 19 % 454 990 1091 391 1101 491 1111 3589 1122623
EAT 1939692 4652771 4 595 829 4 740 200 4 785919
Odpisy 510785 g7y5 135 975 135 975 135 975135
CF z provozu 2 450 477 5627 906 5670964 5715335 5761054
Pfiristek CPK 30 900 74 000 74 000 74 000 74 000
CF 2 419577 5 553 906 5 596 964 5 641 335 5 687 054
6 7 B 9 10
Prir(stek trieh 3 000 000 3 000 000 8 000 000 3 000 000 8 000 000
Prirlstek provoznich nakladd 1058 162 1026 000 1026 000 1026 000 1026 000
Prirlstek odpisd 975135 975135 975135 975135 975135
EBT 5966 703 5998 865 5993 865 59498 865 5 993 865
Dan ze zisku 19 % 1133674 1139784 1139784 1139784 1139784
EAT 4 833 029 4 859 081 4 859 081 4 859 081 4 859 081
Odpisy 975135 g7y5 135 975 135 975 135 975135
CF z provozu 5308 164 5834 216 5834 216 5834 216 5834 216
Pfirfistek CPK 74 D00 74 000 74 000 74 000 74 000
CF 5734 164 5760216 5760216 5760 216 5760216
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10.6 Diskontni sazba

Dulezitou hodnotou pro budouci vypocty efektivnosti investice je stanoveni diskontni
sazby. Pro tyto potfeby byla sazba zvolena na zdklad¢ vazenych primérnych nakladi
na kapital (WACC). Hodnota WACC byla vypocitana za pomoci stavebnicové metody,
podle vzorce:

WACC = 1& + 114 + Tpop + TrINSTAB )

re je bezrizikova sazba, ktera je stanovena na zakladé desetiletych statnich dluhopisi. Tento
Udaj byl ziskan z finan¢ni analyzy podnikové sféry, zvefejnéné na webovych strankach

Ministerstva pramyslu a obchodu. rfpro rok 2012 byla stanovena ve vysi 2,31 %.

r.a piedstavuje riziko za velikost podniku. Zjisti se porovnanim tplatnych zdroju (vlastni

kapitél, bankovni ivéry a obligace) a danych hodnot.
e je-li UZ>3 mld. K¢ — r.a =0,00 %
e je-li UZ <100 mil. K¢ — ra = 5,00 %
e je-li UZ > 100 mil. K¢, ale < 3 mld. K¢ pouzije se:
ra = (3 mld. K& — UZ mld. K¢&)? / 168,2 (10)

Uplatné zdroje spoleénosti jsou 131 730 659 K&, jsou tedy vétsi nez 100 mil., ale zaroven

mensi nez 3 mld. Po dosazeni do vzorce vysla hodnota r.arovna4,89 %.

rrop charakterizuje podnikatelskeé riziko. Zjisti podle vzorce:

EBIT
A

> X1

EBIT _ (VK +BU +0 U
NUSLIR) o
A A BU +0O

Pokud:
e EBIT/A > X1 — rrop = 0,00 %
e EBIT/A<0 — rpop=10,00%

Hodnota EBIT/A vysla vétsi nez X1, je proto podnikatelské riziko 0 %.

rrinsTAB Vyjadiuje riziko za finanéni stabilitu. Porovnava béznou likviditu podniku

s celkovou likviditou primyslu:
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e je-li celkova likvidita > XL — rrinsTaB = 0,00 %

e je-li celkova likvidita < 1 — rrinsTas = 10,00 %

e je-li celkova likvidita firmy > 1, ale < XL, vypocita se rrinsTag nasledovné:

o renstas = (XL — celkova likvidita)? / 10 (XL — 1)?

XL - celkova likvidita pramyslu (pokud je primér primyslu nizsi nez 1,25, horni hranice
XL bude 1,25. Pokud je primér primyslu vétsi nez 1,25, pak se bude XL rovnat priméru
primyslu).
Bézné likvidita podniku (10,37) prevysuje likviditu celého primyslu (1,68), proto je

hodnota rrinsTas rovna 0%.

Po secteni vSech ¢tyt rizikovych sazeb vyjdou WACC rovny 7,2 %. Tato hodnota bude

pro ucely diplomové prace predstavovat diskontni sazbu podniku.

Tab. 19 Priumérné
vazené naklady na
kapital (zdroj: vlastni

zpracovani)

IF 2,31%
L 4,89%
I'roD 0%

IFINSTABR 0%

WaccC 7,20%
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11 HODNOCENI EFEKTIVNOSTI INVESTICE

Planovand investice bude zhodnocena na zékladé dvou typti metod pro hodnoceni
investice. Jako prvni bude provedeno hodnoceni za pomoci statickych metod. Pro presnéjsi
informace o efektivnosti budou pouzity dynamické metody. Na zaklad¢é pouzitych metod

potom bude nasledovat celkové shrnuti hodnoceni a doporuceni pro spolecnost.

11.1 Statické metody

Statické metody jsou vyhodné pro svoji nenaro¢nost a dokazou rychle poskytnout
informace o efektivnosti investice. Jejich hlavni nevyhodou je ovSem nerespektovani

faktoru ¢asu.

11.1.1 Pramérné ro¢ni naklady

Primérné rocni néklady slouzi piedev§im pii porovndvani dvou investi¢nich variant.
Zvolena je pak nasledné ta varianta, kterd ma niz8i ndklady. V tomto piipadé, kdy je
hodnocena pouze jedna investice, ma tato metoda pouze informativni charakter. Od
ro¢nich primérnych naklada, 1ze jesté odecist prodejni cenu investice na konci zivotnosti,

ale spole¢nost momentalné neplanuje prodej pece po jejim odepsani.

Tab. 20 Priimérné rocni naklady (zdroj:

vlastni zpracovani)

Investicni naklad 11526047 KE
Pofadovana vynosnost 7,20%
Rotni provozni naklady 1038 733 K&
Rotni odpisy 928 700 KE
R =928700 + 7,20% = 11526047 + 1038733 = 2797308 (12)

Primérné ro¢ni naklady investice vysly 2 797 308 K¢. Na zakladé této metody nelze urcit,

zda se vyplati investici ptijmout ¢i nikoliv.

11.1.2 Prumérna vynosnost

Tabulka 21 udava potiebné tidaje pro vypocet primérné vynosnosti. Zisk po zdanéni za
dobu deseti let ¢ini 45 083 764 K¢ a primérnd zlstatkova cena investice je 4 388 108. Tyto

Udaje jsou poté dosazeny do vzorce 2.

45083764
P 7 1044388108 1,03 (13)
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Primérna vynosnost investice ¢inni 103 %. Tato hodnota mnohonasobn¢ prevysuje

stanovenou pozadovanou vynosnost. Podle této metody je vhodné planovanou investici

pfijmout.
Tab. 21 Udaje pro vypocet priimérné vynosnosti (zdroj: viastni zpracovani)
(v KE) Rok
| 2 3 a 5
Zisk po zdanéni 1939632 4652771 4695 829 4740 200 4785919
Odpisy 510 785 975 135 975 135 975 135 975 135
Zdstatkovd cena 8 776 215 7 801 080 § 825 945 5 850 810 4 875 675
6 7 8 9 10
Zisk po zdanéni 4233029 4859081 4859 081 4859 081 4259081
Odpisy 975 135 975 135 975 135 975 135 975 135
Zhstatkové cena 3 900 540 2 925 405 1950 270 975 135 -

11.1.3 Doba navratnosti

Doba navratnosti investice udava pocet let, za které se investice sama splati diky piijmim
Z investice. Pro zjisténi této doby je potfeba znat kumulované cashflow a kapitalovy vyda;j.
Kapitalovy vydaj spole¢nosti je 11 526 047 K¢&. Udaje o cashflow zobrazuje tabulka 22,
zniz je patrné, Ze investice by se méla spolecnosti vratit jiz v pribéhu tietiho roku
Zivotnosti investice. Vzhledem k tomu, Ze by méli dojit ke splaceni investice pfed dobou

Zivotnosti je pro spole¢nost vyhodné investici pfijmout.

Tab. 22 Doba névratnosti investice (zdroj: vlastni zpracovani)

Cash Flow Kumoluvané CF Rok Cash Flow Kumoluvané CF

1 2419577 2419577 [+ 5734164 30633 001
2 5553 906 7973484 7 5760216 36393 217
3 5596964 13 570448 a8 5760 216 42153433
4 3641335 19 211 783 9 3760216 47913 648
5 5687054 24 898 B37 10 | 57680216 53673 864

11.2 Dynamické metody

Dynamické metody na rozdil od metod statickych, jiz zohledfiuji ptisobeni ¢asu. Protoze
penize nyni, maji jinou hodnotu nez penize v budoucnu. Poskytuji ptesnéjsi predstavu

o efektivnosti investice.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 62

11.2.1 Cista souasna hodnota

Metoda ¢isté soucasné hodnoty (NPV) vyjadiuje soucasnou hodnotu budoucich penéznich
tokl. Pro posouzeni, zda je investice vyhodna, by ¢istad souasna hodnota méla vyjit vetsi
nez 0. Potiebné udaje k vypoctu ¢isté soucasné hodny jsou kapitdlové vydaje ve vysi
11526 047 K¢ a diskontované cashflow a jeho kumulace. Tyto Udaje jsou uvedeny
v tabulce 23.

Tab. 23 Cistd soucasnd hodnota investice (zdroj: vlastni zpracovani)

(v KE) Rok
1 2 3 4 5
Cash flow 2419577 5553906 5596964 5641335 5687054
Diskontni faktor (7,2%) 1,072 1,149 1,232 1,321 1416
Diskontované CF 2257 068 4 833 087 4542990 4270504 4016 281
Kumulované DCF 2257068 7090 755 11 633 746 15904 249 19920 530

Rok 6 7 8 9 10
Cash flow 5734164 5760216 5760216 5760216 5760 216
Diskontni faktor (7,2%) 1,518 1,627 1,744 1,870 2,004
Diskontované CF 3777447 3540 391 3302876 3080 329 2874 359
Kumulované DCF 23 697 977 27238 368 30541244 33 621573 36 495 932
NPV = 36495932 — 11526047 = 24969885 (14)

Cista sou¢asna hodnota investice &ini 24 969 885 K. Jelikoz se jedna o kladnou hodnotu,

1ze na zaklad¢ této metody investici doporucit k piijeti.

11.2.2 Index rentability

Index rentability (PI) Gzce souvisi s ukazatelem ¢isté soucasné hodnoty, udava, jaka
soucasnd hodnota pfipadd na kazdou investovanou korunu. Tento index je vyjadien jako

pomér mezi souctem diskontovanych cashflow a kapitalovym vydajem na investici.

_ 24969885
T 11526047

2,17 (15)

Index rentability planované investice je 2,17, da se tedy fict, ze 1 K¢ investovaného
kapitadlového vydaje, pfinese 2,17 K¢ penézniho piijmu. Vzhledem k tomu, Ze investice

pfinese vEtsi penézni piijem nez vydaje, 1ze na zakladé, tohoto ukazatel investici doporucit.

11.2.3 Vnitini vynosové procento

| tato metoda souvisi s ukazatelem ¢isté soucasné hodnoty. Hodnota vnitiniho vynosového
procenta (IRR) vyjadiuje takovou procentudlni sazbu, pii které se rozdil NPV

a kapitalovych vydaji rovna nule. Pro vypocet bude pouzita Cistd soucasna hodnota
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investice 24 969 885 K¢ a diskontni sazba 7,2 %. Jelikoz NPV vychazi kladné, bude druh&
diskontni sazba zvolena vyssi, tak aby hodnota NPV vysla zaporné. Tabulka 24 udava

hodnotu NPV pro ruzné diskontni sazby.

Tab. 24 NPV pri riiznych diskontnich sazbdch (zdroj: viastni zpracovani)

Diskontni sazba 20,00% 30,00% 35,00%
Cistd soucasnd hodnota | 24969 885 20 396 554 9 506 429 3449057 1402674 - 222 200

Az pfti diskontni sazbé 40 % vychdzi hodnota NPV zaporné€. Tyto hodnoty budou spolecné

s vychozi sazbou a NPV dosazeny do vzorce pro vypocet vnitiniho vynosového procenta.

IRR = 7,2 + —=209885 __, (40 —7,2) = 39,71% (16)

24969885+222290

Vnitini vynosové procento investice je 39,71 %, coz znamena, ze piiblizné pii hodnoté této
diskontni sazby by se ¢istd soucasnd hodnota investice rovnala nule. Rozhodujicim
kritériem pro pfijmuti ¢i odmitnuti investice je, aby hodnota IRR byla vyssi nez
pozadovand diskontni sazba podniku. | Vvtomto ptipadé, lze tedy investici doporucit

K ptijeti, nebot’ hodnota IRR 39,71 % pievysuje diskontni sazbu podniku 7,2 %.
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12 ZHODNOCENI VYSLEDKU EFEKTIVNOSTI INVESTICE

Ukolem diplomové prace bylo zhodnotit efektivnost planované investice. Spole¢nost ZPS-
FREZOVACI NASTROIJE, a.s. jiz byla rozhodnuta investice pfijmout, ale chtéla znat, jaky
efekt investice spole¢nosti pifinese a jaka bude jeji doba navratnosti. Pro posouzeni
investice byly vybrany zakladni statické a dynamické metody hodnoceni efektivnosti.

Veskeré pouzité metody a jejich vysledky a zhodnoceni jsou uvedeny v tabulce 25.

Tab. 25 Zhodnoceni vysledkii efektivnosti investice (zdroj: viastni zpracovani)

Metoda zhodnoceni Kritérium pro prijeti Vypottena hodnota Rozhodnuti
Primérna vynosnost »7,2% 103% prijmout
Doba navratnosti =10 let 3 roky pfijmout
Cistd sougasna hodnota =0 24 969 885 pfijmout
Index rentability =1 2,17 pfijmout
Vnitini vwynosove procento =7,2% 39,71% prijmout

Primérné vynosnost a doba ndvratnosti, patfici mezi statické metody, 1 ptes nevyhodu, ze
tyto metody nerespektuji faktor ¢asu, dokazou poskytnout prvotni pfedstavu o investici.
Primérna vynosnost mnohonasobn¢ prevysuje stanovenou pozadovanou vynosnost 7,2 %.
Pro spole¢nost je jisté pozitivni zprava, ze k ndvratnosti vlozeného kapitalu by mélo dojit
v prubéhu tetiho roku Zivotnosti investice. Dynamické metody maji hlavni vyhodu oproti
statickym metodam, Ze zohledinuji ptisobeni ¢asu. Zakladni metodou je Cista soucasna
hodnota, ze kter¢ dale vychazeji 1 dalS§i dynamické metody. NPV porovndva soufasnou
hodnotu vSech penéznich piijmd =z investice s vynalozenymi kapitalovymi vydaji.
Rozhodujicim faktorem je, aby piijmy ptevySovaly vydaje, tedy hodnota NPV musi byt
vétsi nez nula. Toto kritérium bylo splnéno, nebot’ NPV investice vysla 24 969 885 K¢. Na
zéklad¢ ukazatele indexu rentability vyplyva, Ze 1 K¢ kapitdlového vydaje ptinese 2,17 K¢
penéZniho pfijmu. Posledni hodnotici metodou byla metoda vnitiniho vynosového
procenta. Diky ni lze zjistit pfibliznou diskontni sazbu, pfi které se €istd soucasna hodnota
rovnd nule. Pro rozhodnuti o pfijeti by tato sazba méla byt vyssi nez 7,2 %, coz bylo
splnéno. Ze souhrnné tabulky je patrné, ze pofizeni dal§i nové pece bude pro spolecnost
pfinosem. Vypoctené hodnoty vSech pouzitych metod se jednozna¢né shoduji na piijeti

investice.
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13 KALKULACE PECE NAVSAZKU

Pro vypocet kalkulace na jednu vsazku byly vyuzity nakladové udaje stiediska tepelného
zpracovani za rok 2013. V tomto roce bylo uskuteénéno 5 493 vsazek, z toho 1111
piipadalo na kalici pec 2, ktera typové odpovida nové potizované peci. Naklady na energie
byly vypocteny z celkové rocni spotfeby energie pece 2. Ve spolecnosti nijak nejsou
rozliSovany dal$i naklady pro jednotlivé pece, ale sleduji se pouze za celé stiedisko. Dalsi
udaje byly proto stanoveny z celého stiediska a rozpocitany na jednu vsazku. Naklady na

jednu vsazku a také celkové naklady pii zpracovani 1 111 vsézek zobrazuje tabulka 26.

Tab. 26 Kalkulace nakladii pece 2 (zdroj: vlastni zpracovani)

(v KE) 1vsdzka Celkové N
Mzdy 630,44 700419
Energie 1026,10 1139997
Vyrobni refie 878,94 976 502
Vlastni naklady wroby 253548 2816918
Spravnireie 359,91 399 360
Vlastni niklady vwykonu 2 895,39 3216 778
Odbytova refie 282,91 314 313
Uplné vlastni ndklady vykonu | 3 178,30 3531001

Néaklady na jednu vsazku pece 2 jsou 3 178 K¢. Pii 75 % vytiZeni, odpovidajicimu 1 111
vsazek, by méli ¢init celkové naklady pece ptiblizné 3 531 091 K¢.

Pti planovaném 50 % vytizeni nové pece lze ocekavat ptiblizn€ 741 vsazek, vychazeno
z udaje o poctu vsazek pece 2. V prvnim roce investice bude zvysena vyrobni rezie o odpis
nove pece ve vysi 510 785 K¢ a odbytové naklady ve vysi 42 000 K¢. Jelikoz neni znama
oc¢ekavana produkce za rok 2014, bude uvazovana stejnd produkce jako v roce 2013

navysena o pocty vsazek z nové€ potizené pece.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky

66

Tab. 27 Kalkulace nakladit nové pece (zdroj: vlastni

zpracovani)

(v KE)
Mzdy
Energie
Vyrobni refie
Vlastni naklady vyroby
Spravni reiie
Vlastni ndklady vykonu
Odbytova reiie
Uplné vlastni naklady vykonu

1vsdzka

630,44
1026,10
856,40
2512,94
317,13
2 830,07
256,02
3 086,09

Celkove N
467 136
760 340
634 592

1862 089
234993

2097082
189 711

2286793

Néaklady na jednu vsazku nové pece by se mély pohybovat pfiblizné na trovni 3 086 K¢&.

Celkové naklady na pec pfi planovaném 50 % vytizeni by V prvnim roce Zivotnosti méli

¢init 2 286 793 K¢, v dalSich letech vSak dojde ke zvySeni celkovych nakladl, nebot’ bude

odepisovan jiz cely rok Zivotnosti stroje a zacne se splacet bankovni uvér spolu s Uroky.

Kalkulace ndkladu na vsdzku neudava uplné presny udaj, nebot' kazda vsazka je jiné

velikosti, primérné vSak vychazi velikost jedné vsazky na 73 kg.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 67

ZAVER

Rozhodnuti o pfijeti ¢i zamitnuti pldnované investice, ovlivni nejen soucasnou financ¢ni

situaci podniku, ale pfedevs$im tu budouct.

Cilem diplomové prace bylo provést zhodnoceni efektivnosti planované investice ve
spole¢nosti ZPS — FREZOVACI NASTROJE a uréit, zdali investice bude pro spole¢nost
piinosna.

Na tGvod praktické ¢asti byla vypracovana SWOT analyza a byly identifikovany silné
aslabé stranky spolecnosti a prilezitosti a hrozby, které piisobi z vnéj$iho prostiedi

spolecnosti.

Pro zjiSténi soucasné financni situace ve spolecnosti byla provedena finan¢ni analyza na
zakladé¢ ucetnich vykazii za roky 2010, 2011 a 2012. Sledovany byly pfedev$im pomérové
ukazatele — likvidity, zadluzenosti, aktivity a rentability. Na zavér finan¢ni analyzy bylo
provedeno srovndni hlavnich ukazateli s celkovym primyslovym odvétvim. Z finanéni
analyzy je patrné, Ze se spole¢nost nachazi v pozitivni situaci, vyuziva piedevsim vlastniho
kapitalu a jeji zadluzenost se nachazi v doporucenych hodnotach, spolecnost nebude mit
problém s poskytnutim Gvéru. Zlepsit by se méla piedevsim Vv oblasti Fizeni aktiv, jelikoz

disponuje pomérn¢ velkymi zasobami.

Spole¢nost v soucasnosti disponuje Sesti pecemi pro tepelné zpracovani oceli. V tomto
roce se vSak rozhodla pro rozsifeni svych vyrobnich kapacit a planuje potidit novou kalici
pec. Tuto investici hodla financovat za pomoci bankovniho Gvéru, jiné moznosti ani
spole¢nost neuvazovala. Investice byla hodnocena za pomoci statickych a dynamickych
metod zhodnoceni efektivnosti. Pfed samotnym zhodnocenim bylo zapotiebi stanovit
potiebné udaje, vyplyvajici z investice, nutné pro vypocet. Ze statickych metod vyplynulo,
Ze investice je vhodna k pfijeti. Doba navratnosti vysSla 3 roky, investice se spole¢nosti
vrati dfive, nez je jeji doba zivotnosti. Dynamické metody potvrdily stejny vysledek jako
metody statické — investice je vhodna k piijeti. Cista soutasna hodnota vysla 24 969 885
K¢ a byl tedy splnén pozadavek, aby hodnota byla vétSi nez nula. Index rentability Cini
2,17, coz znamend, 7e 1 investovand koruna pfinese 2,17 K¢ penézniho piijmu. Vnitini

vynosové procento vyslo 39,71 % a prevySuje pozadovanou vynosnost 7,2 %.
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Posledni ¢ast prace se zabyva predbéznou kalkulaci nové pece na jednu vsazku a stanoveni
celkovych nékladii na novou pec, které vysly v prvnim roce zivotnosti investice 2 186 793

K¢.
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PRILOHA P I: ROZVAHA 2011

: fuma
m-um;mﬁ SO0 ROZVAHA Mn&g”
i (BILANCE) ZPS - FREZOVAC]
ke dni 31.12.2011 NASTROJE a.s
v celych tisicich K ) Sicio, bycits# novo misio
. T. Bati ép, 5334
46 96 66 50 e
orne T ARTIVA Bédné Odetn! obidobi :"h‘:
Brutto Kaorakoe WNatto Netln |
L g 7 b e i 2 3 4
AKTIVA CELKEM (1. 02 + 03 + 31 + 83 001 | 212264] 82182] 150082) 131328
002 nl o) o o
003 7a784| 48802 Bia2] 17 115
004 11634) 10113 189 277
005 [l 0 ] 0
008 o [ o 0
: : 007 6825 5374 1 451 2778
4 D08 4739 4 739 0 0
5 |G 009 o o] ] D
5 |sinj @louhodoby nehmotny majetek 010 0 0 0 of
7 |Medskonseny diouhodoby nehmatng mawtsk D11 70| ol ?EI [
B |Poskytnut zalohy na dicuhodoby nehmalny majeiek 012 o a 0 0
B m jotak (P14 ap 013 53 150, -36 485 26 651 14 340
B oW 4 Ipmm 014 1375 o 1375 137
2 |Stavby ; D15 10 736 -3 668 7 068 74
Smeumm!mlw_ 06| 4sevol -20284] 17808] 527
4 |Pastiteisiot ooty trvatjch porostd D17 o o o o
sm dni stdo @ tatnd zvitata | 018 | o 0 0 0
8 Jing diouhodoby hmotng majsiak 019 3 557 -3 557 0 188
7 |Nedokongeny diouhodoby hmotny majetes 020 4 0 4 50
8 [Poskyinute zasohy na diouhodoby hmany majstex 021 508 of eos 0
8 | Ooatovacl rozdil k nabytému majetiu 022 o] a 0] 0
B Il |Diouhodoby finanéni majetsk (F. 24 at 30) 023 o] - of 0
B I 1 {Podily v ovisdanjch & fizenjch cacbéch 024 0 0 g g
z ( [ o g
3 0 [ o]
o 0 o}
0 0 of
0 0 of
o| 0 o



AKTIVA | tad Basns Gletrd obdabi Min. o
obdobi
Brutto Korakon Netto Netto
B b [ 1 ! 2 3 i
€ Cbdina aktiva (. 32+ 38 + 48 + 56) 031 | 133831] 15580 118051 108.305
C | |zésoby (r33ai38) 032 | 101858 -1sz7e]  sssao 84 350|
€ 1 1 |Matensl _ 033 15 426 15426| 11898
2 | Nedokontana vitoba a polotovary 034 20 421 o 20421 18 a8}
3 [Wyrobky 035 50347) -14212| 45135] 50031
4 |2viteta 038 0 1) o
5 |Zbadi _ 037 6 665 -1087 5 508 3475
6 |Poskytnutés zalohy na zasoby 038 1] 0 0 0
C It |Dlouhodobé pohlediviy (F. 40 a2 47) 038 4 760 1] 4780) 10237
C Il 1 |Pohiedavky z obchodnich vetahi 040 il 0 0 of
2 |Pohisddviy - ovisdajici a fidicl csoba 041 0 0 0 0
3 |Poniedavio - podstatny viv 042 o 0 ] of
d Fahledivky za spoletniky, Sleny drulsiva a zn Geastniky I
sdrudeni : 043 0 ] 0 0
5 | Diowhodobe poskyinuts zsichy 044 | 0 o] 0 of
& |Dohadné Gkty aktvnl 045 o} 0 o o
7 |diné pohlediviy 048 0 0 0 3 218
8 |Odiotens dafiova pohisdivis 047 4 T80 0 4 780 7021
C W |Kritkodobé pohloddvky (F. 49 a2 57) 048 23 781) 301 23480 13377
C. 1l 1 |Pohledévky 2 obchodnich vztah) 048 | 20285 -301 19984] 12803
2 |Pohiedaviy - ovisdajici a figici osoba 050 | 0 ] 0
3 [Pohiedivky - podstatng viiv 051 i o 0 o
Pohediviky za spoletniky, Seny druksiva 8 za Glastriky |
4 |sdruten o052 o D, 1 o
5 |Socudini zabazpedeni a zdravotni pojikténi 053 o 0 ] o
6 |5ttt - daniove pohisddviy 054 3088 of 3068 553
7 |Kratkodoné poskytnuté zsiony 055 151 0 151 91
8 |Donaané dety aksvl 056 183 0 183 115
§ |Jint poniedaviy 057 76 o] 76 15
c W finanéni . 59 a2 D58 3z 0 3231 1341
C. V. 1 |Penize 059 50] 1] 50) a7
2 |Utty v bankach 060 3181 ] 3181 1 304
3 |Kratkodoby cennéd papiny a podily 081 a 0 o o
4 |Pofizovany kratkodoby finantn! majtek 0g2 0 g o Cli
D 1 |Cassové roziifeni (F. B4 ad 66) 063 3 848| o 3848 49:@_!
D | 1 |Makiady pfiftich sbdobl D54 3 787 o 3 787 4 870
2 |Komplexni nkiady pistich sbdobl 065 o 0 o D
3 |Phimy pristicn obdobl 066 62 0 82 3|




| oznad PASIVA | tad Bédnd (& Min.G&
obdotl sbdot

L] b ] g & 8
PASIVA CELKEM (V. 68 + B5 + 118) D67 150 082 131328
Viastni kapitdl (1. 69 + 73 + 78 + 81 + 84 ) 088 99 451 80 887
I |Zakladni kapitdl (F. 70 a¢ 72 ) =] 102 500 1@5_90[
1 |Zasmdni kagas 070 _102 500 102 500
2 |Viastni akcie a viasinl sbehodnl podily (<) or 0 0
3 [Zminy zékiadnito kapitaly or2 o0 o)
I |Kapitalové fondy (¢, 74a277) 073 0 o]
. 1 |Emisni atio 074 1] o
2 [Ostotni kapatilowd fondy : 075 0 .0
3 |Ocefovas roxdily z plecenéni magky & zavazki o076 aj of
4 [0cediovac! raxdily 2 plecenéni pfi pleménach or? a 0
i |Razsrvni fondy, nedéliteing fond a ostatni fondy ze zisku (F. 78 + 80 ) 078 zsq_al‘ zgoi
. 1 |Zakonny rezervnl fond ! MedSliteng fond 078 1 989 1988
2 |Statutarni a ostatni fondy 080 560 s60]
. [Vysledek hospodfen minutjch let {F. 82 + 83) 081 -15 062 4504
. 1 |Nerozdlleny zisk minulych let 082 0 4 Bpa)
2 |Naubrazied st minotjoh et 083 -15 062 ,EI,
V. |Vysisdek hospodateni binéhe dbetniho obdobi (+/- 084 L _“m-l

_ A.01 - [+ 68 ¢ 73+ T8 + B1 + 85 + 118) |

Cizi zdroje (. 85+ 81 + 102+ 114) 8% 50 523 d-'l_ml
L 088 0 0
L 087 0 o
088 0 |
0as 0 0
080 0 0
il |Diouhodabé chvazky (F. 92 at 101) o2 19 885 mm’
it 1 |Zévazky 2 obchodnich vrishi a2 0 1]
2 |[Zavazky - ovisdajici a fidicl csoba 083 1] 0
3 |Zévazky - podsiatng viiv 084 0 g
4 |Zévazky ke spoleénikim, Senim drutstva a k Odastnliim sdrudeni 085 0 g
& | Diouhodobé phjate Zaiohy 0%6 0 o]
8 |Vydans gluhopisy o7 0 of
T |Dlouhodobé sménky k dhradé 088 8990 B 890
8 |Dohadne éty pasivn 0gg o 0
9immmy 100 10 005 11 8as|
10|Odloteny dafovy zdvazek 101 | __G l:il




oznes Thd | Batng 0t in o
obdobl obdobi
& B [ 5 B8
B {103 a2 1 102 13937, 14
81 2 sbehodnich wztahi 103 g82g| 10 160
2 - & fidici osoba 104 Ui D.I
3 - po ity 105 ul o
4 L] a b e 108 I_!j 1
L * zaméstnancim 107 ISE_SJ 2 14
B £ 108 1327] 1181
T |Stat - ity @ dotace 333 Eg‘
8 zifoiry 110 28] 2
B _ 111 4—0*? ol
10 i 112 | s8] mg’
1 : 113 8l 677
B IV |Bankowni a . 115 ak 117) 114 16581 ﬂ'
BV 1 115 0




PRILOHA PII: VYKA ZISKU A ZTRATY 2011

8 s
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PRILOHA P III: ROZVAHA 2012

Nazev a sidlo ugetni jednotky:
sovano v souladu

- ROZVAHA p
 —3 ; 2PS.FREZOVACI NASTROJE 2:5.
éni pozdgjsich v plném rozsahu
i 2 trida Tomae Bati 5334
pedpist k: 31.121
Hodnoty jsou v KE.
[~ o ! 76001 Zlin
= =
146966650
L |
“emat ] AKTIVA - T ad | “Bezné icetni obdobi_ ___j Minulé Gé.obdobi
‘ ‘ Brutto T Korekee T Netto [ Netto
|
a | _,b_v___‘c_ s | e .08 ] 4
‘ AKTI VA CELKEM (r 2+3+31+63) | 001 214 508 123.24 I -59 494 690,30 | 155 013 432,94 | MQE 743, 92_‘
A l Pohledavky za upsany viastni kapital (353) 002 | ( ‘
| LA - il R el = = e e O | _ = |
B Stala aktiva (F. 4+13+23) 003 76 703 740,51 -46 139 121,40 30 564 6191 28 183 005,00
B. Diouhodoby nehmotny majetek (f. 5 a2 12) 004 11 631 092,00 -10 878 612,00 752 480,00 1521675, 004
B. 11 Ziizovaci vydaje 005 ‘
2. Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje (01 2) 008 |
3 Software (013) 007 6 891 656,00 -6 139 176,00 752 480,00 1451 375.00 |
4 Ocenitelna prava (014) 008 4739 436,00 -4 739 436,00
& I Goodwill ‘
‘ Jiny dlouhodoby nehmotny majetek (018, 019) 010 ’
T Nedokongeny dlouhodoby nehmotny majetek (041 011 70 300.00
| 8 Poskytnuté zalohy na dih. nehm. majetek (051) ' 012 [
T 1
B. I Diouhodoby hmotny majetek (F. 14 aZ 22) 013 65072 648,51 -35 260 509.40 } 29812 139,11 l 26 661 330,00 |
B.Il. 1. | Pozemky (031) 1 374 590,00 1374 590,00 1374 590,00 |
Stavby (021) ) 015 10819 352,00 ) -4 055 667,00 6763 685,00 7 068 362,00
- == y I L = e T,
3 Samostatné movité véci a soubory movitych véci{ | 016 48 489 250,40 -27 647 601,40 20 841 649,00 I 17 606 015,00
4. Pastitelské celky trvalych porostl (025) 017 | ‘
{ Zakladni stado a tazna zvirata (026) 018 |
Jiny dlouhodoby hmotny majetek (028 029, 032) 019 3557 241,00 -3 557 241,00 ’

7 Nedokon&eny dlouh. hmotny majetek (042) 020 ‘

3999,00

8. Poskytnuté zalohy na diouh. hmotny majetek (052) 021 832 215,11 83221511 608 354.00

Ocefiovaci rozdil k nabytému majetku (+/- 097)

022
| B ' Dlouhodoby finanéni majetek (7. 24 az 30)
Bl 1. | Podily v oviadanych a fizenych osobach (061) 024

2. Paodily v ednotkach pod podst. viivem (062) 025
e e

Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily (063} ‘ 026

21

‘ Pujeky a very - ovladajici a fidici osoba, podst. vii 027

I‘J—:jA —

5 Jiny dlouhodoby finanéni majetek (067.089) 028

6. | Pofizovany diouhodoby finanéni majetek (043) 029 | ‘
7@

I Poskytnuté zalohy na dlouhodoby.fin majetek (053) | 030 \
o S iektiiadl s C (SIESE TR S IO £~ StES




| oznat i AKTIVA a Fad. Bézné ugetni obdobi | Minulé u¢.obdobi
: ‘ Brutto Korekce Netto Netto
‘ a b c 1 2 3 N 4
C. Obézna aktiva (7.32+39+48+58) 031 134 948 008,17 -13 355 568,80 121 592 439,27 117 718 634,82
cC. 1 ] Zasoby (7. 33 az 38) 032 102 541 845,55 -13 055 é?s.e“s} 89 486 269,88 86 579 530,22
C. L1 Material (111,112,119) 033 1; 24154715 15241 547,15 15428 102,;6
2 Nedokon&ena vyroba a polotovary (121,122) 034 21 664 037.62 21664 03%,62 20 421 053,72
3. Vyrobky (123) 035 59 970 081,27 -13 055 575.67 46 914 505.60 4; 134 GJ
4. | zvitata (124) 036 -
5, Zbozi (131,132,139) . 037 | 5666 179,51 5666 179,51 | 5597 674,38 |
i 6. | Poskytnuté za'lo):);nar ;;5; (1;1) - [ o;a
c.u Diouhodobé pohledavky (.40 az 47) 038 3 341 048,48 3341 048,48 4760 197,12
: C.l1 Pohledavky z obchodnich vztahu (311A.312A,313 040
- 2. Pohledavky - ovlédéjic} a fidici osoba (354A 355A, | 041 |
3. | Pohledavky - podstatny viiv (351A) 042
4. | Pohledavky za spolecniky, Cleny druzstva a za 4. | 043
5 Dlouhodobé poskytnuté zalohy (314A) 044
6. | Dohadné ity aktivni (388A) i 045 7 =
7 Jiné pohledavky (335A,375A,378A) 046 . ] B 7 o
8. Odlozena danova pohledéivl;a (;871A) ;47 i B 73 541 048,48 334104848 4 760 197,12 7
c. Kratkodobé pohledavky (f. 49 az 57) 048 19 601 660,29 -299 593.23 19 301 667,06 2?;147 089,72 |
C. 1. Pohledavky z obchodnich vztaht (311A,312A,313 049 | 18 758 690.64 -299 993,23 18 458 697 41 19 983 398,35
2 | Pohledavky - ovladajici a fidici osoba (351A) 050
3 Pohledavky - podstatny vliv (351A) 051 -
4 Pohledavky za spoleéniky, Eleny druzstva a za G¢. 052
5 Socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi (336) 053
[ Stat - daﬁové p;él;[edévky (341,342.343,345,346,34 | 054 -72 752 935,69 i
‘ 7 Kratkodobé poskytnuté zalohy (314) 055 372 738,08 ) 372738,08 B ;51 180.15
! 8 Dohadné Uty aktivni (388A) 056 185 366.57 185 366,57 183 235,53
N 77 ‘ Jiné pohledavky (335,371,373-6,378) 057 284 865,00 284 865,00 76 340,00 |
| Cav. Finanéni majetek (7.59 az 62) 058 9463 453.;5 9 463 453,85 3231 81%.76
C.IV. 1. | Penize (211,213,+/-261) 059 36 688,19 36 688.19 50 430.86
2 Ugty v bankach (221) . 066 7779426 765,66 9 426 765.66 3181 386,90
| 3. Kratkodobé cenné papiry a podily (251,253,256-7) | 061 . | ]
4. Porizovany kralk;)doby finanéni majetek (259) 062
D. Casové rozligeni (. 64 az 66) 063 2856 374,56 | 7 N 7‘% o A; 856 374.56 ;’8;19-10-4‘107
D. L1 Naklady pfistich obdobi (381) 064 2758976,32 ‘ 2758 976.32 3786 637.42
| 2 “:Komp!exni naklady pfistich obdobi (382) 065 | 7 -
i 3 _Prijmy pfistich obdobi (385) h 066 97 398,24 ‘ 97 398,24 62 466,68




PASIVA

Fad.

| Stav v bézném ﬂéet.obdobi

Stav v minulém Gcet.ob

oznac.
a b c 5 6 B
‘ PASIVA CELKEM (7.68+85+118) 067 155 013 432,94 149 750 743,92
A Viastni kap;;;ili(n;.ssi-rr}3+78+81+84) 068 108 243 960,72 99 461 416,14
Al Zakladni kapital (f. 70 az 72) 069 102 500 000.0(')' il 102 500 000,00
1 A L1 V Zakladni kapital (411) 070 - 71 02 5007000,00 102 500 000,00
2 { Vlastni akcie a vlastni obch. podily (-252) 071
‘ 3 .Zmény zakladniho kapitalu 072
WA. -Il Kapitalové fondy (.74 az 77) 073
Al 1. Emisni azio (412) o 074 - N
2 .Ostatni kapitalové fondy (413) 075 |
3 | .Ocefiovaci rozﬁily Z ;)%écenéni majetku a zavazku (+/- 414) 076
4 ‘ .Ocenovaci rozdily z pfecenéni pii pfeménach 077
Alll. R ez. fondy. nedél. fond a ost. fondy ze zisku (7.79+80) V 078 o '7—3023 165,78767__‘ R 72757:;974567.876
‘ Alll 1 Zakonny rezervni fond / Nedélitelny fond (421,422) 079 2 462 890,51 1989 181,51
| 2. Statutarni a ostatni fondy (423,427) 080 560 275,35 560 275,35
Tvt Hospodarsky vysledek minulych let (7. 82+83) 0871 7 o -6 061 749,73 -15 062 220.42
A V.1 1 Nerozdéleny zisk minulych let (428,431) 7 082
‘ 2 Neuhrazena ztrata minuIYCh]e;(:429) 083 -6 061 749,73 -15 062 220,42
A V. Hospodarsky vysledek bézného U¢. obdobi (+-)f.1-(+69-73-78-81-85-118) 084 8782 544,59 947417970
B Cizi zdroje (7.86+91+102+114) - 085 46 646 553,09 _5;1;0 6;676;)
B. | Rezervy (.87 az 90) 7 086
B. 1 17 Rezervy zakonné (451A) 087
2 7 . Rezerva na duchody a podobné zavazky {(451A) 088
2 . Rezervy na dan z pfijmu (452) o 089
[ 73 . Ostatni rezervy (459) 090
! =
} B.IL Dlouhodobé zavazky (7.92 az 101) 091 28 433 208,11 31628 370,72
B 1. Zavazky k podnikum s rozhodujicim viivem (471A) 092
2 . Zavazky - ovladajici a fidici osoba (471A) 7 093 =
3 . Zavazky - podstatny vliv (;771 A) 094
T 4 Zavazky ke spole¢nikum, ¢lenim druzstva a k G¢&. sdrrurieni (471A) 095
| 5 . Dlouhodobé pFiiaté zalohy (475A) 096
[ 6 . Vydané diuhopisy (4;3/\) 097' 17 000 000.00
7 . Dlunodobé sménky k l'xhr;ldé (478A) 0937 90 000.00 9990 000,00
8 . Dohadné Gty pasivni (389A) 099
] Jiné zavazky (474A,479A) - 100 711 343 208,11 21638 370,72
7 10, Odlozeny dariovy zavazek (481P) 7 101




Stav v b&zném tcet.obdobi

Stav v minulém aéet.ob

oznac. PASIVA fad.
a b c 5 6
B Kratkodobe zavazky (f. 103 az 113) 102 11 726 647.00 13 604 404,28 ‘
B 1. Zavazky z obc’ho(’inich vztahi (321,322,325) 103 6746 574,84 9829 459&70%
2 . Zavazky - oviadajici a fidici osoba (364A) 104 ]
3 . Zavazky - podstatny viv {(364A) 105
4 Zavazky ke spol. a sdruZeni (364A) 106 ]
5 Zavazky k zaméstnancim (331,333) 1077 2321659,00 223101500 |
[ 6 . Zavazky ze socialniho zabezpeceni a zdr. pojisténi (336) 108 1379 484,00 1 326 658.00
7 .7Sta't - daflové zavazky a dotace (341-343.345—:;47) 109 777 826,05 7
8 . Kratkodobé prijaté zalohy (324) 110 1600,00 28 147,58
9 . Vydané diuhopisy (-255) 111
10. Dohadné ucty pasivni (389A) 112 59 000,00
1% Jiné zévazky”(372.373,379) V 113 499 503,11 130 124.00
B.IV. Bankovni l;véry a vypomoci (f. 115 az 117) 114 6 486 697,98 74 957 875,63
BIV.1.B ankovni Gvéry dlouhodobé (461A) 115 -
[ 2 . Bézné bankovni tvery (231,232) 116 2586 697,98 4327 875.6}34
3 & Krétkodobé finanéni vypomoci (241,249,-255A) 17 3900 000,00 630 000.00
€.l Casove rozliseni (. 119 + 120) 118 12291913 98 677,15
{2081 B Vydaje pristich obdobi (383) 119 122919,13 98 677,15
2 . Vynosy pristich obdobi (384) 120 7




PRILOHA PIV: VYKAZ ZISKU A ZTRATY 2012

Zpracovano v souladu

s vyhlaskou &. 500/2002 VYKAZ ZISKU A ZTRAT
Sb. ve znéni pozdéjsich v plném rozsahu
predpisu k: 311212
Hodnoty jsou v K&.
1o
46966650

Radek Ucetniho schéma: Filtr data: 01.01.12..31.12.12

Nézev a sidlo ucetni jednotky:

ZPS-FREZOVACI NASTROJE as.
tfida Tomase Bati 5334

76001 Zlin

Oznaceni TEXT Cislo | Skute¢nost v icetnim obdobi
fadku sledovaném minulém
. a b c 1 2
I Tr2by za prodej zboZi (604) 001 13 509 425,02 10 968 935,60
A h‘léklady vynaloZené na prodané zb0i7i (504) 002 11 900 512.00 9603 877,08
i +  Obchodni marze (f. 1-2) 7 003 1609213,02 | 1365 058,52 .
I I Vykony’(i.5+6+7) 004 130 228 143,06 121 383 017,70
| Il. 1. Trzby za prodej viast. vyrobku a sluzeb (601,602) 005 128 008 547,29 124 356 811,53
[ 1 2 2ména stavu vnitrop. zasob vl, vyroby (+/- U¢.sk.61) 006 221959571 -2973 793,8724
[ 3. Aktivace (U¢, sk. 62) 007 0,06 0,01 1
B. Vykonova spotieba (F. 9+10) 008 61876 733,2:; 59 509 359.49
B. 1. Spotfeba materidlu a energie (501 az 503) 009 7 40 469 703,54 35798 246.76
[ 2. Sluzby (€. sk. 51) - 010 21 507 029,70 2371111273
[ + Pfidan& hodnota (. 3+4-8) 011 69 860 622,84 63238716,73
C. Osobni naklady (7. 13 az 16) 012 52 185 284,32 47 579 155,63
[ C. 1. Mzdové naklady (521,522) 013 38122716.00 34 789 521.00
C. 2. Odmény ¢lentim organu spolec. a druzstva (523) 014 177 000,00 180 000,00
C. 3. Naklady na socialni zabezpeceni (524,525,526) 015 12 830 252,00 11684 957,00
C. 4. Sociaini naklady (527.528) 016 7 10585 316.?;2 924 677,63
o T D. D;né a poplatky (U¢. sk. 53) 017 45 340,00 7 56 001,78
v E Odpisy nehmotného a hmotného majetku (551) 018 7 125 466.00 3980 248,00
lll. Trzby z prodeje invest majetku a materialu (641,642) 0189 6 398 267,07 1709 109.46
F. ZUst. cena prod. invest majetku a materialu (541,542) 020 6023 352,44 369 14377
I V. Zlgtovani rezerv a ¢as. ;ozliéeni provoznich vynosu (652,654,655) 021
i G. Tvorba rezerv a ¢as. rozliseni provoznich nakladu (552,554,555) 022 Bl
V. ZCIC(OVéni’Opr, pol. do provoz. vynosu (657.658,659) 023
= H ZUEtovani opr.pol. do provoz. nakladl (557,558,559) 024 -2 225 705,01 -91 417,01
VI. Ostatni provozni vynosy (644,645.646.648,649) 025 140 879,31 ] 936 738.59 [
1 . Ostatni provozni naklady (543,544,545,546,548,549) 026 1040 916,29 1429 076,84
VII. Pfevod provoznich vynogﬁ (-697) 027
| J. Prevod provoznich nakladu (-597) 028 ]
= Provozni vysledek hospoda(f.11-12-17-18+19-20+21-22+23-24+25 029 12205 115,18 12 562 355,77




Radek Geetniho schéma: Filtr data: 01.01,12..31.12.12

Oznageni TEXT Cislo Skutegnost v 4 obdobi
radku sledovaném minulém
a b c 1 B 2
VIII. Trzby z prodeje cennych papirt a vkladd (661) 030
K. Prodané cenné papiry a vklaﬁy (561) 031 I ‘
IX. Vynosy z finan&nich investic (f. 33+34+35) 032 N
IX.1. Vynosy z cen. papir a vkladi v podinicich ve skupiné (665) 033
IX.2. Vynosy z ost. investi¢nich cennych papiru a vkladl (665) 034
IX.3. Vynosy z ostatnich finanénich investic (665) 035
X. Vynosy z kratkodobého ﬁhanénino majetku (666) 036 |
| L Néklady z financniho majetku 037
[ XI. Vynosy z pfecenéni majetkovych cen. papir(i 038
| .
M. Naklady z pfecenéni majetkovych cen. papirii 038 }
XIl. Zagtovani rezerv do finanénich vynost 040 |
N. Tvorba rezerv na finanéni naklady 041
| XIll. Zagtovani opravnych poloielg do fin. vynosu 042 ]
[ 0. Zictovani opravnych polozek do fin. nakladi 043 1
XIV. Vynosové Groky 044 9994,10 629,74
i P. Nakiadové uroky 045 1250 390,92 845 530,88
XV. Ostatni finanéni vynosy 048 1230726.87 1964 52279
Q. Ostatni finanéni naklady 047 1368 121,94 1947 419.36 R
i XVI. Pfevod finanénich vynosi 048
R. Pfevod financnich nakladl 049 |
‘ Finanéni vysledek hospodareni 050 -1377 791,89 -827 797,71 ‘
| S Dan z pfijmu za béznou &innost (7. 52+53) 051 . 204477864 226037837
|'S. 1. Dan z piijmu - splatn (591,595) 052 625 630,00
S. 2 Dan z pfijmu - odloZena (592) 053 1419148 64 2260 378,37
[ ** Vysledek hospodareni za béznou &innost (f. 29+50-51) 054 878254465 9474 179,69
i XVII. Mimofadné vynosy (GE. sk. 68) 055
L T. Mimofadné naklady (U¢. sk. 58) 056
—
u Dan z pfijml z mimoradné &innosti (. 58+59) 057 |
o U. 1. Daf z pfijmu z mim. &innosti - splatna (593) 058 ]
U. 2. Dan z pfijml z mim. &innosti - odlozena (594) 059 |
==
: Mimoradny vysledek hospodareni (f. 55-56-57) 060
B w, Pfevod podilu na ho;podéfském vysledku spoleénikum (596) 061 i
***  Vysledek hospodareni za Ucet.obdobi (f. 54+60-61) 062 8782 544 65 Q474 179,69
™ Hospodafsky vysledek pred zdanénim (f. 29+50+55-56) 083 10 827 323,29 11734 558,06

Kontrolni ¢islo (f.01az61)

099

651 376 837,21

602 204 890,01




