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ABSTRAKT

Abstrakt Cesky

Podstatou mé bakalatské prace je zhodnotit ekonomicky pfinos zamysleného investi¢niho
projektu. Pfi vypracovavani vychdzim zredlnych podnikovych udaji, které mi byli
poskytnuty béhem mé diplomové praxe. Tato prace obsahuje ve své prvni ¢asti teoreticke
podklady pro spravné zavedeni investice a daje tykajici se finan¢ni analyzy. V analytické
¢asti vyhodnocuji ekonomické ukazatele jako je napf. index rentability, Cistou soucasnou
hodnot, vnitini vynosové procento, dobu navratnosti apod. Dilezitou sloZkou této Casti je

zpracovani finan¢ni analyzy.

Zéaveérem podavam doporuceni pro spolecnost, tykajici se projektu, znamenajici piijeti ¢i

zamitnuti investice.

Abstrakt ve svétovém jazyce

The hearth of my bachelor thesis is analyse economic asset of intended project. I am
appearing from the real companies informations, which were provided me during my
working experience. This work contains in the first part of theoretic body materials for
correct implementation of investment and the informations about financial analysis. In the
analytic part I am evaluating the economic indicators like profitability index, net present

value, internal rate of return, payback period etc. Very important is financial analysis too.

In the end of my bachelor thesis I am creating a recommendation for a company in a view

of decision making about an investment.
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UvVOoD

Zabezpeceni prosperity a uspéSného rozvoje podniku v naroénych podminkach trzni
ekonomiky neni jednoduchou zalezitosti. Jednim z vyznamnych piedpokladii dosazeni
tohoto cile je promyslend rozvojova strategie podniku, pfiprava a realizace projektu,

kterymi podnik tuto strategii uskuteciiuje.

Rozhodovani o investicich, tj. rozhodovani o tom ,kolik, do ¢eho, kdy, kde a jak
investovat®, je rozhodovanim o budoucim vyvoji podniku a jeho efektivnosti; patii proto
fadu let zdrojem piirastkt zisku podniku, ale i1 ,,bfemenem®, které¢ zatézuje ekonomiku
podniku piedev§im fixnimi néklady. Nespravné zaméfend a ne-efektivni investice muize

piivést podnik i k tipadku.

Bez investic se vSak neobejde zddny podnik, ktery by chtél uspét na stile vice

houstnoucim konkuren¢nim poli.

Hlavnim cilem mé prace je kvalitni vypracovani projektu, kterym zjistime nejenom
piipadnou ekonomickou prosperitu investicniho zaméru, ale také zjistime, za pomoci

finan¢ni analyzy, situaci ve spole¢nosti Biona Jersin, s.r.o.

Prvnim krokem pii vyhotovovani prace je zpracovani teoretickych prament nutnych pro
vypocet ekonomickych ukazatelli efektivnosti a financni analyzy. Dulezitou fazi je
zaméteni se na identifikaci mozné podnikatelské prilezitosti. Samoziejmée, Ze v této pasazi
také neopomenu vysvétlit pojmy spojené s financni analyzou, jako napi. ukazatele
rentability, aktivity, likvidity, pomérové ukazatele a v neposledni fad¢ také ukazatele miry

zadluzeni.

Dalsim krokem bude analytické ¢ast, jenz je zaméfena na zpracovani vnitropodnikovych
ucetnich a statistickych udaji pro potfeby vypoctu ekonomickych ukazateld.
Vyhodnocenim téchto ukazateli ziskame skutecny obraz o ekonomické efektivnosti
investi¢niho projektu. Na konci mé prace doporu¢im tomuto podniku bud’ pfijeti (v pfipade
pozitivnich vysledktl), nebo zamitnuti projektu (v piipad¢ negativnich vysledkil). Tato
prace by méla byti dilezitym podkladem pro vedeni spolecnosti Biona Jersin, s.r.o. pii

posouzeni vyhodnosti realizace projektu.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky

I. TEORETICKA CAST
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1 PROCES PRiPRAVY A REALIZACE PROJEKTU

Piiprava a realizace podnikatelskych projektti je zakladni formou napliiovani zvolené
podnikatelské strategie firmy. Kvalitni pfiprava téchto projektd je pfitom jednim
z primarnich piedpokladii dosazeni podnikatelského uspéchu v naroénych podminkach
trzni ekonomiky. Je ziejmé, Ze dosdhnout zadouci kvality ptipravy projektii neni snadné,

nebot’ zahrnuje ¢innosti vysoce narocné jak na potiebné znalosti, tak i na vynalozeny ¢as.

Vlastni pfipravu a realizaci projektti od identifikace urcité zakladni myslenky projektu az

po uvedeni projektu do provozu lze chépat jako urc€ity sled tii fazi:

predinvesti¢ni

- investi¢ni

- provozni (operacni)
Kazdad ztéchto fazi je dllezitd z hlediska uspéSnosti projektu. Piesto bychom vak méli
vénovat zvySenou pozornost predinvesticni fazi, nebot’ uspéch ¢i neuspéch daného
projektu bude ve zna¢né mife zaviset na informacich a poznatcich marketingové,
technicko-technologické, finanéni a ekonomické povahy, které jsme =ziskali v rdmci
zpracovani feasibility study (technicko-ekonomické studie) projektu, a na interpretaci

téchto informaci a poznatki ve zminéné studii.[1]

1.1 Predinvesti¢ni faze
Predinvesti¢ni faze se zpravidla Cleni do tii dil€ich etap, které tvofi:

- identifikace podnikatelskych ptilezitosti;
- ptredbézny vybér projektl a ptiprava projektu zahrnujici analyzu jeho
variant;

- hodnoceni projektu a rozhodnuti o jeho realizaci ¢i zamitnuti. [9]

1.11 Identifikace podnikatelskych prileZitosti

Identifikace podnikatelskych pftilezitosti tvofi vychodisko pfedinvesti¢ni faze, nebot
projekty se zpravidla odvijeji od vyjasnéni urcitych podnikatelskych ptilezitosti. Tato faze
muze ptfitom byt urCitym podnétem pro mobilizaci finan¢nich zdrojl, nebot’ potencialni
investofi, at’ jiz domaci ¢i zahrani¢ni, maji zdjem na ziskdni informaci o nové

identifikovanych zajimavych a Zivotaschopnych podnikatelskych ptilezitostech.
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podnikatelského okoli, zahrnujici poptavku po urcitych produktech a sluzbach, exportni
moznosti, odhaleni zdroji vyznamnych surovin, objeveni novych vyrobku a technologii aj.
V mnoha ptipadech lze vyuzit vysledki rlznych studii, jako jsou napfi studie struktury
produkce a spotieby v dané zemi, marketingové studie, analyzy dovozu a moznosti jeho
substituce domacimi produkty, vyhodnoceni surovinovych zdrojli, analyzy odvétvové a
oborové¢ struktury primyslu, rozvojové plany, studie technického a technologického
vyvoje, studie hodnotici dopady rozvoje techniky a technologie na Zzivotni prostiedi,
vyhodnoceni zkuSenosti ostatnich zemi s obdobnym ekonomickym zdkladem a urovni

rozvoje kapitalu, pracovnich sil a pfirodnich zdrojt aj. [8]

Takto ziskané podnéty, resp. Urcité podnikatelské ptilezitosti, je vSak tieba posoudit a
vyhodnotit pted jejich podrobnym propracovanim do podoby podnikatelského projektu.
Urcitou formou vyjasnéni jednotlivych ptileZitosti jsou studie téchto prileZitosti, jejichz
cilem je zpracovani dostupnych informaci o jednotlivych pfilezitostech do formy, ktera by
umoznila alespoil v hrubé mife posoudit efekty a nadéjnost projektti, zalozenych na téchto
prilezitostech. Studie prilezitosti by mél byt pomérné stru¢né, malo nakladné a mély by

umoznit osvétleni podstatnych aspektii téchto ptilezitosti.

Vysledkem vyhodnoceni studii je pak prvni selekce podnikatelskych prilezitosti, tj. urcity
ptedbézny vybér téch, kterym bude vénovéna dalsi pozornost, a naopak vylouc€eni jinych,
z jejichz studii vyplynula napft. velka rizikovost projektti, nedostate¢na vyse ekonomickych

efektli, nadmérnd finan¢ni narocnost aj. [1]

1.1.2 Predbézné technicko-ekonomické studie

Zpracovani technicko-ekonomické studie, ktera by slouzila jako zaklad findlniho
rozhodnuti o realizaci ¢i zamitnuti projektu, je casové ndro¢ny ukol, ktery si vyzada
znacnych nédkladid. Vzhledem k tomu je tfeba, a to zvlasté u rozséhlych projektt ,
zpracovat predbéznou technicko-ekonomickou studii, ktera predstavuje ur€ity mezistupen
mezi struénymi studiemi pfilezitosti a podrobnymi technicko-ekonomickymi studiemi,

kter¢ detailn€ rozpracovavaji jednotlivé aspekty projektu.
Cilem zpracovani predbézné technicko-ekonomické studie je urcit, zda:

- byly vySetieny a posouzeny vSechny mozné varianty projektu;
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- povaha a ndpln projektu opraviuje jeho detailni analyzu v podobé¢
technicko-ekonomické studie projektu;

- urcité aspekty projektu jsou do t€ miry zavazné, ze vyzaduji jejich
podrobné Setfeni pomoci podptrnych a doplikovych studii, jako jsou
marketingové prizkumy, laboratorni testy, poloprovozni ovérovani aj.;

- zékladni myslenka, na které je projekt zaloZen, je pro urcitého investora
nebo skupinu investorii dostatecné atraktivni, nebo tomu je naopak;

- podnikatelska ptileZitost je do té miry slibna, ze jiz na zdklad¢ informaci
z této studie lze rozhodnout o realizaci projektu.

Struktura i napli predbézné technicko-ekonomické studie i technicko-ekonomické studie
projektu jsou analogické. Rozdil spociva predevSim v detailnosti informaci, hloubce

analyzy a provéfovani variant projektu. [1]

1.1.3 Technicko-ekonomicka studie projektu

Tato stude by méla poskytnout veskeré podklady, potfebné pro investicni rozhodnuti.
V jejim ramci je tfeba formulovat a kriticky vySettit zdkladni komercni, technické, finanéni
a ekonomické pozadavky, resp. Pozadavky tykajici se ochrany zivotniho prostfedi, a to na
zaklad¢ variantnich feSeni, ktera byla koncipovéna jiz v pfedbézné technicko-ekonomické

studii.

Vysledkem je pak formulace projektu vcetné jeho cili a zdkladnich charakteristik,
zahrnujicich marketingovou strategii, dosazitelny podil na trhu, velikost vyrobni jednotky,
jeji umisténi, zakladni suroviny a materidly, vhodnou technologii a vyrobni zafizeni a

v ptipadé potieby i zhodnoceni vlivu na zivotni prostiedi.

Finan¢né-ekonomicka ¢ast studie pak zahrnuje investi¢ni ndklady projektu, jeho vynosy a
naklady v obdobi provozu a propocty ukazateli ekonomické efektivnosti. Dilezité je
upozornit na to, Ze cela ptiprava projektu v ramcei zpracovani technicko-ekonomické studie
by méla zabezpecCovat potiebné tdaje pro finan¢né-ekonomické analyzy a hodnoceni
projektu, resp. Jeho jednotlivych variant. Finan¢né-ekonomické aspekty by proto mély
provazet projekt od samého zahdjeni jeho pfipravy, coz je mozné dosdhnout pouze

zaclenénim piisluSného specialisty do zpracovatelského tymu od pocatku jeho fungovani.

Ackoli, jak jsme jiz uvedli , je obsahovd napln technicko-ekonomické studie obdobna

pfedbézné technicko-ekonomické studii, musi byt zpracovana s podstatné vétsi presnosti.
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Zékladem pfistupu k jejimu zpracovani je urcity iteracni optimalizacni proces se zpétnymi
vazbami, kdy se kvolbé zdkladnich charakteristik projektu dospivd v postupnych
optimaliza¢nich krocich, respektujicich existujici zavislosti mezi témito charakteristikami
(napt. zavislosti velikosti vyrobni jednotky a technologického procesu, zavislosti
technologického procesu a umisténi jednotky aj.). Zpétnovazebnost tohoto procesu je pak
dana tim, ze vysledky volby ur€ité charakteristiky projektu v nékterém z nasledujicich
krokli (napt. volby umisténi) nas nékdy nuti vratit se k urcitym pfedchozim rozhodnutim a
modifikovat je (volba umisténi vyrobni jednotky napfi. vylucuje realizaci zvolené velikosti
vyrobni jednotky, resp. UzZiti zvolené technologie, a proto musime tato rozhodnuti, zvolena
v pfedchozich krocich zpracovani technicko-ekonomické studie, korigovat). Je ziejmé, Ze
soucasti tohoto procesu je i identifikace zakladnich rizikovych faktorti a hodnoceni jejich

dopadt na projekt. [8]

V ptipadé, Ze technicko-ekonomicka studie odhalila urCité slabiny projektu a jeho
ekonomické efektivnost neni dostatecnd, je tfeba hledat dal§i varianty projektu (napf.
zména vyrobniho programu, jeho trzniho zaméteni, uplatnéni jiné technologie aj.), které by

byly ekonomicky vyhodnéjsi.

Je tieba upozornit na to, Ze technicko-ekonomickou studii ma smysl zpracovavat pouze
tehdy, jestlize jiz ptedchozi faze piipravy ukazaly, Ze lze ziskat zdroje pro jeho

financovani. V opac¢ném ptipad¢ by totiz byly Cas i1 prostiedky vynalozeny zbyte¢né. [1]

1.14 Hodnotici zprava

Zpracovana technicko-ekonomickd studie projektu byva casto zdkladnim podkladem pro
hodnoceni projektu riznymi investicnimi a finan¢nimi institucemi, které by se mohly
podilet na jeho financovani. Tyto instituce vyuzivaji zpravidla urcité vlastni postupy a
procedury hodnoceni v souladu s individudlnimi cili, posuzovanim naklada, efekti a
o¢ekavanych rizik. Casto vSak neni pfedmétem posuzovani pouze vlastni projekt, ale
hodnoti se téz finan¢ni zdravi firmy, ktera jej hodla realizovat, pfedpokladané vynosy pro
akcionare a ochrana instituci, které se budou na jeho financovani podilet. Vysledky tohoto
posouzeni véetné hodnoceni projektu z hlediska technickych, komerénich, trznich,
manazerskych, organizacnich, ekonomickych a finan¢nich kritérii a aspekti jsou pak

shrnuty do pisemné hodnotici zpravy. [1]



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky

1.2 Investiéni faze

Zahrnuje vétsi pocet Cinnosti, které tvofi napli vlastni realizace projektu. Investi¢ni fazi

Ize rozdé€lit do n€kolika kroku, které tvori:

- vytvoreni pravni, finan¢ni a organizac¢ni zakladny pro realizaci projektu;
- zpracovani projektové dokumentace a ziskani technologie;
- realizace nabidkovych fizeni zahrnujici vyhodnoceni nabidek a vybér
dodavatelu;
- ziskani pozemki a vystavba budov a staveb;
- zajisténi predvyrobnich marketingovych ¢innosti véetné zabezpeceni
zasob;
- ziskani a vycvik personalu;
- kolaudace a zdb¢hovy provoz.
Predpokladem uspésné realizace projektu je zpracovani kvalitniho planu a G¢inné vlastni
fizeni realizace projektu. Ty musi spole¢né zabezpecit, Ze jednotlivé klicové aktivity
realizace, jako jsou vystavba, doddvka a montaz vyrobnich zafizeni, ziskani a vycvik
pracovnikll 1 zajiSténi vSech potfebnych vstupli pro zahéjeni provozu, probéhnou vcas
z hlediska jejich potifebné navaznosti a v zddouci kvalité tak, aby nebyl ohroZen termin
uvedeni projektu do provozu. Vlastni fizeni realizace projektu vyuziva urcitych metod a
nastrojti projektového fizeni. Dllezita je pfitom pecliva kontrola ¢asového planu realizace,
v€asna identifikace vzniklych odchylek a posouzeni jejich vlivu na mozné prodlouzeni

terminu uvedeni projektu do provozu ¢i na rtst investi¢nich nakladu. [3]

Kontinualni kontrola a porovnavani zakladnich ptedpokladl, ze kterych vychéazela
technicko-ekonomicka studie projektu (predevSim zhlediska ndkladi a casu), se
skuteCnosti v pritbé¢hu investi¢ni faze jsou nezbytné pro vcasné zajisténi dalSich zdroji
financovani v pfipadé¢ prekroCeni investicnich ndkladi. Soucasn¢ je tfeba peclive

vyhodnotit dopady téchto zmén na ekonomickou efektivnost projektu

Celkové je mozné konstatovat, ze zatimco v predinvesti¢ni fazi byla rozhodujici kvalita a
spolehlivost udaji, analyz a hodnoceni, tvotficich ndpli technicko-ekonomickych studii,
v investi¢ni fazi je kritickym faktorem c¢as. Je proto zdsadni chybou, pokud se snazime

zkracovat, resp.

Vynechavat nékteré kroky ptredinvesti¢ni faze s cilem snizit ndklady na ptipravu projektu,

nebot’ to by se mohlo projevit zna¢né negativné v pribéhu realizace projektu i jeho



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky

provozu. Naopak Cas i1 prostfedky vynalozené na peclivou ptipravu projektu a posouzeni
jeho variant z hlediska vSech podstatnych aspekti vedoucich k nalezeni optimalniho feSeni

se obvykle mnohonasobn¢ vyplati. [1]

1.3 Provozni faze

Problémy provozni faze je tieba posuzovat jak z kratkodobého, tak dlouhodobého hlediska.
Kratkodoby pohled se tyka uvedeni projektu do provozu, resp. zabéhového provozu. Zde
mohou vznikat urCité obtize pramenici napt. z nezvladnuti technologického procesu, resp.
vyrobnich zafizeni, z nedostate¢né kvalifikace pracovniki aj. VétSina téchto problémi ma

svlj ptivod v realizacni fazi projektu.

Dlouhodoby pohled se tyka celkové strategie, na které byl projekt zaloZen, a ztoho
plynoucich vynosti na strané jedné a nakladi na strané druhé. Tyto vynosy a néklady maji
pfimy vztah k pfedpokladim (napt. pokud jde o vyvoj poptavky, o dosazitelny podil na
trhu, o velikost prodejnich cen vyrobkl, nakupnich cen surovin, materidlu apod.), ze
kterych se vychazelo pii zpracovani technicko-ekonomické studie. Jestlize zvolena
strategie 1 zakladni pfedpoklady se ukazaly jako falesné, muze byt realizace urcitych

korekénich, resp. napravnych opatfeni nejen obtizna, ale Casto také vysoce nakladna.

Opct je tieba zdlraznit, ze pokud nedojde k vétsim nedostatklim ve fazi realizace projektu
a jeho provozu, pak o kone¢ném uspéchu, resp. nezdaru projektu rozhoduje predevsim
kvalita jeho ptipravy. Vyuziti neadekvatnich nebo chybnych informaci a ptedpoklad
v technicko-ekonomické studii projektu vede k tomu, Zze naprava projektu bude velice

obtizna bez ohledu na to, jak dobie byla zvladnuta. [2]

1.4 Zakladni aspekty technicko-ekonomickych studii

Investicni rozhodnuti, tj. rozhodnuti firmy o tom, které projekty by méla realizovat,
predstavuji klicova rozhodnuti z hlediska jeji podnikatelské UspéSnosti nebo dokonce
preziti v narocnych podminkach trzni ekonomiky. Vyznam téchto rozhodnuti je dan i tim,

ze dlouhodobé¢ vazou znacné objemy prostredki.
Podnikatelska uspésnost, resp. pteziti v obdobi velice rychlych zmén technickych a
technologickych, ekonomickych, ekologickych, politickych aj. vyzaduje spravné

rozhodovat, tj. vyhledavat a realizovat spravné projekty. [8]
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14.1 Strategicka orientace

Podnikatelska tspésnost, resp. pieziti v naroéném konkuren¢nim prosttedi vyzaduje, aby
firma disponovala urcitymi znalostmi a dovednostmi, které ji odliSuji od konkurence a
které ji umoziuji dosdhnout urcité konkurencni vyhody a tim i lepSich hospodaiskych
vysledkil nez jeji konkurenti. Tyto specifické znalosti a dovednosti se mohou tykat
vyzkumu a vyvoje novych vyrobkd, fizeni distribu¢nich kanali, mohou vést k nizkym
nakladim, kratkym dodacim lhitdm aj. Technicko-ekonomicka studie b proto meéla
identifikovat specifické znalosti a dovednosti firmy, které jeji konkurenti mohou zvladnout
jen obtizné.

Ty by pak mély byt urcitym zakladnim cilem a voditkem pii vybéru projektt,

orientovanych na zajisSténi dlouhodobé podnikatelské prosperity.

Ziskani specifickych znalosti a dovednosti, které vyzaduje dosazeni dobré konkurenéni
pozice prostfednictvim realizace urcitych podnikatelskych projekti, je Casto Casoveé znacné
naroéné¢ a nédkladné. Uzitecnd mize proto byt urcitd kooperace s vybranym partnery
(kterymi mohou byt i konkurenti), kterd mlize pfinést obéma stranam znaény prospéch.
Tato kooperace muize mit pak rtiznou podobu od pouhych smluvnich vztahd ptes

strategické aliance, holdingy, spole¢né podniky az k fizim a akvizicim. [1]

1.4.2 Informace a udaje technicko-ekonomické studie

I kdyZ je mozné stanovit urcité zdkladni charakteristiky projektu (napf. celkové investi¢ni
naklady provozni néklady aj.) s pozadovanou piesnosti, jsou ¢asto ¢as a naklady potifebné
na ziskdni a zpracovani potfebnych udaji takové, Ze je nutné vychazet z urcitych

predpokladii. Pokud tomu tak je, je to tieba v technicko-ekonomické studii vzdy uvést.

Jestlize budeme vénovat pozornost napf. stanoveni investi¢nich nakladi projektu, pak pro

jejich odhad lze uzit:

- vypsani a vyhodnoceni nabidkovych fizeni, vychézejicich z kvalitativni
specifikace projektu;

- cen z obdobnych projektii ke kalkulaci ndkladt zalozené na kvantitativni
specifikaci projektu;

- jednotkovych nakladovych parametrii odvozenych ze srovnatelnych

projekti (napt. ndklady na 1 m? zastavéné plochy);
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- odhad celkovych nakladt pro skupiny vyrobnich zatizeni, resp. urcité
funk¢ni ¢asti projektu s vyuzitim naklada existujicich srovnatelnych
projekti.[8]

Odhady investi¢nich nakladii, stanové nékterym z vySe uvedenych postupil, je tfeba

upravit vzhledem k urcitym faktorim, mezi néz patii predevsim:

- rocni tempo inflace a vyvoj devizovych kurzi;
- odlisnosti lokalnich podminek (napt. klimatu, coz mtize vyvolat
dodate¢né naklady na klimatizaci);
- odlisné zakonné normy tykajici se napi. bezpec¢nosti prace, ochrany
zivotniho prostiedi aj.;
- pristupnost lokality, kde ma byt projekt realizovan.
Odhady vyrobnich nakladii by mély vychazet z vyrobni kapacity dosazitelné za normalnich
pracovnich podminek, tj. pii respektovani vykonnosti instalovanych zatizeni a pracovniho
rezimu vychézejiciho z pfedpokladané sménnosti, pracovnich prestavek na opravy, udrzbu,

sefizovani, dovolenych aj.

Spolehlivost odhadu téchto nékladii bude zalezet predevSim na dostupnosti udaji o
spotfebé materidlu a energie, po¢tu pracovnikii a vysi rezijnich nakladt (zvlasté velikost
rezijnich nakladkl je obtizné spolehlivé odhadnout, a to predevsim ve studii podnikatelské

prilezitosti a pfedbézné technicko-ekonomické studii).

Za ptijatelné intervaly spolehlivosti odhadu investi¢nich a vyrobnich naklada se povazuje
interval +30%u studii podnikatelskych pfilezitosti, +20%u piedbéznych technicko-

ekonomickych studii a £10% u technicko-ekonomickych studii. [10]
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143 Hodnoceni a vybér variant

Zpracovani technicko-ekonomické studie je Casto obtizné vzhledem k existenci vétsiho
poctu variant projektu (varianty vyrobniho programu, velikosti vyrobni jednotky, jejiho
umisténi, technologického procesu, zdroju financovani projektu) i predpokladd, ze kterych
vychazi hodnoceni a vybér téchto variant. V této souvislosti je tfeba zdiraznit, Ze prvni

vybér variant by mél prob&hnout jiz v ramci predbézné technicko-ekonomické studie.

Neékdy bude ovSem mozné stanovit az v technicko-ekonomické studii piesnéjsi odhady
vynost a ndkladli pro ur€ity omezeny pocet variant (napf. pro dv€ varianty programu
s odliSnou technologii, dvé, resp. tfi varianty umisténi aj.). Dtlezité vsak je uvést metody a

postupy uzité pii hodnoceni variant a podrobné zdiivodnit zvolené varianty projektu. [1]
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2 TECHNICKO-EKONOMICKA STUDIE PROJEKTU

V této Casti bych se rad zaméfil na teoretickou ¢ast tykajici se ptipravy pied samotnou

realizaci projektu. Pfedevsim se jedna o tzv. technicko-ekonomické studie.

2.1 Charakter a napli technicko-ekonomické studie

Cilem technicko-ekonomické studie je detailni rozpracovani technickych, ekonomickych,
finan¢nich, manazerskych aj. aspektti projektu. Tato studie by méla pifinést vSechny
informace, které jsou podstatné pro celkové vyhodnoceni projektu, jez usti do rozhodnuti o

pfijeti a realizaci tohoto projektu ¢i o jeho zamitnuti.
Z hlediska napln¢ by méla technicko-ekonomicka studie projektu obsahovat tyto slozky:

- analyza trhu a marketingova strategie;

- velikost vyrobni jednotky;

- materidlové vstupy a energie;

- umisténi vyrobni jednotky;

- pracovni sily (lidské zdroje);

- organizace a fizeni;

- finan¢ni analyza a hodnoceni.
Pokud jde o zplsob zpracovéni technicko-ekonomické studie, je tfeba zduraznit dva
aspekty. Pfiprava této studie by méla odrazet tvlirci mySleni a variantni pfistupy jejich
zpracovatelii. Ve vSech fazich zpracovani studie (volba marketingové strategie, vyrobniho
programu, velikosti vyrobni jednotky, jejitho umisténi aj.) je tfeba formulovat a hodnotit, a
to pochopitelné pii respektovani omezeni jak ¢asovych, tak i finan¢nich prostfedkl, co
nejvice variant vyrobniho programu, velikosti vyrobni jednotky aj. se zietelem na jejich
vzajemné vazby. Formulované a posuzované varianty by mély byt ve studii pisemné
zachyceny tak, aby byly zfejmé jejich dopady a ucinky, ptedpoklady a kritéria, na kterych
bylo zalozeno hodnoceni variant, aj. Technicko-ekonomickd studie by proto méla
zachycovat nejen dosazené vysledky z hlediska volby jednotlivych prvki projektu (tj.
velikost vyrobni jednotky, umisténi, financovani aj.), ale zachytit 1 podstatné aspekty

celého optimaliza¢niho procesu, ktery k témto vysledkiim vedl. [1]
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Druhym vyznamnym aspektem, na ktery je tfeba upozornit, je tésna zavislost jednotlivych
prvkl (slozek) technicko-ekonomické studie. O marketingové strategii nelze rozhodovat
bez ohledu na velikost vyrobni jednotky, tato velikost mtize ovlivnit volbu technologie a
umisténi jednotky, nékdy naopak orientace na urcité materidlové vstupy ovlivni vybér
technologického procesu a umisténi vyrobni jednotky apod. Zpracovani technicko-
ekonomické studie nemtize proto probihat v pfimém sledu urcitych casové navaznych fazi,
jejichz naplni je specifikace jednotlivych prvki projektu. Vychozim bodem budou jisté
pfevazn¢ informace marketingového charakteru, ale mnoho fazi probihd soucasné pii
respektovani vzajemnych vazeb a zavislosti jednotlivych prvka projektu. Ziskani dalSich
informaci, resp. vysledky nékterych fazi nuti vratit se k nékterym z ptedchozich fazi a
piepracovat urcité prvky projektu napt. z hlediska zvySeni ekonomickych efektli, snizeni

rizika aj.[2]

Ptiprava technicko-ekonomické studie je proto iteracni proces postupného zpiesiovani
jejich jednotlivych prvkl s mnoha zpétnymi vazbami. Podstatnou roli pfitom zastupuje

finan¢ni analyza podniku.[3]

2.2 Analyza trhu a marketingova strategie

Zékladnim cilem kazdého projektu je bud’ vyuziti uritych disponibilnich zdroji, nebo
uspokojeni existujici ¢i potencidlni poptavky. V obou piipadech je vSak pro rozhodovani o
zékladnich parametrech projektu (vyrobni program, velikost vyrobni jednoty apod.) i pro
kone¢ny tspéch tohoto projektu klicovou aktivitou analyza trhu. Poznani trhu, analyza a
progndéza poptavky, vyjasnéni konkurencni situace aj. tvoii také vychodiska pro
koncipovani marketingové strategie projektu a zdkladnich marketingovych néstrojt, které

tvofi predevsim marketingovy mix.

Tvorba marketingové strategie je vSak pouze urcitou slozkou celkové strategie projektu,
resp. firmy, ktera projekt realizuje (pokud jde o nové vznikajici firmu, mizeme projekt
ztotoznit s celou firmou). Koncipovani celkové strategie projektu, resp. podnikatelské

strategie firmy, je naro¢ny proces, ktery je mozné roz¢lenit do téchto fazi:

- analyza a hodnoceni vychozi situace projektu ¢i firmy (zahrnuje analyzu
a hodnoceni zdrojti, vyrobniho programu firmy, finan¢ni a ekonomické

situace aj.);
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- analyza a hodnoceni podnikatelského okoli (ekonomické, technologické,
finan¢ni, mezindrodné-politické) véetné analyzy trhu;

- stanoveni strategickych cili;

- tvorba a hodnoceni variant strategie na zdkladé silnych i slabych stranek
firmy, ptilezitosti a rizik podnikatelského okoli;

- volba strategie urcené k realizaci.[8]

2.3  Velikost vyrobni jednotky

Finalnim vysledkem ptedchozi faze zpracovani technicko-ekonomické studie byla
specifikace vyrobniho programu (programu sluzeb). Tento vyrobni program, ktery
determinuje jednotlivé vyrabéné produkty a jejich objemy v urcitych ¢asovych obdobich,
tvoti zékladni vstupy pro stanoveni velikosti vyrobni jednotky, tj. jeji vyrobni kapacity
jakozto jednoho ze zdkladnich parametri projektu. Volbu velikosti vyrobni jednotky
ovlivituje vétsi pocet faktori, znichz nckteré maji charakter omezujicich podminek a

vymezuji urcity interval velikosti vyrobni kapacity.

K faktorim, které ovliviiuji dolni mez velikosti vyrobni kapacity, patii predevSim tzv.
minimdlni ekonomicka velikost, ktera se uplatiiuje v nékterych odvétvich, resp. vyrobnich
oborech (napf. chemicky pramysl, automobilovy primysl aj.). Pojem minimalni
ekonomické velikosti je v uzkém vztahu s tzv. ekonomii velikosti ¢i ekonomii rozsahu.
Obecné totiz plati, ze investi¢ni naklady 1 mnohé slozky vyrobnich a dalSich nakladi se
nezvySuji umérné s ristem velikosti vyrobni kapacity, ale rostou pomaleji. Tim dochazi
k relativni tspofe néakladl, kdy naklady na jednotku produkce (za predpokladu plné
vyuzité vyrobni kapacity) klesaji. Rist velikosti vyrobni jednotky zvySuje tedy docilovany
zisk 1 rentabilitu. Jestlize proto v urcitém odvétvi €1 vyrobnim oboru (napi. petrochemie,
vyroba cementu, vyroba automobilll) pfevazuji vyrobni jednotky urcité velikosti, pak
vybudovani a provozovani menSich vyrobnich jednotek vede k vy$Sim nakladim na
jednotku produkce a tim také k niz§im konkuren¢ni schopnosti téchto vyrobnich jednotek
ve srovnani sjednotkami vétSi velikosti. Snaha o dosahovani co nejvysSich efekt
plynoucich z ekonomie rozsahu vede v mnoha vyrobnich oborech (zvlasté v primyslové
vyspélych zemich) k neustdlému ristu velikosti vyrobnich jednotek a tim i1 ke zvySovani

jejich minimalni ekonomické velikosti. [1]
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Pokud je dolni mez velikosti vyrobni jednotky odvozend od jeji minimalni ekonomické
velikosti, pak horni mez této velikosti ovliviiuji pfedev§im zdrojovd omezeni. K nim
mohou patfit napt. omezené zdroje urcitych zakladnich surovin a materidlti (vétsi objemy
by bylo mozné zabezpecit napt. dovozem, ale s podstatné¢ vyssimi ndklady), nékdy mohou
jako omezujici faktory vystupovat pracovni sily (napf. pracovnici ur€ité kvalifikace),
nejcastéji to vSak asi budou financni prostfedky, které jsou potiebné na realizaci investi¢ni
vystavby. Omezené disponibilni zdroje téchto prostiedki pak urcuji nejvétsi velikost

vyrobni jednotky, kterou je mozné s t€émito prostiedky zabezpecit. [10]

Kromé vyse uvedenych faktord miize n¢kdy jako urCité omezeni ve vztahu k velikosti
vyrobni jednotky vystupovat v nékterych oborech (opét napt. v chemickém pramyslu)
urcita standardizace velikosti vyrobnich zafizeni. V tomto pfipad¢ je mozné volit pouze
jednotku urcité velikosti, ale spiSe do ur¢it¢ miry omezuji naS rozhodovaci prostor. Pro
vlastni volbu velikosti vyrobni jednotky z oblasti pfipustného fesSeni (tj. z moznych variant
velikosti, kterych mtze byt nékdy znaény pocet) je tieba zvazovat dal§i dva zavazné
faktory, a to jednak jiz zminénou ekonomii rozsahu, jednak prognézy prodejii urcujici

predpokladany objem produkce. [1]

24 Materialové vstupy a energie

Vyrobni program, zvoleny (resp. pfedbézné zvoleny) technologicky proces a velikost
vyrobni kapacity umoziuji stanovit potfebné vstupy (zékladni suroviny a materidly,
polotovary a komponenty, pomocné¢ materialy, ndhradni dily, energie aj.), a to jak

v naturalnim, tak v hodnotovém vyjadieni. [3]

Pozornost je tfeba vénovat predevsim zdkladnim materialim a surovinam, na kterych je
vyrobni program zalozen a které tvofi mnohdy znacnou c¢ast vyrobnich nakladi (v
nekterych vyrobnich oborech, napf. v hutnictvi, potravindiském pramyslu aj., tvofii
zakladni suroviny a materialy rozhodujici slozku vyrobnich nékladt, pfesahujici mnohdy

80 % téchto nakladl).
U mnoha projekti I1ze vyuZzit pro zajisténi téhoz vyrobniho programu rizné materidly a
suroviny, a proto je tfeba volbu uzit¢ho zdkladniho materidlu suroviny zalozit na

posuzovani moznych variant z hlediska urcitych faktort.
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Mezi podstatné faktory, které je tfeba vzit v uvahu, patii predevs§im:

- dostupnost dané¢ho zékladniho materidlu ¢i suroviny, a to nejen z kratkodobého, ale 1
z dlouhodobého hlediska (materidl musi byt k dispozici béhem cel¢ doby Zivotnosti

projektu);
- moznosti substituce;

- kvalita materidlu ¢i suroviny posuzovand pomoci urcit¢ho souboru fyzikalnich a

chemickych  vlastnosti;
- vzdalenost zdroji materialu (surovin)
mira rizika spojena se zabezpecovanim dané¢ho materialu ¢i suroviny;

- cenova urovenl materidlu (suroviny), kterd se bezprostiedné promitd do vyrobnich

nakladi a ovliviiuje tak efektivnost projektu.

Volba zakladniho materidlu ¢i suroviny téz zce souvisi s volbou jejich dodavatele ¢i
dodavatelt. I této otdzce by méla byt v technicko-ekonomické studii projektu vénovana
pozornost a cilem by méla byt pfedev§sim minimalizace ndkladi a dosazeni vysoké
spolehlivosti doddvek (minimalizace rizika). Pfi zvaZzovani vhodného poctu dodavatela
musime vzit v uvahu to, Ze vétsi pocet dodavatelli na jedné stran¢ snizuje podnikatelské
riziko, avSak na druhé stran¢ se zhorSuje nase vyjednavaci pozice (mensi rabaty ¢i dalsi
vyhody). Pfi volbé nékolika malo dodavatelti ¢i orientaci na jednoho dodavatele je situace

opacnd. Nase vyjedndvaci pozice je znacna, avSak také dodavatelské riziko je vysoké. [2]

2.5 Technologie

Vybér nejvyhodnéjsi technologie je jednim ze zakladnich elementii zpracovani technicko-
ekonomické studie projektu. Tento vybér by mél byt zaloZen na detailni formulaci a
vyhodnoceni jednotlivych variant technologického procesu podle urcitého souboru kritérii
a pii respektovani investi¢ni strategie firmy. Variantnost technologie miize byt bud’ vétsi
(zpravidla u relativné jednoduchého spotiebniho zbozi), nebo mensi (u technicky

wewr

by volba technologie byla jednozna¢né dana. [1]
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2.5.1 Volba technologie

Vybér technologie ovliviiuji mnohé faktory, znichz nékteré (obdobné jako u volby
velikosti vyrobni jednotky) maji povahu omezujicich podminek. Mezi omezujici podminky
patfi:
- dostupnost, resp. kvalita zdkladniho materialu;
- disponibilni zdroje finan¢nich prostiedki, které mohou ovlivnit
dostupnost ziskani pokrokovych zahrani¢nich technologii;
- jiz zvolené zakladni charakteristiky projektu, které urcitym zptisobem
omezuji rozhodovaci prostor, pokud jde o volbu technologie;
V mnoha piipadech vSak existuji omezeni nevymezuji jednozna¢né volbu technologie, a
proto je tieba posuzovat a hodnotit jednotlivé v tivahu pfichazejici varianty. Pfi tomto

hodnocenti je tieba zvazovat urcité faktory, mezi néz patii predevsim:

- Sife vyrobniho sortimentu, ktery umoziiuje dany technologicky proces
zabezpegit, piipadné jeho kvalita. Cim je po¢et moznych produkti
mensi, tim je projekt s touto technologii citlivéjsi na mozné vykyvy
poptavky, a tudiz rizikovéjsi.

- VysSe nakladu, které je tieba na ziskdni dané technologie pro zvolenou
velikost vyrobni jednotky vynalozit.

- Vyse vyrobnich nakladu, kterymi se mohou jednotlivé technologie
odliSovat a které mohou do zna¢né miry ovlivnit ekonomické vysledky
daného projektu.

- Naroc¢nost technologie na pracovni sily, ktera tzce souvisi s mirou
mechanizace a automatizace vyrobniho procesu.

- Mira novosti a pokrokovosti technologie: na jedné stran¢ je nutné spise
se vyhnout zastaralym a ptekonanym technologiim, na druh¢ stran€ je
potieba si uvédomit mozna rizika spojend s volbou moderni.

- Znecisténi Zivotniho prostredi.

Zavérem je tfeba zdiraznit, ze 1 kdyz jsme uvedli vlivy na zivotni prostfedi pfi volbé
technologie az na poslednim misté, mély by patfit k aspektiim s nejvyssi vahou. Minulé
zkuSenosti nas uc¢i, ze je nutno veénovat posouzeni téchto aspektl a pfijeti opatifeni
snizujicich rizika 1 nepfiznivé dopady téchto technologii na Zivotni prostfedi velkou

pozornost. [1]
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2.5.2 Zpisob ziskani technologie

Kromé vlastni volby technologie je tieba zvazovat v technicko-ekonomické studii téz
mozné varianty ziskani této technologie, a to zvIasté v ptipadé, Ze je technologie urcitym
zpisobem chranéna. Jako zékladni varianty ziskani technologie pfichazeji v tivahu
ptedevsim:

- ptimy nakup

- ziskani licence

- vytvoreni spole¢ného podniku. [6]

2.6  Vyrobni zarizeni

Specifikace vyrobniho zafizeni v technicko-ekonomické studii by méla vychazet ze
zvolené vyrobni technologie a z velikosti vyrobni jednotky a jejim vysledkem by mél byt
optimalni soubor vyrobnich zatizeni a stroji, nezbytny pro danou vyrobni kapacitu a
uzitou technologii. Pro vétSinu projekti z oblasti aparaturnich vyrob bude tfeba vymezit
skupiny aparatur a zatfizeni pro jednotlivé vyrobni stupné v zavislosti na vyrobni kapacité
daného a navazujiciho vyrobniho stupné, pfi¢emz prostor pro rozhodovani zde nemusi byt
velky. Opacna situace Casto bude u zpracovatelského primyslu, kde mohou odlisné stroje
zabezpecovat obdobné funkce s riznou mirou presnosti., takZze vybér stroji mize byt

r

mnohem S§ir$i.
Pti vybéru vyrobniho zatfizeni by se mély zvazovat piredevsim tyto aspekty:

- vySe investi¢nich nakladt: méli bychom se snazit dosahnout minima
téchto nakladl pti zabezpeceni pozadavkil vyrobniho procesu z hlediska
spolehlivosti, bezpe¢nosti, presnosti, pozadované kvality produkce aj.;

- né&které dalsi faktory daného projektu, jako napt. omezeni infrastruktury
ve zvolené lokalité¢ umisténi vyrobni jednotky (napft. zdroje elektrické
energie, které by nedostacovaly pti volbé vyrobniho zatfizeni s vysokym
elektrickym ptikonem), ndroky na kvalifikaci pracovniki, naroky na
opravy a udrzby stroju a zafizeni a z toho vyplyvajici potieba
vybudovani opravarenskych kapacit aj. [1]

Volba technologického procesu, stroji a vyrobnich zatizeni umoziuje zpracovat plany

prostorového rozmisténi a tak stanovit naroky na potiebné provozni budovy.
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Specifika vyrobniho zafizeni a budov umozituje dospét k vycisleni investicnich nakladi

strojni a stavebni ¢asti projektu.

Investicni naklady na strojni Casti lze odvodit pomoci soupisu vyrobniho zafizeni a
pfedpoklddanych cen (informace znabidkovych katalogi, vystav a veletrhii apod.),
pricemz zvlast posuzujeme naklady na instalacni a montazni prace, které se pohybuji — a
to v zavislosti na povaze projektu — od jednoho az do cca patnacti procent nakladi na

vyrobni zatizeni.

Investi¢ni néklady na strojni a stavebni ¢asti projektu véetné naklada na ziskani pozemku a
nakladi ptipravy staveniSté tvoii rozhodujici ¢ast celkovych investi¢nich ndkladd, pro
které je tfeba hledat zdroje financovani a které tvoii soucast vyznamnych vstupnich udaji
nezbytnych k finan¢ni analyze projektu. Kromé investicnich nakladt vynakladanych
v obdobi vystavby vSak nelze opomenout investicni ndklady v obdobi provozu projektu,
kter¢ je tieba vynalozit na obnovu stroji a zatfizeni s kratSi zivotnosti, nez je doba Zivota

projektu.[3]

2.7 Plan realizace projektu

Realizacni faze zacina rozhodnutim o pfijeti projektu (coz Casto zavisi na ziskani zdroji
financovani), nasleduje zpracovani technické dokumentace, vyjednavani a uzavirani
kontraktd, vlastni investi¢ni vystavba, a az na konci stoji zahdjeni provozu vyrobni
jednotky. VSechny tyto faze obsahuji ( v zavislosti na rozsahu a slozitosti projektu) desitky

az tisice dil¢ich Cinnosti a aktivit, které je tfeba vzadjemné skloubit a koordinovat.
Plan realizace by mél prfedevsim stanovit:

- jednotlivé aktivity, které je tfeba zabezpecit;
- terminy, ve kterych je tfeba dokoncit (pfipadné zah4jit) tyto aktivity;
- osoby odpovédné za realizaci jednotlivych aktivit;
- zdroje (finan¢ni prostiedky aj.), které bude realizace vyzadovat;
- vysledky, ke kterym by mély vést jednotlivé aktivity;
- vzajemné vztahy a zavislosti jednotlivych aktivit;
- aktivity, jez jsou pro UspéSnou realizaci projektu kritické, a kterym je
tfeba vénovat zvySenou pozornost.
Pléan realizace projektu umoznuje upfesnit téZ investicni naklady projektu. Ptiprava tohoto

pléanu 1 jeho vlastni provadéni by mélo respektovat zasady projektového fizeni a vyuzivat
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odpovidajici metody a techniky, jako jsou metoda kritické cesty, PERT aj. Tyto metody
zalozené na vyuziti vypocetni techniky mohou umoznit zpracovani variantnich plani.
Musime zduraznit, ze 1 kdyby byl stanoveny plan zpracovan s nejvyssi peclivosti, nelze jej
povazovat za konecny a neménny. V zavislosti na postupu realizace a na zménach vnéjsich
podminek je tieba feSit konfliktni situace a plan neustale aktualizovat (zde se pravé plné
projevi uplatnéni vypocetni techniky, nebot’ vétsi pocet aktualizaci nelze rucné zajistovat).

Jeding tak se tento plan mize stat G¢innym nastrojem kontroly fizeni.

Spatna kvalita (nebo dokonce neexistence) planu realizace projektu, projevujici se
v nesladénosti dil¢ich aktivit (napf. vyrobni zafizeni je jiz k dispozici, ale neni mozné jeho
instalace vzhledem k nepfipravenosti budov, vyrobni proces nelze zahgjit vzhledem
k nezajisténi materidlu ¢i kvalifikované obsluhy apod.), vede jednozna¢né ke zvySeni
nakladi, resp. ke ztratdm. V piipadé vétSich nedostatkli miize pak byt ohroZzen sam uspéch

projektu.

Zavérem je nutné uvést, ze s planem realizace projektu tzce souvisi jeho finan¢ni stranka

(zajisténi zdroja kapitalu). [1]
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3  FINANCNIi ANALYZA A HODNOCENI PROJEKTU

Finanéni analyza a hodnoceni projekti zaujimaji v technicko-ekonomické studii projektu
ustfedni postaveni, nebot’ poskytuji zakladni informace pro rozhodovéani o pfijeti ¢i
zamitnuti projektu, resp. informace pro posuzovani vyhodnosti vice variant projektu a pro

rozhodovani o vybéru varianty, kterd by se méla realizovat. [3]

Hodnoceni a vybér projekti vede tedy ke dvéma zavaznym rozhodnutim. Prvni z nich je
investi¢ni a druhé financni. Investi¢ni rozhodnuti se tyka vlastni vécné naplné projektu,
kterd je charakterizovdna urCitym vyrobnim programem (programem sluzeb), velikosti
vyrobni jednotky, technologickym procesem aj. Investicni rozhodnuti tedy urcuje, do
jakych konkrétnich aktiv bude firma investovat. Pokud se rozhodne realizovat urcity
projekt, pak musi také zvolit velikost a strukturu finan¢nich zdrojt (hotovosti), kterou bude
realizace tohoto projektu vyzadovat, tj. u€init rozhodnuti finan¢ni. Finanéni a investi¢ni
rozhodovani firmy nejsou vzajemné nezavisla, nybrz spolu tésné souvisi. Jejich spole¢nym
rysem je také to, ze zéklad pro investicni i finan¢ni rozhodovani tvofi penézni toky (cash

flow) projektu, a to po celou dobu jeho zivota, zahrnujici dobu vystavby a dobu provozu.
[1]

K posouzeni ekonomické vyhodnosti projektu pomoci zakladniho kritéria, tj. Cisté
soucasné hodnoty projektu, v§ak nestaci pouze penézni toky, ale je tfeba stanovit diskontni
sazbu, kterd je dana naklady kapitadlu uzitého k financovani projektu. Velmi dulezitd je
ekonomickéd efektivnost projektu pii plném vlastnim i smiSeném financovani a také

finan¢ni stabilita projektu.

V soucasné dobé ziskava popularitu jako vyznamné kritérium posuzovani vykonnosti
podniku tzv. ekonomickd piidana hodnota (EVA). Pokud podnik vyuziva toto kritérium,
mize byt uzite¢né zalozit jeho investicni i finanéni rozhodovani na ekonomické pridané

hodnoté. [9]

3.1 Kritéria hodnoceni ekonomické efektivnosti

Zékladem pro rozhodnuti o tom, zda pfijmout dany projekt a realizovat jej, ¢i ktery
z navrzenych projektd, resp. jejich variant, by mél byt zvolen k realizaci, je propocet
urcitych kritérii (ukazatell) ekonomické efektivnosti. Tato kritéria méii zpravidla

vynosnost (navratnost) zdrojti, vynaloZenych na realizaci projektu.
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Pro hodnoceni ekonomické efektivnosti investicnich projektl se nejcastéji pouzivaji

kritéria:
- rentabilita kapitdlu, a to kapitalu vlastniho, resp. celkového
- doba thrady ¢i doba navratnosti
- kritéria zalozena na diskontovani, zahrnujici ¢istou soucasnou hodnotu,
index rentability a vnitini vynosové procento (IRR) [1]
3.1.1 Doba thrady

Doba uhrady se definuje jako doba potiebna pro thradu celkovych investi¢nich nékladi
projektu jeho budoucimi pfijmy. Znamena to, ze za dobu thrady se investorovi vrati zpét
prostiedky vloZené do projektu. Stanovené doby uhrady neni slozité a vychazi z penéznich

tokii projektu, které tvoti ptijmy a vydaje za celou dobu zivota projektu.

Hlavni ptednosti doby thrady je opét jeji srozumitelnost a jednoduchost propoctu. Mezi

nedostatky tohoto ukazatele patii predevsim to, Ze:

- ignoruje piijmy projektu po dobé tihrady, takze jejich mozna odliSnost
dobu thrady viibec neovliviiuje;
- zdlraziiuje ptili§ rychlou finan¢ni navratnost projektu;
- nerespektuje faktor ¢asu, tj. odlisnou ¢asovou hodnotu penéz ziskanych,
resp. vynalozenych v riznych obdobich.
Vzhledem k témto nedostatkim neni doba uhrady pfili§ spolehlivym kritériem pro

hodnoceni a vybér projekta.

Muze vSak vhodné slouzit jako urcité dopliujici hledisko, a to zvlasté pro projekty
s kratkou Zivotnosti a pro znaéné rizikové projekty (napft. tehdy, jestlize miize byt projekt
ohrozen rychlymi technologickymi zménami v daném odvétvi, resp. oboru, tj. tehdy, je-li
cyklus téchto zmén znacné krat$i nez technickd doba Zivota projektu.) Vhodné je téz
vyuziti tohoto kritéria pro obory, které jsou orientovany na vysoce konkuren¢ni trhy,
pficemz jsou malo investicné narocné ¢i neexistuji nekteré dalsi bariéry zabranujici vstupu
konkurence do téchto oborti Uzite¢nd mize byt doba thrady i v situacich, kdy ma firma
nedostatek vlastnich volnych finanénich prostfedkti a cizi prostiedky (avér) ziskava

s vysokymi naklady. [3]
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3.1.2 Cista soutasna hodnota (Net Prezent Value — NVP)

Cista sou¢asna hodnota projektu predstavuje rozdil sou¢asné hodnoty viech budoucich
pfijml projektu a soucasné hodnoty vSech vydaji projektu. Jinymi slovy miiZzeme cistou
soucasnou hodnotu definovat jako soucet diskontovanych cistych penéznich toka projektu

beéhem jeho Zivota, zahrnujiciho jak obdobi vystavby, tak i obdobi provozu.

Vypocet Cisté souc¢asné hodnoty je ve finanéni teorii povazovana za nejvhodnéjsi zptisob
ekonomického vyhodnocovani investicnich projektd. Respektuje faktor Casu, za efekt
investice povazuje cely penézni pfijem nikoliv ucetni zisk, bere v tivahu pfijmy po celou
dobu zivotnosti investice.

~ CF
= (1+i)

NPV =

NPV >0, projekt je pro podnik piijatelny, zarucuje pozadovanou miru vynosu a zvysuje

trzni hodnotu podniku;

NPV <0, projekt neni pro podnik ptijatelny, nezajistuje poZadovanou miru vynosu a jeho

ptijeti by snizilo trzni hodnotu podniku;
NPV =0, projekt je indiferentni.
Cim je &ista soudasna hodnota vyssi, tim je projekt ekonomicky vyhodngjsi.

Ptednosti Cisté souCasné hodnoty je i jeji aditivnost. Znamend to, Ze Cisté soucasné
hodnoty projektt lze s¢itat a tak kvantifikovat celkovy pfinos realizace vice investi¢nich

projektl resp. investicniho programu.

Za nevyhodu tohoto kritéria 1ze povazovat jednak obtize spojené se stanovenim diskontni
sazby, jednak to, ze Cistd soucasnd hodnota jako absolutni veli¢ina nevyjadiuje pfesnou
miru ziskovosti projektu. Z téchto divodid proto nékdy podnikatelé zvykli uvazovat
v terminech rentability kapitalu preferuji vnitini vynosové procento jako zékladni

kritérium pro rozhodovani o vybéru projekti. [7]

3.13 Index rentability (index ziskovosti)

Toto kritérium je blizké Cisté souasné hodnote, na rozdil od ni je vSak relativni povahy.
Index rentability vyjadiuje velikost soucasné hodnoty budoucich piijml projektu,

piipadajici na jednotku investi¢nich naklada pfepoctenych na sou¢asnou hodnotu.
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Ciselné stanovim index rentability jako podil sou¢asné hodnoty budoucich piijmi projektu

a soucasné hodnoty investi¢nich vydaji.

n CF‘t
Z (1+3)

_ 1=l
I, =

K

Index rentability je v izkém vztahu s ¢istou soucasnou hodnotou. V piipadé, Ze cista
soucasna hodnota projektu je rovna nule, nabyva index rentability hodnotu 1. Pokud je
Cistd soucasnd hodnota projektu vEétsi nez nula, je index rentability projektu vétsi nez 1 a
pii zaporné Cisté soucasné hodnoté je index rentability projektu mensi nez 1. Z toho pak
plyne, ze projekt by mél byt pfijat k realizaci v ptipadé, je jeho index rentability je vétsi

nez 1. Cim vice projekt presahuje 1, tim vice je projekt ekonomicky vyhodng;jsi.

Index rentability je vyznamnym kritériem pro hodnoceni a vybér projektd v pfipadé, Ze
podnik pfipravil vice investiCnich projektti, nemiize vSak vSechny realizovat vzhledem

k nedostatku finan¢nich prostredki. [3]

3.2 Financni analyza

Finan¢ni analyza je nedilnou soucasti finan¢niho fizeni, protoze pusobi jako zpétna
informace o tom, kam podnik v jednotlivych oblastech dosel, vcem se mu jeho
ptedpoklady podafilo splnit a kde naopak doSlo k situaci, které se chtél predejit nebo
kterou necekal. Bylo by omylem domnivat se, ze to, co uz probéhlo, nelze nijak ovlivnit a
je tedy zbytecné zabyvat se propocty ukazatelii z minulych obdobi. Vysledky finan¢ni
analyzy mohou totiz poskytnout cenné informace nejen pro vlastni potfebu firmy, ale 1 pro
uzivatele, ktefi nejsou soucasti podniku, ale jsou s nim spjati hospodarsky, financné apod.

[1]

Finan¢ni analyzu, jako zdroj pro dal§i rozhodovani a posuzovani potiebuji tedy nejen
manazeti podniku , ale i investofi, obchodni partnefi, statni instituce, zahrani¢ni instituce,
zameéstnanci, auditofi, konkurenti, burzovni makléfi a v neposledni fad¢ také odborna

vefejnost. [4]
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Manazefi potiebuji finan¢ni analyzu pro kratkodobé a zejména pak pro dlouhodobé
finan¢ni fizeni podniku. Priibézna znalost financni situace jejich firmy jim umoziuje
spravné se rozhodovat pii ziskdvani finan¢nich zdroji, pifi stanoveni optimalni finan¢ni
struktury, pii alokaci volnych penéZnich prostredkd, pii poskytovani obchodnich aveért, pti
rozdélovani zisku apod. Znalost financniho postaveni je nezbytnd jak ve vztahu

k minulosti, tak — a to zejména — pro odhad a prognézovani budouciho vyvoje. [4]

3.2.1 Absolutni ukazatelé

Ugetni vykazy obsahuji udaje, které 1ze pfimo pouzit — absolutni ukazatele. Téch lze vyuzit
zejména k analyze vyvojovych trendd (horizontdlni analyza) a k procentnimu rozboru

komponent (vertikalni analyza).

Horizontalni analyza se zabyvad porovndnim zmén polozZek jednotlivych vykazii v casové
posloupnosti. Vypocitava se zde absolutni vySe zmén a jeji % vyjadreni k vychozimu

roku.
Vypocet je nasledujici: Absolutni zména = ukazatel, — ukazatel . .
% zmeéna = (absolutni zména* 100/ ukazatel .

Vertikalni analyza (% rozbor) spoc¢iva ve vyjadieni jednotlivych polozek ucetnich vykazii
jako % podil k jediné zvolené zakladné poloZené jako 100%. Pro rozbory rozvahy je jako
zakladna zvolena vyse aktiv celkem (pasiv celkem) a pro rozbor vykazi zisku a ztraty

velikost celkovych vynosii (ndkladd). [5]

3.2.2 Rozdilové ukazatelé

Rozdilové ukazatele slouzi k analyze a fizeni finan¢ni situace podniku s orientaci na jeho
likviditu. K nejvyznamngj$im rozdilovym ukazatelim patii ¢isty pracovni kapital (CPK),
ktery je chapéan jako rozdil mezi obéznymi aktivy a kratkodobymi cizimi zdroji a ma
vyznamny vliv na platebni schopnost podniku. Mé-li byt podnik likvidni, musi mit
potiebnou vysi relativné volného kapitalu, tzn. ptebytek kratkodobych likvidnich aktiv nad
kratkodobymi zdroji. Konstrukce Cist¢ho pracovniho kapitidlu je zaloZzena na rozliSeni
obézného a stalého majetku a déale na rozliSeni dlouhodobé a kratkodobé véazaného
kapitalu, a pravé tato hlediska jsou vychozim bodem hodnoceni finan¢ni situace kazdého

podniku. [8]
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3.2.3 Pomeérové ukazatele

Zakladnim néstrojem finan¢ni analyzy jsou ukazatelé pomérové. Pomérovych finan¢nich
ukazatelli se postupem c¢asu vyvinulo znaéné mnozstvi, a proto se tfidi do skupin podle

jednotlivych oblasti finan¢ni analyzy.

Jsou to ukazatele zadluZenosti, likvidity, rentability a aktivity, pfipadné ostatni ukazatele.

U podnikti obchodovanych na vetejnych trzich 1ze vyuzit i ukazatele kapitalového trhu.

Analyza zadluZenosti, majetkové a financéni struktury

Ukazatelé¢ zde slouzi jako indikatory vyse rizika, jez firma podstupuje pii dané struktuie
vlastnich a cizich zdrojii. AvSak zadluZenost sama o sob¢ jes$té nemusi byt negativni
charakteristikou. Urcitd vySe zadluzeni je obvykle pro firmu uzite¢na. Kazda firma by
méla usilovat o optimalni financni strukturu, o nejvhodnéj$i pomér vlastnich a cizich

zdroju, protoze ten rozhoduje o tom, ,,za kolik firma celkovy kapital poridi.

Analyza likvidity vyjadiuje schopnost podniku hradit své zavazky. Ukazatel¢ likvidity
v podstaté poméfuji to, ¢im je mozno platit (Citatel) stim, co je nutno zaplatit
(yjmenovatel). Podle toho, jakou miru jistoty pozadujeme od tohoto méteni, dosazujeme do

Citatele majetkové slozky s riznou dobou likvidnosti, tj. pfeméenitelnosti na penize.

Analyza rentability, resp. vynosnost vloZzeného kapitdlu, je méfitkem schopnosti podniku
vytvafet nové zdroje, dosahovat zisku pouzitim investovaného kapitalu. Je formou
vyjadieni miry zisku, kterd v trzni ekonomice slouzi jako hlavni kritérium pro alokaci

kapitalu. [8]

Vliv zadluZenosti na rentabilitu vlastniho kapitalu (multiplikdtor vlastniho kapitdlu.

Rentabilitu vlastniho kapitdlu ovliviluje pochopitelné vice Cinitelii (rentabilita celkového
kapitalu, zdanéni a zadluzenost). My se vSak ted’ soustfedime na rozbor dusledkl relace
mezi vlastnim kapitdlem (VK) a cizim kapitdlem (CK), ktery se obvykle oznacuje jako

stupenl (mira) zadluzeni.

RVK =EBIT/T * T/A * EBT/EBIT * A/VK * CZ/EBT
EBIT/T — provozni ziskovost trzeb
T/A — obrat celkovych aktiv

EBT/EBIT — urokové redukce zisku
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A/VK — finan¢ni paka

CZ/EBT — danova redukce zisku

Vliv zadluzenosti na rentabilitu vlastniho kapitdlu vyjadiuji dva faktory — urokova redukce
zisku a tzv. financni paka, pfiCemz tyto dva faktory plsobi protichiidné. Zvyseni podilu
cizich zdrojt, tedy zadluzenosti, jenZ se projevi v rastu ukazatele finan¢ni paka, ma podle
tohoto vtahu pozitivni vliv na rentabilitu vlastniho kapitalu. Z jiného pohledu ma vSak
zvySeni podilu cizich zdroji vliv na zvySeni urokd, které pak snizuji podil zisku
plynouciho investoriim a zpusobuje pokles ukazatele urokové redukce zisku a tim 1

rentability vlastniho kapitalu. [4]

vvvvv

rozdil mezi rentabilitou investované¢ho kapitdlu a nakladovymi Uroky a ¢im vyssi bude
podil ciziho kapitdlu. Na druhé strané¢ zvySeni podilu cizich zdroji je zpravidla
doprovazeno zvysenim uroki, které snizuji podil zisku plynouciho investorim a zptisobuje

pokles ukazatele urokové redukce zisku a tim 1 rentability vlastniho kapitalu.

Spole¢ny vliv obou faktori (Girokova redukce zisku a financni péka) lze vyjadfit jejich
soucinem, ktery se nazyva ziskovy ucinek financni paky nebo multiplikator kapitalu
akcionaia. Ma platit:
EBT/EBIT * A/VK >1

Analyza aktivity méti schopnost podniku vyuzivat své zdroje: méti rychlost obratu jejich
jednotlivych slozek a hodnoti tak véazanost kapitalu v uréitych forméach aktiv. Rikaji,
kolikrat se obrati kazdy z jednotlivych druhti majetku za urcity ¢asovy interval, neboli jaky
pocet obratek v ramci sledovaného obdobi ucini. Pfevracena hodnota nas informuje o dobé
obratu — o dobé& uskute¢néni jedné obratky.

Samoziejmé, Ze je mozné vyuzit 1 dal§i pomérové ukazatele jako je pfidand hodnota na

zamg&stnance apod. [4]

3.2.4 Souhrnné ukazatele

V ramci financni analyzy Ize pouzit nékolik souhrnnych ukazatelli, které se snazi vyjadrit

souhrnné¢ finanéni pozici a finan¢ni zdravi podniku. Jejich vypovidaci schopnost je ovSem
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omezend — podnik je pfili§ slozity systém a vyjadfeni pomoci jednoho ¢isla je

problematické.

Do souhrnnych ukazateli fadim pfedevsim:
- Z-skore (Altmantiv model)

-Index INO1

~EVA[5]

3.2.5 Soustava pomérovych ukazateli

Pro usnadnéni vysvétleni vzajemnych souvislosti mezi jednotlivymi ukazateli pouzivanymi

ve finan¢ni analyze 1ze pouZzit soustav pomérovych ukazatelil.

Kazdy z pomérovych ukazateli hodnoti stav podniku nebo jeho vyvoj jednim ¢islem. Pro
usnadnéni obtizné analyzy se vytvareji soustavy ukazatelli. OvSem ne jakykoliv soubor
ukazateli mizeme oznacit za soustavu. Soustavou se ukazatele stdvaji tehdy, existuji-li
mezi nimi vzajemné souvislosti a zavislosti. Vybér ukazateld, které jsou do soustavy

zahrnuty, zavisi na cili a hloubce rozboru.
Rozlisuji se dva zakladni typy ukazatelovych soustav:

- paralelni soustava ukazateldi, ktera se vyznacuje tim, ze jednotlivé
ukazatele jsou fazeny vedle sebe. Neni zde jeden vrcholovy synteticky
ukazatel, ze kterého by se ostatni ukazatele odvozovaly.

- pyramidova soustava ukazatelli, kterd se naopak vyznaluje tim, ze
vrcholovy synteticky ukazatel se postupné rozklada na dil¢i analytické
ukazatele a mezi ukazateli tvoficimi pyramidu existuji pevné
matematicky definované vztahy.

V bézné praxi je mozné paralelni a pyramidovou soustavu kombinovat. Komplikovanou
pyramidu je mozno rozlozit na né¢kolik dil¢ich pyramid a provadét rozbor pouze u té, ktera

vyhovuje aktualni pottebé podniku. [2]

3.2.6 Zpusoby vyhodnoceni ukazateli
Mame-1i hodnotit vysledky analyzy, musime byt schopni rozpoznat, co je dobré a co lepsi
nebo horsi. Musime tudiz srovnavat s jinymi vysledky, s jinymi hodnotami. Pii srovnavani

je vSak také nutné dbéat na to, aby se jednalo o stejny vécny obsah i rozsah.
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Pro rozbor a hodnoceni podniku se pouzivaji tyto zakladni typy srovnavani:

- srovnani v Case;
- srovnavani s jinymi podniky v odvétvi;
- srovnavani s zadouci veli¢inou — normou nebo planem;

- srovnavani na zaklad¢ zkuSenosti. [5]

33 Investi¢ni program a finan¢ni plan firmy

Investi¢ni program (plan) firmy na pfisti rok, resp. na n¢kolik nasledujicich let, tvoti jednu
ze zékladnich slozek celkového planu firmy, kde ustfedni postaveni zaujima finan¢ni plan,
zahrnujici planovy vykaz ziskl a ztrat, plan rozdéleni hospodatského vysledku, planovou
rozvahu a plan penéznich tokd. Investi¢ni program jakoZzto soubor projekta, které by se
mély realizovat v planovacim obdobi, vyzaduje na jedné stran€ zajiSténi finan¢nich zdroj, a
to jak internich, tak i externich, na druhé stran¢ vSak postupna realizace jednotlivych
projektl prispiva k zvétSovani rozsahu podnikatelské Cinnosti firmy a tim i1 k rdstu
finan¢nich zdroji, které firma vytvaii. Existuje zde tedy uzka vazba mezi investicnim
programem a dal$imi zédkladnimi ¢innostmi firmy, které tvoii vyroba, prodej, financovani
aj. Investicni program je proto tieba vytvaret pti respektovani téchto vzajemnych vazeb a
pfedevsim je nutné zobrazit dopady investi¢niho programu, resp. jeho jednotlivych variant

do finan¢niho plénu. [1]
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II. PRAKTICKA CAST
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4 ZAKLADNI INFORMACE O SPOLECNOSTI BIONA JERSIN,
S.R.O.

V této Casti bych chtél popsat dosavadni vyvoj a soucasnou situaci podniku. Jde predevsim

o informace vSeobecné, tykajici se aktivit dané¢ho subjektu.

4.1 Podnik

Predstaveni skutecnosti tykajicich se plsobeni spole¢nosti Biona Jersin, s.r.o. na trhu

s biologicky odbouratelnymi oleji.

4.1.1 Historie spolecnosti

Spole¢nost vznikla v roce 1996. Pies zacinajici problémy, s nimiZ se potyka takika kazdy
nove zacinajici podnik, se stala nejvétsim ¢eskym vyrobcem biologicky odbouratelnych
olejii a plastickych maziv v Ceské republice. Diky nové zavadénym pro-ekologicky
ladénym zdkonlim je vize spole¢nosti velmi optimistickd. Politika ochrany Zzivotniho
prostiedi proSla od pocatku evropské integrace dynamickym vyvojem. Stale Cast&ji je
mozné vidét logické uptfednostiiovani ekologickych produkti na tkor produkti
zneCistujicich prostredi. O vyjimecné kvalité biologickych olejii svédci jednak postaveni

na Ceském trhu, ale také export do zemi EU.

4.1.2 Predmét podnikani

Vyroba biologickych olejii a bionafty, provadéni bytovych a obcanskych staveb, vyroba
chemickych latek a chemickych ptipravkl, vyroba krmiv a krmnych smési. Zde uvedené

aktivity jsou zapsané v Obchodnim rejstiiku Ceské republiky ze dne 22. dubna 2005.

4.1.3 Vlastnické vztahy
Spolec¢nost je vedena jak spole¢nost s ru¢enim omezenym, kde vlastniky jsou:

- Karel Voldan (4 %)

- Josef Trupl (4 %)

- Frantisek Skrdla (4 %)

- Karel Stodolovsky (4 %)

- Blahoslav Jirasek (60 %)

- FrantiSek Slavétinsky (4 %)
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- Jan Remsa (4 %)
- Ing. Otto Latera (4 %)
- Ladislav Kovar (4 %)

- Frantisek Cervenec (8 %)

4.2 Predstaveni interniho zazemi

Zde bych chtél predstavit co vlastné ma podnik za produkty, kdo se na nich o

organiza¢né podili a komu spole¢nost dané produkty nabizi.

4.2.1 Vyrobni program

» Hydraulické oleje

* QOleje na mazani fetézi a list motorovych pil
* Separacni oleje

» (Chladici a mazaci kapaliny

= Rezné oleje

» Univerzalni mazaci a konzerva¢ni oleje

= Traktorovy olej

= Plastickd maziva

4.2.2 Hlavni odbératelé

Strategii spolecnosti je celoplo$na koncepce prodeje, coz v disledku znamena
zaméfeni na vice zajemct ve vice odvétvich. Mezi odbératele patii jak lesni spolecnosti
(vétSinou se jednd o nakup feznych a hydraulickych oleji), tak spole¢nosti ze strojniho
odvétvi, které se specializuji napt. na obrabéni (zde jde predevsim o chladici a mazaci
kapaliny) aj. Cinnosti z této branze.. Dale mezi odbératele mizeme zaradit spolecnosti
vyuzivajici separacni oleje. Pfedevsim se jednd o stavebnictvi. Podnik také exportuje do

zemi EU predevsim se to tyka Polska, Slovenska a Némecka.

4.2.3 Strategie spole¢nosti

Cilem spolecnosti bylo a bude dodavat na trh produkty bez negativnich vlivii na zivotni

prostiedi.

Vedeni spole¢nosti Biona Jersin, s.r.o. rozhodlo v roce 2002 o zavedeni integrovaného

systému Fizeni jakosti, ktery vychazi ze standartu CSN EN ISO 9001:2001 a CSN EN
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ISO 14001 : 1997 pro zkvalitnéni jednotlivych pracovnich operaci, vystupovych ¢innosti a

maximalni uspokojeni vSech partnert.

Ke splnéni téchto zaméra se vedeni spoleCnosti zavazala plnit tuto politiku jakosti a

ochrany zivotniho prostiedi :

snizovat dopady na zivotni prostiedi v ramci svych aktivit

uspokojovat potieby o ofekavani zdkaznikli a promitat je do dalSiho zlepSovani
kvality sortimentu vyrobku a sluzeb

plnit pozadavky platnych zdkonl a nafizeni ve vSech oblastech vztahujicich se na
¢innost spolecnosti

poskytovat odbornou pomoc a poradenskou cinnost zhlediska optimalniho
pouzivani naSich vyrobkl

vyuzivat systém vzdélavani svych pracovnikd k trvalému zvySovani odbornych
znalosti v oblasti jakosti a Zivotniho prostiedi

ucelné a hospodarné vyuzivat neobnovitelné zdroje a energie ( voda, el. energie ..)

a nezvysovat jejich spotiebu

klast diraz na prevenci zneciStovani a predchidzeni neshoddm a havarijnim
situacim na vSech urovnich fizeni a ve vSech oblastech spolecnosti

vytvaret zdroje a podminky pro udrzovani a zdokonalovani integrovaného systému

cilem pro rozvoj firmy je ziskavani novych odbératelli a trvala péce o stavajici a

aby vykonavana prace uspokojovala vSechny pracovniky firmy
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4.2.4 Organizaéni struktura

V nasledujici tabulce je zobrazen pocet zaméstnancd, a to v ¢lenéni na fidici a

ostatni pracovniky.

Tab. 1 Vyvoj poctu zaméstnanciu

Ridici pracovnici |Ostatni |Celkem |Pomér O/RP

2002 (3 26 29 8,7
2003 (3 28 31 9,3
2004 (3 28 31 9,3

Z této tabulky je mozné usuzovat o stalosti personalniho obsazeni.

4.2.5 S.W.O.T. analyza BIONA JERSIN, s.r.o.
Silné stranky:

- podnikani na zaklad¢ ISO norem

- §iroké spektrum nabizenych vyrobki

- kvalitni vyzkum v dané oblasti

- ochrana zivotniho prostiedi

- znacna podpora ze strany Evropské unie
- vysoce kvalifikovani zaméstnanci

Slabé stranky:
- slabé vyuzivani informacnich technologii
PrileZitosti:
- snazsi obchodovani spolecnosti v zemich Evropské unie po vstupu

Hrozby:

- vstup nového tuzemského konkurenta do odvétvi, kde diky dokoncenému

procesu evropské integrace hrozi pfiliv novych zahrani¢nich konkurentt
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5 PROCES PRIPRAVY PROJEKTU

Kvalitni pfiprava projektu je cestou k GspéSnému zavedeni investice. Rad bych se zde
zamétil na elementy tykajici se napi. soucasnych vyrobnich moznosti, potencionalni

poptéavce po produktech spolec¢nosti apod.

5.1 Hodnoceni podnikatelské prileZitosti

Pii analyze podnikatelskych pfiilezitosti je nutné vychazet z legislativnich kroku, které
v tomto piipad¢ hraji nemalou roli tykajici se prosperity podniku. Spole¢nost Biona Jersin
ma v tomto ohledu plnou podporu vsSech legislativnich slozek. Diky vyrobé biologicky
odbouratelnych olejti redukuje riziko moznych tUnikt jedovatych latek do pfirody,
eliminuje riziko pfirodnich katastrof a v neposledni fadé¢ pfimo podporuje tuzemské
zemédélstvi. Jelikoz poptavka po téchto olejich stabilné stoupd a kapacity, jimiZz podnik
disponuje, pfestavaji postacovat, je namiru logické uvazovat o rozsifeni vyroby. VSemu
nahrava i politika Evropské unie, jenz vidi zéklad ve fungovani vztahu ¢lovek — ptiroda.
Jelikoz je tento obor relativné mlady, trh v tomto ohledu ziistava stale nenasycen a prostor
pro investi¢ni rozmach je otevieny. Uvazujeme-li o vyrazné expanzi na evropské trhy je
zvySeni vyrobni kapacity nutnosti. Dal§im faktorem vyrazné podporujicim tuto investi¢ni
prilezitost je nabidka ze strany zemédélské produkce fepky olejky. Za posledni rok klesly
ceny fepky (zékladni suroviny pro vyrobu) razantné dolli a zaznamenaly 20 % pokles
oproti obdobim nedostatku. Tato nadprodukce je vyvoldna dota¢nim impulsem od
Evropské unie, ktera se snazi vyrazné¢ dotovat zemédélskou produkci. Diky témto
elementim pozitivné orientovanych pro dany projekt je moznost uskutecnéni projektu

velmi redlné.

5.2 Predbézné technicko-ekonomické studie

Nastinéni informaci potiebnych k prezentaci projektu.

5.2.1 Soucasny stav produkce

V soucasné dobé podnik pouziva pii lisovani fepky 2 lisovaci soustroji FL 200 od
spole¢nosti Farmet Ceska Skalice. Hodinovy vykon t&chto zafizeni je 750 kg. Roéni

mozny vykon obou listi zaroven je 6210 tun slisované fepky.
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Z toho:- 2111 tun vylisovaného oleje (ktery je nasledné upravovan)
- 4036 tun pokrutin (produkt uréeny pro krmeni chovnych zvirat)
- zbytek jsou piirozené ztraty (napi. z divodua vlhkosti fepky atd.)

Novy investi¢ni zdmér pocita s rozSifenim kapacity na dvojnasobek, coz znamend potizeni
dvou identickych listi o kapacité 6210 tun vylisované fepky za rok. V tomto piipad¢ se
ovSem zamysli realizovat prodej pouze surového oleje, jenzZ by nebyl dal upravovan
pfidanim riznych aditiv zarucujicich potfebné technické vlastnosti oleji pfi uziti

v prumyslu.

5.2.2 Ziakladni myslenka projektu

V roce 2004 spole¢nost Biona Jersin, s.r.o. prodala 1400 tis. litri technického biooleje
v cen¢ presahujici 55 mil. K& Déle se prodal za 15 mil. K¢ surovy vylisovany olej, za

13 mil. K¢ fepkové vylisky a za 350 tis.K¢ plasticka maziva.

Pti pfedbézném hodnoceni musime brat v iivahu soucasné ceny. V piipad¢ poklesu nebo
vzestupu cen zékladni suroviny tj. fepky olejky dochazi k vzestupu resp. poklesu cen u

surového fepkového oleje a pokrutin.

Zdvojnasobenim potencionalni mozné kapacity by bylo mozné dosahnou vyrazného
zvySeni Cistého zisku. Cilem této prace je proto analyzovat ekonomické ukazatele a
nasledné vyhodnotit vyhodnost zamysleného projektu. Pokud bude projekt podle ukazateli
pozitivné naklonén, spolecnost bude realné zvazovat jeho uskute¢néni. V opacném ptipadé

bude projekt zamitnut.
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6 TECHNICKO EKONOMICKE KOMPONENTY PROJEKTU

Detailni zaméfeni popisu projektu bude naplni této ¢asti. Od predstaveni marketingovych
struktur pfes rozpocetnictvi az po terminy spojené s realizaci projektu. OvSem je nutné
podotknout, ze Ciselné hodnoty, jenz uvadim, se vztahuji k uréitému datu. Hodnoty

budouci se proto mohou nepatrné lisit.

6.1 Marketingova strategie

Za jednu z hlavnich tloh marketingové strategie povazuji analyzu trhu. Spole¢nost Biona
Jersin se nachazi na trhu, jenz mé velmi mladé kofeny avSak perspektivu neobycejné
vysokou a to zejména diky dynamické transformaci ekologického zaclefiovani procesu
synergie ¢loveéka s pfirodou , kde prioritou je Zivotni prostfedi. I pfesto, Ze konkurence je
zvuénych jmen, jako napt. Shell, OMV a jiné mezinarodni spole¢nosti, zaujima Biona
Jersin vice jak 80 % trhu s biologicky odbouratelnymi oleji. Tohoto postaveni by nebylo
mozné dosahnout bez legislativniho ramce, jenz pozitivné nahral tomuto podniku.
PredevSim se to tykd zadkonii o pouzivani biologickych oleji na ekologicky citlivych

mistech (napf. lesy, vodni nadrze aj.).

Dalsim faktorem neméné vyznamnym je fantasticky vyzkum olejli v této oblasti, ktery za
posledni dekddu dosdhl neobycejnych novaci. Tim padem se kvalita, co se tyce
pozadovanych uzitnych vlastnosti (napf. adheze, odbouratelnost, nizky bod tuhnuti,
vysoky bod vzplanuti atd.), dostala minimaln¢ na ekvivalentni Groven oleji minerdlnich
(kde hlavnim surovinovym prostiedkem je ropa). Zatimco neutuchajici poptavka na
tuzemském 1 zahrani¢nim trhu pokracuje ve stabilnim riistu, vyrobni kapacita se blizi ke
svému maximu. Hovofime-li o zahrani¢nim trhu, musime uvést pfedev§im vyvoz do
Slovenska, Slovinska, Polska a Némecka. Vzhledem k rizné¢ nastavenym legislativnim
podminkam, které jsou jinak nastoleny v Némecku jinak na Slovensku, se odviji samotny

odbér vyrobkd.

Pokud chceme diverzifikovat zdkazniky spolecnosti Biona Jersin, musime se zaméfit na
konkrétni produkt (sortiment vyrobkli zahrnuje specifické odbératele). Produkty jsou
distribuovany napt. do obrdbécich stroji, do motorovych pil, do hydraulickych zatizeni
atd. Prakticky miizeme fici, ze nabidka produkti spolecnosti je komplexni napii¢ celé

skale odvétvi.
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6.2 Zakladni suroviny a material

Zakladni surovinou potiebnou pro vyrobu oleje je fepka olejka. V dnesni dobé se tepka
stavd nejhojnéji se vyskytujicim zemédélskym artiklem, coz v dusledku pro podnik je
velmi pozitivni, jelikoz tla¢i ceny smérem dolii. Velmi dobie vypada i vyvoj cen v del§Sim
¢asovém horizontu. Neni pochyb o tom, ze progresivni dotace ze strany Evropské unie
nedovoli neumérny nartiist cen, ktery by zptsobil zdrazeni vSech produkti podniku. Dnes
existujici prebytek neptsobi pouze na sniZzovani cen, ale také na zvySovani kvality fepky
samotné. Jednd se piedev§im o zkvalitnéni uskladnéni a nasledny vétsi podil
potenciondlniho vylisovaného oleje z fepky. Je vSak ziejmé, ze samotny olej by nebylo
mozné pouzit bez aditiv pfidavanych do oleje. Tyto aditiva jsou dovazeny predevSim

z Francie, Némecka a Anglie.

6.3 Deskripce vyrobniho zarizeni

Spole¢nost, ktera by méla zminéné lisy dodavat (Farmet Ceska Skalice) je vyznamnym
vyrobcem list a technologii pro zpracovani olejnatych semen a rostlinnych olejt s vice jak

desetiletou tradici.
Technicky popis:

Tento projekt pocitd s ndkupem dvou lisovacich soustroji FL 200, dvéma ptedlisy pod
zasobnikem fepky ve stavajici lisovné misto stavajici linky lisi DUO. Dalsi dva dolisy by
mély byt doinstalovany pted zédsobnikem v prostoru lisovny. Mély by zde byt pouzity lisy
s femenovymi pohony, jednoobratkovymi motory (ptelis 18,5 a dolisy 15 kW). Pro tuto
variantu je vhodné pouzit frekvencni ménic pro jeden ptedlis, ostatni by mély byt doladény
femenici. V cené jsou uvedeny kompletni dopravni cesty oleje od lis do michaci nadrze,
dopravni cesty vyliskll z 1. stupné lisovani do 2. stupné lisovani a dopravni cesta vyliskil

od dolisti do stavajici cesty vyliskd.

Soupis stroj:

- lis FL 200 PL — 1T s pfislusenstvim 2 ks
- lis FL 200 LCK s pfislusenstvim 2 ks
- dopravni cesta vyliskli 1 sada

- techn. elektroinstalace, frekvenéni ménic 1 sada
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Dale je nutnost pouziti PS3 filtru.
Soupis nalezitosti PS3 filtru:

e filtrace: - NadrZ s michadlem
- Cerpadlo
- Automaticky filtr s pfislugenstvim (20 m?)
- Dopravnik filtra¢niho kolace
- Nasypka s drticem a klapkou
- Ocelov¢ konstrukce filtru
e Zdroj tlakového vzduchu
e Technologicka elektroinstalace

Dodaci lhita, zaruka a servis:

Dodaci termin ¢ini 3 — 4 mésice od pfipsani 1. zalohy na ucet dodavatele. Konkrétni dodaci
termin bude sjednan pfi uzavirdni smlouvy dle kapacitnich moznosti firmy. Zaru¢ni doba
¢ini 12 mésici od uvedeni do provozu, max. vSak 18 meésict od dodéani. Zaruéni a

pozérucni servis provadi Farmet a.s.

6.4 Pracovni a mzdové naklady

V disledku plné automatizace vyrobni linky neni potieba vytvofeni zddného nového
pracovniho mista, coz ma za nasledek uspory mzdovych naklada v dasledku rozpusténi
fixnich ndkladi na vyrobeny produkt. Spolecnost v tomto piipadé¢ podle predbéznych

vypocti usetii rocné vice jak 1 milion K¢.

6.5 Financovani projektu

Projekt by m¢l byt financovan pomoci interniho zdroje financovani, tedy z nerozdéleného
zisku let minulych. Jelikoz podnik nékolik let tvoii zisk, rozhodl se investovat volné
prostiedky do investiéniho rozvoje. Dodavatel Farmet Ceska Skalice si uril nasledujici

podminky:
Vyse uvedena cena je platna pii platbé (rozumi se % z ceny):

1. zaloha 30 % pfii podpisu smlouvy
2. zaloha 30 % do dvou mésict po podpisu smlouvy

3. zaloha 30 % pied pfeddnim a pfevzetim zatfizeni (3-4 mésice)
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Doplatek 10 % po uvedeni zatizeni do provozu

Celkova suma by méla byt zaplacena do konce kalendéainiho roku 2005.

6.6  Plan realizace projektu
Termin vystavby by mé¢l byt 1. zafi 2005. Uvedeni lisu do provozu je naplanovano na
meésic nasledujici , tj. 1. fijna 2005.

Jednotlivé komponenty se budou piipravovat v mésicich Cervenec, srpen a zari. Pii
instalaci vlastnich listi nastane v obdobi od 15. — 30. zafi provozni vyluka v disledku

pottebnych investi¢nich vykont.
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7  FINANCNI ANALYZA A HODNOCENI PROJEKTU

Abychom mohli korektné vyhodnotit dany investi¢ni projekt, musime analyzovat fadu
ukazatelll, jenz ndm maji dopomoci ke snadnéjSi volbé. Tato Cast ndm poskytne jakési
voditko pro komplikované rozhodnuti, jenz je nutné ucinit. Signifikantni ¢ast této prace je
zaméfend na zpracovani vnitropodnikovych udaji let predeslych a na vyhodnoceni dat

tykajicich se budoucich hodnot investice.

7.1 Kritéria hodnoceni ekonomické efektivnosti

Prvnim krokem vyhodnoceni je korektni vypocet celkového kapitdlového vydaje.
Nasleduji ukazatele, jenz ndm vyc¢isluji skute¢né moznosti piinosu investice pro podnik.
rentability a ukazatel ekonomické piidané hodnoty - EVA. Pouzitim téchto kritérii je

mozné docilit zamitnuti ¢i pfijeti ndmi navrhovaného investi¢niho projektu.

7.1.1 Celkové investi¢ni naklady projektu

Nyni bych se rad zabyval kapitdlovymi vydaji na potizeni lisovacich zafizeni typu FL 200.
Je nutné upozornit na fakt, Ze do kapitalovych vydaji patii pouze tzv. relevantni vydaje

(cash flow), které bezprostfedné souvisi s danym investi¢nim projektem.

Do téchto investic je nutné zahrnout také ptirGstek cistého pracovniho kapitdlu. Ten

ziskame, spocitame-li si rozdil pfirtstku obézného majetku a ptiristku kratkodobych pasiv.

Vypocty cistého pracovniho kapitdlu vychazeji z redlnych vnitropodnikovych udaji na
zakladn¢ predpokladaného vyvoje. Pii vypocltech Ccistého pracovniho kapitalu se
predpoklada:

- hodnota obéznych aktiv ve vysi 8,7 mil. K¢

- prirGstek kratkodobych zavazkl ve vysi 4,2 mil. K¢

Z toho vyplyva, ze hodnota Cistého pracovniho kapitdlu je rovna 4,5 mil. K¢.
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Tab. 2 Vypocet celkovych vydaju projektu

Prislusny naklad Cena v tis. K&
Vlastni lis - 4 ks; 600 tis./ 1 ks 2400
Dopravniky oleje a pokrutin 650
Silo na pokrutiny 820
Elektroinstalace 390
Amafilter deskovy 660
Zasobnik na olej s ohfevem 450
Venkovni nadrze, 2 ks (50 m®) 75
Ostatni montazni prace 450
PFirdstek ¢istého pracovniho kapitalu 4 500
Celkové investi¢ni naklady 5 895
Celkové vydaje 10 395

Doba vystavby tohoto projektu ¢ini 1 mésic. Pti uvedeni lisovacich soustroji do provozu
by méla stoupnout produkce surového biologického oleje o 65 %. Pfedpokladana doba

zivotnosti investice je 5 let.

7.1.2 Rozkladovy vypocet ceny

Nutnosti pro ziskdni hodnot penéznich tokti je rozkladovy vypocet nakladovych a
vynosovych polozek na jednotku vyrdbéné produkce, tedy zisk na 1 kg surového

biologického oleje.
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Tab. 3 Vypocet ceny na 1 kg oleje

Castka
Cena 1 tuny fepky olejky 5 950,00 K¢
1 tuna prodanych pokrutin (vedlejsi produkt) - 3 400,00 K¢
Z jedné tuny semene fepky se vyrobi 0,65% pokrutin _
Z 1 tuny semene se proda pokrutin 2 210,00 K¢
Z 1 tuny semene se vylisuje v priméru 340 kg oleje _
Vypocet nakladové ceny na 1 kg oleje = (5950-2210)/340 11,00 K¢
Néklad na 1 kg oleje - elektricka energie 0,08 K¢
Naklad na 1 kg oleje - nahradni dily 0,12 K¢
Mzdové naklady 0,24 K¢
Celkem néaklady na 1 kg oleje 11,44 K¢
Prodejni cena 1 kg oleje 15,00 K¢
Zisk na 1 kg oleje 3,56 K¢

Celkovy zisk za rok z rozsiteni lisovny spoc¢itime pomoci téchto, nyni znamych faktt:

- ro¢ni normovana kapacita obou listi ¢ini 6210 tun fepky olejky

- zisk na jeden kg vylisovaného surového oleje = 3,56 K¢

- primérné mnozstvi vylisovaného oleje z 1 tuny fepky = 340 kg

- predpokladany odbér je roven 65 % vyrobni kapacity
Z téchto fakti lehce odvodime ptedpokladany zisk, ktery urcime soucinem kapacity,
mnozstvi vylisovaného oleje a zisku na jeden kg vylisovaného oleje a predpokladanou
poptavkou. Piedpoklddany ro¢ni zisk zrozSiteni lisovny tedy je 65 % ze vztahu
(6210*3,56*340). To se rovna 4,885 mil. K& V prvni roce musime pocitat pouze
s provozem od 1. fijna 2005, tedy pouze se 3 mésici. V letech nasledujicich pocitdme

s kazdoro¢nim 1 % nartistem provoznich piijmd.

Podnik vyrobni linku odepisuje linearné po dobu Zivotnosti, coz je 5 let.
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7.1.3

Kalkulace ro¢nich penéznich prijmi a vydaji (cash flow)

Zde je nutné dodat, Ze se nejedna o ucetni zisk, ale o skutecny tok (Cisty ptijem), ktery

bychom mohli dostat z investice. Trzby ziskdme jako soucin prodejni jednotkové ceny a

normované kapacity vyroby, kde je jiz zohlednéné hledisko poptavky po daném produktu.

Mezi provozni néklady fadime ptfedev§im mzdové a surovinové poloZky. Suroviny na

vyrobu oleje tvori vice jak 80 % podil na celkovych nékladech. Spole¢nost pro vypocet

budoucich penéznich tokil pouzila linedrni odpis kvili snadné srozumitelnosti.

Tab. 4 Vypocet Cash Flow

Pocet roku

Polozka 1. rok 2.rok 3. rok 4. rok 5. rok
Trzby 20586 150 | 20792012 20999 932 21209 931 21422 030
Provozni naklady 15700 370 15857 374 16 015 948 16 176 107 16 337 868
Odpisy 1179 000 1179 000 1179 000 1179 000 1179 000
Zisk pred zdanénim 3706 780 3 755 637 3 804 984 3 854 824 3 905 162
Zisk po zdanéni 2 668 881 2704 059 2739 588 2775473 2811717
Odpisy 1179 000 1179 000 1179 000 1179 000 1179 000
Cash flow z provozu 3 847 881 3 883 059 3918 588 3954 473 3990717
Uvolnéni  pracovniho
kapitalu - - - - 4 500 000
Pfijem z prodeje obou
list - - - - -
Cash flow 3 847 881 3 883 059 3918 588 3954473 8 490 717

7.1.4 Doba thrady

Tento ukazatel by ndm mél byt schopny sdélit za jak dlouho je projekt schopny vyd¢lat si

sam na sebe.
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Tab. 5 Doba uhrady

Pocet roku Zivotnosti

Polozka (K¢) 1 2 3 4 5

1. Cisté provozni ptijmy 3847881 | 3883059 |3918588 (3954473 ( 3990717
2. P¥jem z uvolnéni CPK 0 0 0 0 4500 000
3. Pfijmy celkem 3847881 | 3883059 |3918588 (3954473 ( 8490717
4.Celkové kapitalové vydaje | -10 395 000 0 0 0 0

5. Cisty penézni tok -6 547119 | 3883059 | 3918588 (3954473 8490717
6. Kumulovany  isty

penéZni tok -6 547 119 | -2 664 060 | 1254 529 [ 5209 002 | 13 699 718

Doba névratnosti v tomto ptipadé je 847 dni (dva roky a zhruba 4 mésice). Tento ukazatel
je tedy velmi pozitivni, a kdyby zalezelo pouze na tomto ukazateli, bez ostychu bych
doporucil investi¢ni projekt pfijmout. OvSem pouze podle tohoto ukazatele nemizeme
a hodnotnéji vypovidajicich, ukazatelii nadéale. Podle kumulovaného ¢istého penézniho

toku je zfejmé, Ze je projekt za pét let schopny vydélat priblizné 14 mil. K¢&.

7.1.5 Cista soucasna hodnota

Jelikoz pro stanoveni Cisté soucasné hodnoty budeme potiebovat stanovit hodnotu
diskontni sazby, pouzijeme pro jeji stanoveni vypocty nakladi vlastniho kapitalu.
Diskontni sazba bude odpovidat nominalni Grovni cen, ve kterych jsou vyjadieny penézni
toky. Pro nas piipad je vhodné pouzit pfistup zalozeny metod¢ vypoctu WACC, tedy na
metodé vazenych priméri nakladi na kapitdl. Tato ekonomicka veli¢ina vyjadiuje
prumérnou cenu (vyjadifena v trokové miie), kterou musi podnik platit za pouziti svého

kapitalu.

Diskontni sazba v tomto pripadé je odvozena od 3 predchazejicich let. Pro pozadovanou

sazbu jsem pouzil funkci z programu EXCEL pro vypocet trendu budouci hodnoty.




UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky

Tab. 6 Metoda vazenych priimeéri nakladu na kapital - WACC

2002 2003 2004 Diskontni sazba
Bezrizikova sazba — rf 5,1% 4,0% 4,8% ?
r — podnikatelské 0,0% 0,0% 0,0% ?
riziko - finan¢ni stability 10,0% 10,0% 10,0% ?
r—LA 50%  50%  5,0% ?
WACC 20,1% 19,0% 19,8% 19,70%

Po stanoveni diskontni sazby je mozné sestavit tabulku ¢isté souc¢asné hodnoty, kterd nam

urci vyhodnost investice.

Tab. 7 Cistd soucasnd hodnota

Polozka
1 2 3 4 5
3 883 3918 3954 8 490
1. Pfijmy 3 847 881 059 588 473 717
3243 2734 2305 4135
2. Diskontované piijmy 3 847 881 992 899 718 878
3. Kumulované 7091 9 826 12 132 16 268
diskontované piijmy 3 847 881 874 773 491 369
-10 395
4. Vydaje 000 0 0 0 0
-10 395
5. Diskontované vydaje 000 0 0 0 0
6. Kumulované -10395 | -10395 | -10395 | -10395 | -10395
diskontované vydaje 000 000 000 000 000
-6 547 3 883 3918 3954 8 490
7. Cisty penézni tok 119 059 588 473 717
8. Diskontovany Cisty -6 547 3243 2734 2 305 4135
penéZni tok 119 992 899 718 878
9.Kumulovany disk.¢isty -6 547 -3303 1737 5873
penéZni tok 119 126 -568 227 491 369
10. Diskontni faktor 1,0000 0,835 0,6979 0,583 0,4871
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Z vysledkt ukazatele Cisté¢ soucasné hodnoty vyplyva, ze nas investicni projekt Cini 5,87
mil. K¢ a pohybuje se tedy v kladnych ¢islech. To znamenda, Ze projekt poskytne
investorovy vétsi vynos nez 20 % zhodnoceni vloZzeného vlastniho kapitalu a bylo by tedy
vhodné dany zamér realizovat. Ukazatel Cisté soucasné hodnoty je tedy smérodatnym
voditkem pro pfijeti projektu. AvSak vysledek nemusi piesné¢ urCovat redlnou miru

ziskovosti, jelikoz ukazatel je absolutni veli¢inou.

7.1.6 Index rentability

Tento ukazatel vyjadiuje velikost souc¢asné¢ hodnoty budoucich pifijmi, pfipadajicich na

jednotku investi¢nich ndkladd na projekt.

Nas projekt vycislil hodnotu cCistych budoucich pfijmi na 16,27 mil. K¢ a soucasnou
hodnotu investi¢nich vydaji na 10,4 mil. K¢.

16,27
10,4

IR

=1,56

Na jednu investovanou korunu investi¢nich vydaju v jejich pfepoctu na souc¢asnou hodnotu
tedy projekt piinasi 1,56 K¢ budoucich piijmu. I tento ukazatel, ktery je neméné dulezity
z pohledu rozhodovéani o investici, svéd¢i pro piijeti podnikatelského zaméru. Podle dvou,

Jiz vypocitanych ukazatell, se jevi dany projekt velmi solidné.

7.1.7 Vnitini vynosové procento

Jelikoz je tato metoda v praxi velmi oblibend, pouZiti tohoto ukazatele povazuji za nutnost.
Predpokladana vynosnost investice v tomto projektu je 56,3 % coz oproti pozadovanému
vynosu 19,70 % je velmi solidni. Znamena to, Ze riziko navratu je velmi malé a ocekava

se z relativné vysokou mérou navratnost vlozenych investovanych penéz.
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Tab. 8 Zavislost cisté soucasné hodnoty na diskontni sazbé

Diskontni sazba (%) Cista souéasna hodnota (K¢&)

10 8 991 765

20 5793 148

30 3531319

40 1877 112

50 632 056
56,3 0

60 -328 480

7.2 Finan¢ni analyza

Finan¢ni analyza je zdkladnim elementem v rozhodovacim procesu. Diky vysledkiim
muzeme precizné fidit financni procesy ve spolecnosti. Tyka se to nejenom fizeni
financovani, ale také uréovani cenové politiky, fizeni aktiv a obézné¢ho majetku aj. velmi
dalezitych Cinnosti. Zakladem pro analyzu jsou vnitropodnikové informace ucetniho a
statistického razu. Tato kapitola detailné analyzuje podnikovou stabilitu, resp. finan¢ni
»zdravi® spolecnosti Biona Jersin, s.r.0.za roky 2002 az 2004. DileZitym prvkem je také
srovnani s odvétvim. Spole¢nost BIONA JERSIN mizeme zafadit podle klasifikace
odvétvovych a ekonomickych ¢innosti do OKEC 15, piesnéji 15.1 (Vyroba rostlinnych a
zivo¢iSnych olejii a tukli — zkraceny néazev: Vyroba oleji a tukd). Podkladem pro

charakteristiku odvétvi byly materidly MPO — Panorama ¢eského primyslu.

7.2.1 Absolutni ukazatele

Tyto ukazatele ziskame piimo zucetnich vykazii. Pouzivaji se predevSim k analyze

vyvojovych trendil a k procentnimu rozboru komponent.
Majetkova a financni struktura podniku (rozbor rozvahy)

Zakladni informace o majetkové struktufe firmy nam poskytne pohled na jednotlivé

polozky aktiv a pasiv v rozvaze. Rozklad bude provadén pomoci percentudlniho vycisleni.
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Tab. 9 Procentualni rozbor polozek majetkové a financni struktury — Biona Jersin, s.r.o.

(v tis. K¢) 2002 2003 2004
AKTIVA CELKEM 30709 100% 31625 100% 29 701 100%
Dlouhodoby majetek 18 058 59% 17 426 55% 17 450 59%
DNM 434 1% 369 1% 500 2%
DHM 17 624 57% 17 057 54% 16 950 57%
DFM 0 0% 0 0% 0 0%
Obézna aktiva 12 599 41% 14 185 45% 12 072 41%
Zasoby 7427 24% 5 896 19% 4810 16%
Pohledavky 5141 17% 8234 26% 7 194 24%
Finan¢ni majetek 31 0% 55 0% 68 0%
Casové rozliseni 52 0% 14 0% 179 1%
PASIVA CELKEM 30709 100% 31625 100% 29 701 100%
Vlastni kapital 3409 1% 6474 20% 9432 32%
Zakladni kapital 100 0% 100 0% 100 0%
Rezervni fond,... 10 0% 10 0% 10 0%
Kapitélové fondy 0 0% 0 0% 0 0%
HV min. let 1350 4% 3298 10% 6 365 21%
HV B.O. 1949 6% 3066 10% 2957 10%
Cizi zdroje 27 238 89% 25163 80% 20 106 68%
Rezervy 0 0% 0 0% 0 0%
Dlouhodobé zavazky 1735 6% 2200 7% 3 200 1%
Kratkodobé zavazky 10 185 33% 11619 37% 6 364 21%
BU 15318 50% 11 344 36% 10 542 35%
- dlouhodobé BU 5850 19% 1850 6% 0 0%
- kratkodobé BU 9 468 31% 9 494 30% 10 542 35%
Casové rozliseni 62 0% -12 0% 163 1%
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Tab. 10 Procentudlni rozbor polozek majetkové a financni struktury - ODVETVI

(v mil. Ké) 2002 2003 2004
AKTIVA CELKEM ] 159 221 100% |164 502 100% 169 599 100%
Dlouhodoby
majetek 75 317 47% 73439 45% 77 365 46%
DNM+DHM 63 462 40% 62 606 38% 74 440 44%
DFM 11 855 7% 10 833 7% 2925 2%
Obézna aktiva 74 509 47% 84 840 52% 88 475 52%
Zasoby 27 919 18% 26 653 16% 28 699 17%
Pohledavky 39835 25% 51715 31% 51 800 31%
Finan¢ni majetek |6 755 4% 6472 4% 7976 5%
Casové rozliseni |9 395 6% 6 393 4% 659 2%
PASIVA CELKEM ] 159 221 100% |164 502 100% 169 599 100%
Vliastni kapital 73 039 46% 83 340 51% 80773 48%
Cizi zdroje 81670 51% 75 589 46% 84771 50%
Rezervy 2617 2% 7 959 5% 5594 3%
Dlouhodobé
zavazky 6 962 4% 9487 6% 11749 7%
Kratkodobé
zavazky 42 156 26% 32 837 20% 40 567 24%
BU 29 935 19% 25 306 15% 26 861 16%
- dlouhodobé BU |9 774 6% 9717 6% 4 909 3%
- kratkodobé BU |20 161 13% 15 589 9% 21952 13%
Casové rozliseni |4 532 3% 5572 3% 4 054 2%
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Tab. 11 Vyvojové trendy polozek majetkové a financni struktury — Biona Jersin, s.r.o.

(v tis. K¢) 2002 2003 | 03/02 | 2004 04/03 | 04/02
AKTIVA CELKEM 30709 |31625 (3% 29701 |-6% -3%
Dlouhodoby majetek |18 058 |17 426 |[-3% 17 450 (0% -3%
DNM 434 369 -15% | 500 36% 15%
DHM 17 624 |17 057 |-3% 16 950 [-1% -4%
DFM 0 0 0% 0 0% 0%
Obézna aktiva 12599 (14185 [13% 12072 [-15% -4%
Zasoby 7427 15896 |-21% (4810 [-18% -35%
Pohledavky 5141 |8234 |60% 7194 |-13% 40%
Finan¢ni majetek 31 55 77% 68 24% 119%
Casové rozligeni 52 14 -73% [179 1179% |244%
PASIVA CELKEM 30709 |31625 (3% 29701 |-6% -3%
Vlastni kapital 3409 |6474 |90% 9432 |46% 177%
Zakladni kapital 100 100 0% 100 0% 0%
Rezervni fond,... 10 10 0% 10 0% 0%
Kapitalové fondy 0 0 0% 0 0% 0%
HV min. let 1350 3298 |144% (6365 |93% 371%
HV B.O. 1949 (3066 |57% 2957 |-4% 52%
Cizi zdroje 27 238 |25163 |[-8% 20106 |-20% -26%
Rezervy 0 0 0% 0 0% 0%
Dlouhodobé zavazky [1735 (2200 |27% 3200 |45% 84%
Kratkodobé zavazky [10 185 (11619 |14% 6364 |-45% -38%
BU 15318 |[11344 |-26% (10542 |-7% -31%
- dlouhodobé BU 5850 |1850 [-68% |0 -100% |-100%
- kratkodobé BU 9468 9494 |0% 10542 [11% 11%
Casové rozligeni 62 -12 -119% | 163 -1458% |163%
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Tab. 12 Vyvojové trendy polozek majetkové a financni struktury - ODVETVI

(v mil. Ké) 2002 2003 | 2003/2002 | 2004 | 2004/2003 | 2004/2002
AKTIVA CELKEM | 159 221 (164 502 (3% 169 599 |3% 7%
Dlouhodoby majetek | 75 317 73 439 2% 77 365 5% 3%
DNM+DHM 63462 |62 606 -1% 74 440 19% 17%
DFM 11 855 10 833 -9% 2925 -73% -75%
Obézna aktiva 74509 (84 840 14% 88475 |4% 19%
Zasoby 27919 |26 653 -5% 28 699 8% 3%
Pohledavky 39835 (51715 30% 51 800 0% 30%
Finan&ni majetek 6 755 6472 -4% 7976 23% 18%
Casové rozliseni 9395 6 393 -32% 659 -90% -93%
PASIVA CELKEM 159 221 |164 502 |3% 169 599 |3% 7%
Viastni kapital 73039 (83340 14% 80773 |-3% 1%
Cizi zdroje 81670 75 589 -7% 84 771 12% 4%
Rezervy 2617 7 959 204% 5594 -30% 114%
Dlouhodobé zavazky | 6 962 9487 36% 11749 (24% 69%
Kratkodobé zavazky |42 156 |32 837 -22% 40 567 24% -4%
BU 29935 |25306 -15% 26 861 6% -10%
- dlouhodobé BU 9774 9717 -1% 4 909 -49% -50%
- kratkodobé BU 20 161 15 589 -23% 21952  |[41% 9%
Casové rozliseni 4 532 5572 23% 4 054 -27% -11%

Z hlediska majetkové struktury spole¢nosti BIONA JERSIN, s.r.o. (tab. 9) je patrny téméf
konstantni podil dlouhodobého majetku na celkovych aktivech. Co se tyc¢e obéznych aktiv,
z tabulky je evidentni nartst vroce 2003, vystfidany nésledujici rok poklesem na téméf

shodnou pozici jako v roce 2002.
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Vzhledem k charakteru podniku, jedna se o primyslovy podnik, je mozno konstatovat, ze
pomér dlouhodobého majetku je vcelku adekvatni (témét 60 %). Pokud srovname uvedené
hodnoty s odvétvim, vidime, Ze v odvétvi bylo dosahovano niZsich ¢isel (necelych 50 %).
V ptipadé¢ hodnoceni vyvoje celkové bilancni sumy aktiv vidime, Zze zatimco odvétvi
zaznamenalo postupny rist v jednotlivych letech, spolecnost Biona Jersin, s.r.o.
nekopirovala tento pritbéh. V roce 2003 sice doslo k naristu, ale v roce nésledujicim, cili
2004 opct aktiva poklesla. Pokud srovname rok 2002 a rok 2004, vidime velké zmény

zejména ve struktufe zasob a pohledavek.

U vyvoje financni struktury je nejpodstatnéjsi ta skutecnost, Ze vlastni kapital spolecnosti
absolutné roste, coz pii neménné vysi zdkladniho kapitdlu znamena, Ze spolecnost je trvale
ziskova. Z tabulky dale vypliva fakt, Zze spolecnost ve stale mensi mife vyuziva cizich
zdroju, dochdzi k poklesu vyuziti bankovnich avért, ale velky skok je i v roce 2004 oproti

roku 2003 v kratkodobych zavazcich.

Stejn¢ tak jako je tomu v odvétvi, také spole¢nost Biona Jersin, s.r.o. vyuziva ve vétsi mife
kratkodobych bankovnich uvéri, avSak naptiklad v roce 2002 Cinil podil bankovnich Gvéra
u spolecnosti Biona Jersin, s.r.o. rovnych 50 % pasiv, zatimco v témzZe roce to bylo u

odvétvi 19 %.
Analyza vynosi a nakladi (vykazu zisku a ztraty)

Procentualni rozbor polozek vynosii a nakladi obsahuje tab. 13 a 14. vyvojové trendy u

polozek vykazu zisku a ztraty jsou uvedeny v tab. 15 a 16.
Pomoci této analyzy budeme schopni konkrétné urcit, jaké polozky hraji dalezitou roli pfi
vypoctech vykazu zisku a ztrat. Pozitivnim ukazatelm pro podniku, bude samoziejmé

zvySujici se podil vynost nad naklady.
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Tab. 13 Procentualni rozbor polozek vynosii a nakladii — Biona Jersin, s.r.o.

(v tis. K¢) 2002 2003 2004

Trzby za prodej zbozi 418 1% 32 0% 5348 | 7%
Vykony 64 838 [99% |63285 [101% |62938 |[82%
Trzby za prodej viast. vyrobku 169 148 [106% |63 765 |[102% (63 054 |82%
Zména stavu + aktivace -4 311 [-7% -1256 |-2% -116 0%
Ostatni vynosy 133 0% 237 0% 8 854 11%
VYNOSY 65388 (100 62778 [100% |77 140 |100%
Naklady na zbozi 384 1% 161 0% 4678 6%
Vykonova spotieba 53598 |84% |50634 [83% |50073 |[67%
Nakladové uroky 2055 |3% 1670 [3% 1429 (2%
Odpisy 1054 (2% 1122 (2% 1175 2%
Osobni naklady 5647 [9% 6613 11% |7 728 10%
Ostatni naklady 702 1% 1059 (2% 9100 12%
NAKLADY 63440 (100% |61259 |100% |74183 (100%

Pii pohledu na tabulku 13 je patrny mirné negativni trend snizovani vykond, zatimco
naklady maji tendenci postupného nardstu. Nejvétsi podil na ndkladech spole¢nosti ma
nakladova spotieba. Zde jsou zahrnuty predev$im piimé néklady na vyrobu produkta.
Pozitivnim signélem jsou mirné se snizujici nadkladové uroky, coz znamend postupné

snizovani dluhu vic¢i cizim osobam.
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Tab. 14 Procentudlni rozbor polozek vynosii a nakladii - ODVETVI

(v mil. K¢) 2002 2003 2004

Trzby za prodej zbozi 36 889 15% |37 302 15% 38039 15%
Vykony 192471 |77% (194727 |[77% 199 251 |80%
Trzby za prodej viast.

vyrobku 188692 |75% [190221 [75% 193 478 |77%
Zména stavu + aktivace 3779 2% 4506 2% 1279 1%
Ostatni vynosy 21 595 9% 21499 8% 16 962 7%
VYNOSY 250955 (100% (253528 [100% (249758 |100%
Ndaklady na zbozi 31053 13% 30080 13% 30218 13%
Vykonova spotieba 152675 |64% [154 135 [65% 157414 |66%
Nakladové uroky 3264 1% 2 188 1% 1727 1%
Odpisy 8 415 4% 7961 3% 8479 4%
Osobni naklady 19450 8% 21210 |9% 22226 |9%
Ostatni naklady 22007  |19% 21248 |9% 17407 |7%
NAKLADY 236 864 (100% (236822 (100% (237471 |100%

V tomto sméru je odvétvi na tom velmi podobn¢. Hlavnim piijmem zlstavaji trzby za
prodej vlastnich vyrobkul, zatimco ostatni polozky nejsou tak vyrazné. Je to samoziejmée
ur¢ené vyrobnim charakterem. Stejné je to i s ndklady, kde hlavni slozkou je vykonova

spotteba.
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Tab. 15 Vyvojové trendy polozek vynosii a ndakladii — Biona Jersin, s.r.o.

(v tis. K¢) 2002 2003 03/02 2004 04/03 04/02
Trzby za prodej zbozi 418 32 -92% 5348 16613% | 1179%
Vykony 64 838 63285 |-2% 62938 |-1% -3%
Trzby za prodej vlast.
vyrobku 69 148 63765 |-8% 63054 |-1% -9%
Zména stavu + aktivace -4311  |-1256 |-71% |-116 -91% -97%
Ostatni vynosy 133 237 78% 8 854 3636% | 6557%
VYNOSY 65388 62778 | -4% 77140 | 23% 18%
Naklady na zbozi 384 161 -58% |4 678 2806% | 1118%
Vykonovd spotieba 53598 50634 |-6% 50073 | -1% -7%
Nakladové uroky 2055 1670 -19% 1429 -14% -30%
Odpisy 1 054 1122 6% 1175 5% 11%
Osobni naklady 5647 6613 17% 7728 17% 37%
Ostatni naklady 702 1059 51% 9100 759% 1196%
NAKLADY 63440 (61259 |-3% 74183 |21% 17%

Z této analyzy je patrné, Ze podnik pfili§ nezvySuje svoji produkci, ba naopak vyrobni
tendence mirn¢ klesd. Tento pokles je vSak relativné zanedbatelny. Obavy ndm muiize

pfinés nartst nakladovych polozek, zejména pak nartist ndkladl na zbozi a ostatni naklady.
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Tab. 16 Vyvojové trendy polozek vynosii a ndkladii - ODVETVI

(v mil. K¢) 2001 2002 | 02/01 | 2003 | 03/02 | 03/01
Trzby za prodej zbozi 36 889 (37302 |1% 38039 2% 3%
Vykony 192 471 (194727 |1% 199 251 (2% 4%
Trzby za prodej vlast.
vyrobkii a sluzeb 188 692 (190221 |1% 193 478 2% 3%
Zména stavu + aktivace 3779 4506 19% 1279 |-72% |-66%
Ostatni vynosy 21595 (21499 0% 16962 |[-21% [-21%
VYNOSY 250955 253528 |1% 249 758 (-1% 0%
Ndaklady na zbozi 31053 (30080 |-3% [30218 |0% -3%
Vykonova spotreba 152675 154135 (1% 157 414 |12% 3%
Ndakladové uroky 3264 2188 -33% 1727 [-21% |-47%
Odpisy 8415 7961 5% 18479 | 7% 1%
Osobni naklady 19450 [21210 |9% 22226 (5% 14%
Ostatni naklady 22007 21248 |[-3% |17407 [-18% |-21%
NAKLADY 236 864 [236 822 |0% 237 471 [ 0% 0%

Z hlediska dosahovanych vynost plyne, ze firma ma vyrazné vyrobni charakter — nejveétsi
podil vynosii tvofi trzby z prodeje vlastnich vyrobka a sluzeb. Trzby za prodej zbozi a
ostatni vynosy nedosahuji zdaleka tak zavratnych cCisel. V piipadé odvétvi nejde o tak
jednoznacny fakt, je mozné vypozorovat, ze odvétvi dosahuje zhruba 75 % podilu vynosii
trzby z prodeje vlastnich vyrobkt a sluzeb, zejména trzby za prodej zboZzi dosahuji vyssich

¢isel nez v ptipad¢ analyzované spolecnosti.
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Z tabulek dale vyplyva, ze spolecnosti rok od roku nepatrné klesaji vykony (i vykonova
spotieba), coz je oproti odvétvi paradox. Pokud se blizeji podivame na strukturu ndklada
vidime, Ze z nejvétsi Casti se na celkovych nakladech podili pravé vykonova spotieba,
v roce 2002 je to rovnych 84 %, tento stav je témét shodny s odvétvim, 1 kdyz v odvétvi je
tento pomér nizsi, zhruba 65 %. Avsak v roce 2004 dosédhla spole¢nost Biona Jersin, s.r.o.
témer shodného poméru vykonové spotieby s odvétvim — 67 %. Osobni naklady jsou také

velice blizké odvétvi — pohybuji se kazdoro€né okolo 10 %.

V tabulce 17 je sumarizovan ptehled vyvoje hospodaiského vysledku i jeho jednotlivych
soucasti. Tabulky 17 1 grafu 1 Ize vypozorovat raketovy nartist hospodaiského vysledku, o
vice nez 63 % v roce 2003 oproti roku 2002, naopak v roce 2004 doslo k mirnému poklesu

hospodarského vysledku.

Tab. 17 Vyvoj hospodarské vysledku — Biona Jersin, s.r.o.

2002 2003 2004
Provozni HV 4 056 4925 4369
Finan¢ni HV 2117 | -1852 | -1412
Mimotadny HV 10 0 0
HV za ticetni obdobi 1949 3066 2957
HV pted zdanénim 1 949 3073 2957
HV pied zdanénim a aroky 4 004 4743 4 386
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HV za uc¢etni obdobi 2002 - 2004
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Graf 1 Vyvoj hospodaiského vysledku v letech 2002 az 2004

V grafu €. 1 je mozné pozorovat vyvoj hospodaiského vysledku, ktery roce 2002 prudce

stoupl. Vrcholu dosahl v roce nasledujicim, tedy v roce 2003. Rok 2004 zaznamenal mirné

oslabeni.

Tab. 18 Déleni hospodarského vysledku pred uroky a zdanénim — Biona Jersin, s.r.o.

2002 2003 2004
EBIT 4004 4743 7386
Veétitel (nakladové troky) 2055 1670 1429
Stat (dan) 0 7 0
Podnik (¢isty zisk) 1949 3066 2957

Z tabulky 18 je patrny neustale klesajici podil nakladovych urokl, co se tyce danové
povinnosti vidime, Ze v roce 2002 i 2004 byla nulova. Vidime, Ze vyvoj EBITu a ¢istého
zisku nam de facto kopiruje pribéh hospodaiského vysledku, to znamend vzrist v roce

2003 a mirny pokles v roce nasledujicim.
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Analyza cash flow

V tabulce 19 je uvedeny ve zkracené formé vyvoj cash flow v jednotlivych letech
rozdéleny podle Cinnosti na cash flow zprovozni, investiéni a financni ¢innosti. CF
z provozni ¢innosti je kazdoro¢né pozitivni (i kdyZ je mozno zaznamenat vyrazné klesajici
tendenci), to znamend, Ze pfijmy z provozni ¢innosti pievysili vydaje s touto Cinnosti
spojené (¢imz je naplnéna primarni funkce firmy). Pozitivni je dale fakt, ze CF z investi¢ni
¢innosti dosahuje kazdorocné zapornych ¢isel, coz ndm napovidd o tom, Ze spolecnost
investuje, diky ¢emu si drzi tempo s konkurenci. U CF z finan¢ni ¢innosti vidime, Ze je
kazdy rok zaporné, ale dochazi k radikalnimu snizovani (oproti roku 2002 je v roce 2004

vice nez 7 krat nizsi).

Tab. 19 Vyvoj tokii penézni hotovosti — Biona Jersin, s.r.o.

2002 2003 2004
Pocatecni stav penéznich prostredki 71 31 55
CF z provozni ¢innosti 6737 4048 1358
CF z investi¢ni ¢innosti -812  -488  -496
CF z finan¢ni ¢innosti -5965 -3536 -849
Cisté zvySeni, resp. snifeni pen. prostiedkii -40 24 13
Konecny stav penéznich prostredki 31 55 68

7.2.2 Rozdilové ukazatele

V tabulce 20 je uveden vyvoj CPK ve firmé v jednotlivych letech. Velice negativné
musime zhodnotit zapornou vysi CPK, coz znamena, Ze kratkodobé zavazky prevysuji
kratkodoby majetek, ktery je zdrojem pro splaceni téchto zavazki. Pozitivni je to, Ze oproti
¢istém pracovnimu kapitalu v roce 2002, ktery dosahoval -7054 je tento v roce 2004 jiz -

4834, coz je bezesporu alespon krucek kuptedu.

Tab. 20 Vyvoj cisteho pracovniho kapitalu — Biona Jersin, s.r.o.

2002 2003 2004

Cisty pracovni kapital -7 054 -6 928 -4 834
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7.2.3 Pomeérové ukazatele

Jelikoz pomérovych ukazatell je celd fada, délime je do skupin podle jednotlivé oblasti
finan¢ni analyzy. Jsou to ukazatele zadluZenosti, likvidity, rentability a aktivity, pfipadné

ostatni ukazatele.

Analvza zadluZenosti, majetkové a finanéni struktury

Méii rozsah, v jakém podnik uziva k financovani dluh.

Pouzité ukazatele:

Ukazatel celkové zadluzenosti = Cizi zdroje / Pasiva
Mira zadluZenosti = Cizi zdroje / Vlastni kapital
Dlouhodobé cizi zdroje / Cizi zdroje = (Dlouh. zav. + Dlouh. Bu.) / Cizi zdroje

Dlouh. Cizi zdroje / Dlouh. kapital = (Dlouh. zav. + Dlouh. Bt) / (Vlastni kapital + Dlouh.

zav. + Dlouh. Bu)
Kryti dlouhodobych aktiv vlastnim kapitalem = Vlastni kapital / Dlouhodobé aktiva

Kryti dlouhodobych aktiv dlouh. zdroji = (Vlastni kapital + Dlouh. zav.+Dlouh. Bu) /
Dlouh. aktiva

Urokové kryti = EBIT / Nakladové uroky

Tab. 21 Ukazatele zadluzenosti, majetkové a financni struktury — Biona Jersin, s.r.o.

2002 2003 2004
Celkova zadluzenost 88,7% | 79,6% | 67,7%
Mira zadluZenosti 7,99 3,88 2,13
Dlouhodobé cizi zdroje/ Cizi zdroje 27.8% | 16,1% | 15,9%
Dlouhodobé cizi zdroje/Dlouhodoby kapital 69,0% | 38,5% | 27,9%
Vlastni kapital/Dlouhodoby majetek 0,19 0,37 0,54
Dlouhodobé zdroje/Dlouhodoby majetek 0,61 0,6 0,72
Ukazatel arokového kryti 1,95 2,84 3,07
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Tab. 22 Ukazatele zadluzenosti, majetkové a financni struktury - ODVETVI

2002 2003 2004
Celkova zadluZenost 51,30% | 46,00% | 50,00%
Mira zadluZenosti 1,12 0,91 1,05
Dlouhodobé cizi zdroje/Cizi zdroje 20,50% | 25,4% | 19,7%
Dlouhodobé cizi zdroje/Dlouhodoby kapital 18,60% | 18,70% | 19,70%
Vlastni kapital/Dlouhodoby majetek 0,97 1,13 1,04
Dlouhodobé zdroje/Dlouhodoby majetek 1,19 1,40 1,26
Ukazatel urokového kryti 5,32 8,04 10,72

Firma vykazuje podstatné¢ vyssi zadluzenost nez je tomu u odvétvi, markantni rozdil
vidime napfiiklad v roce 2002, kde je rozdil téméf o 40 %. Je nutné vSak zminit, Ze celkova
zadluzenost spolecnosti neustale klesa, a tak oproti témét 90 % v roce 2002 spolecnost
doséahla v roce 2004 zadluzeni cca 68 %. ZadluZenost odvétvi se pohybuje stabiln¢ kolem
50 %. Z hlediska trokového kryti miizeme fici, Ze spole¢nost nedosahuje nikterak
zavratnych vysledki, pokud srovname vysledky roku 2004 s odvétvim, vidime, Ze je na
tom odvétvi podstatné 1épe. Podstatnym parametrem pro posuzovani dlouhodobé finanéni
rovnovahy je pozadavek, aby dlouhodoba aktiva byla kryta dlouhodobym kapitalem tento
parametr nebyl ani v jednom roce u spolecnosti splnén, ¢ili spole€nosti se nepodatilo ani
v jednom roce splnit zlaté pravidlo financovani, naproti tomu v odvétvi toto pravidlo bylo

dodrzeno kazdoroc¢né.

Analvza likvidity

Likvidita vyjadiuje schopnost podniku hradit své zavazky. Ukazatelé likvidity v podstaté
pom¢éiuji to, ¢im je mozno platit (Citatel) s tim, co je nutno zaplatit (jmenovatel). Podle
toho, jakou miru jistoty pozadujeme od tohoto méteni, dosazujeme do Citatele majetkové

slozky s riiznou dobou likvidnosti, tj. pfeménitelnosti na penize.

Pouzité ukazatele
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Ukazatel bézné likvidity (likvidita IIl.stupn€) = ob&zna aktiva / (kratkodobé zavazky +

kratkodobé bankovni uvéry a vypomoci)

Ukazatel pohotové likvidity (likvidita II. Stupn¢) = (krat. Pohledavky + finan.majetek) /

(kratk. Bankovni avéry a vypomoci)

Ukazatel okamzité likvidity (hotovostni likvidita, likvidita I. Stupné¢) = Finan. Majetek /

(krat. Zavazky + krat. Bankovni Gvéry a vypomoci)

Podil &istého pracovniho kapitalu na ob&nych aktivech = CPK/ Obé&zn4 aktiva

Tab. 23 Ukazatele likvidity — Biona Jersin, s.r.o.

Doporuc. Hodnota
2002 | 2003 | 2004 MPO
Bé&zna likvidita 0,01 0,01 0,01 1,5-2
Pohotova likvidita 0,26 0,39 0,43 1
Hotovostni likvidita 0,00 0,00 0,00 0,2
CPK/OA -55,99% | -48,84% | -40,04%
CPK/A -22,97% | -21,91% | -16,28%

Tab. 24 Ukazatele likvidity - ODVETVI

Doporuc. Hodnota
2002 2003 2004 MPO
Bézna likvidita 1,20 1,51 1,42 1,5-2
Pohotova likvidita 0,75 0,96 0,96 1
Hotovostni likvidita 0,11 0,13 0,13 0,2
CPK/OA 16,36% | 28,89% | 29,34%
CPK/A 7,66% | 14,90% | 15,30%

Vsechny ukazatele likvidity dosahuji u spole¢nosti BIONA JERSIN, s.r.o. velmi nizkych
hodnot a to ve vSech sledovanych letech, ani v jednom z roka se nepftiblizuji hodnoty

doporu¢enym hodnotdm Ministerstva priamyslu a obchodu, coz se ale nepodaftilo
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kazdorocn¢ ani odvétvi. U bézné likvidity by hodnota méla dosahovat hodnot 1,5-2, u

pohotové likvidity alesponi 1 a u okamzité likvidity alespon 0,2.

Vsechny uvedené ukazatele hodnoti budouci likviditu podniku odvozené, staticky a je
nutné chapat je jako orienta¢ni charakteristiky. Budouci schopnost podniku dostat svym
zdvazkim je zalezitost do té miry dilezita, ze je nutnd jeji dikladnd analyza
prostiednictvim planu pii{jmu a vydaji zahrnujicim vSechny podstatné faktory, jez by
mohly v budoucnu ovlivnit pfijmovou i1 vydajovou stranu. Proto je nanejvys ucinné
planovat budouci likviditu pomoci prognoézy cash flow. Vykaz penéznich tokti doklada
prirtstky a ubytky penéznich prostiedkli za sledované ucetni obdobi ve formé tvorby
finan¢nich zdroju a jejich uziti. Odpovida na otazku, kolik penéznich prostiedkit podnik
vytvoril a k jakym ucelim jich pouzil. Samotny fakt, ze podnik dosahuje zisku, nedava

jesté zaruku, Ze je schopen hradit své zavazky.

Vyvoj likvidity spoleénosti Biona Jersin, s.r.o.
2002-2004
0,80
+ 4’
0,60 ¢
0,20
0,00 & , A ‘ A
2002 2003 2004
-0,20
=—&— Bé&Zn43 likvidita == Pohotova likvidita==a= Hotovostni Iikvidita‘
Graf 2 Vyvoj likvidity spole¢nosti Biona Jersin, s.r.o.
7.2.4 Analyza rentability

Rentabilita, resp. vynosnost vlozeného kapitélu, je méfitkem schopnosti podniku vytvéiet
nov¢ zdroje, dosahovat zisku pouzitim investovaného kapitalu. Je formou vyjadieni miry

zisku, ktera v trzni ekonomice slouzi jako hlavni kritérium pro alokaci kapitalu.

Pouzité ukazatele:
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Rentabilita trzeb = Cisty zisk / Trzby

Rentabilita vynosii = EBIT / vynosy

Rentabilita celkového kapitalu = ROA = EBIT / Aktiva

Rentabilita Gplného kapitalu = EBIT / (vlastni kapital + urocen¢ cizi zdroje)
Rentabilita vlastniho kapitalu = ROE = Cisty zisk / Vlastni kapitél

Tab. 25 Ukazatele rentability — Biona Jersin, s.r.o.

2002 2003 2004
Rentabilita trzeb 2,80% 4.81% 4,32%
Rentabilita vynosi 6,12% 7,56% 5,69%
Rentabilita celkového kapitalu 13,04% | 15,00% | 14,77%
Rentabilita tplatného kapitalu 21,38% | 26,62% | 21,96%
Rentabilita vlastniho kapitalu 57,17% | 47,36% | 31,35%

Tab. 26 Ukazatele rentability - ODVETVI

2002 2003 2004
Rentabilita trzeb 4,03% 4,81% 4,65%
Rentabilita vynosi 6,92% 7,45% 7,41%
Rentabilita celkového kapitalu 10,90% | 11,49% | 10,91%
Rentabilita uplatného kapitalu 16,85% | 17,39% | 17,20%
Rentabilita vlastniho kapitalu 12,43% | 13,12% | 13,33%

Ukazatele rentability signalizuji, Ze je spolecnost po celou sledovanou dobu, tj. od roku
2002 do roku 2004 trvale ziskova. Nejvyrazné€jsi nartist je mozné shlédnout zejména v roce
2003, a to v rentabilit€ vynosl a tplatného kapitalu, coz bylo ddno hlavné zvySenim zisku.
Vidime, Ze ziskovost vlozenych prosttedkti je hrubé vys$$i nez vynosové uroky
poskytované bankou, 1 kdyZ rentabilita vlastniho kapitalu zaznamenava pokles. Co se tyce
rentability celkového, Gplatného i vlastniho kapitalu, dosahuje spolec¢nost lepsich vysledki

nez odvétvi.
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Vliv zadluZenosti na rentabilitu vlastniho kapitalu (multiplikator vlastniho kapitalu)

V piipadé spole¢nosti BIONA JERSIN, s.r.o. (viz. tab. Multiplikator vlastniho kapitalu) by
zvySovani podilu cizich zdroji v kapitalové struktufe mélo pozitivni vliv na rentabilitu

vlastniho kapitalu spolecnikt ve vSech 3 letech.

Tab. 27 Multiplikator viastniho kapitdalu — Biona Jersin, s.r.o.

2002 2003 2004
EBT/EBIT 0,49 0,65 0,67
A/VK 9,01 4,88 3,15
Multiplikator 4,38 3,16 2,21
7.2.5 Analyza aktivity

Ukazatele aktivity méfi schopnost podniku vyuzivat své zdroje: méti rychlost obratu jejich
jednotlivych slozek a hodnoti tak vazanost kapitalu v uréitych formach aktiv. Rikaji,
kolikrat se obrati kazdy z jednotlivych druht majetku za urcity ¢asovy interval, neboli jaky
pocet obratek v ramci sledovaného obdobi ucini. Pfevracena hodnota nas informuje o dobé

obratu — o dob¢ uskute¢néni jedné obratky.

Pouzité ukazatele:

Obrat celkovych aktiv = Trzby / Aktiva

Obrat celkovych aktiv = Vynosy/Aktiva

Doba obratu zasob = (zasoby/Trzby)*360

Doba obratu pohledavek z trzeb = (pohledavky/trzby)*360

Doba obratu zavazku z trzeb = (zavazky/trzby)*360

Tab 28 Ukazatele aktivity — Biona Jersin, s.r.o.

2002 2003 2004

Obrat celkovych aktiv z trzeb 2,27 2,02 2,30
Obrat celkovych aktiv z vynosl 2,13 1,99 2,60

Doba obratu zasob z trzeb (dny) 38 33 25
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Doba obratu pohledavek z trzeb (dny) 27 46 38

Doba obratu zévazk z trzeb (dny) 53 66 33

Tab. 29 Ukazatele aktivity - ODVETVI

2002 2003 2004
Obrat celkovych aktiv z trzeb 1,42 1,38 1,37
Obrat celkovych aktiv z vynosl 1,58 1,54 1,47
Doba obratu zasob z trzeb (dny) 45 42 45
Doba obratu pohledavek z trzeb (dny) 64 63 81
Doba obratu zavazku z trzeb (dny) 67 52 63

Porovname-li obratovost celkovych aktiv pocitanou na bazi trzeb a na bazi vynosi u
spole¢nosti Biona Jersin, s.r.0. — neni evidentni vyrazny rozdil, coz svédc¢i o nepatrné vaze
zmény stavu zdsob nedokoncené vyroby a hotovych vyrobka, aktivace, finan¢nich vynosi,
mimofadnych vynost atd. ve vynosech. V piipadé odvétvi je situace obdobnd. Obrat
celkovych aktiv dosahuje spole¢nost vyrazné vyssi nez je pozadovana minimalni hodnota 1
(z 1 K¢ majetku by méla byt dosazena alespon 1 K¢ trzeb, resp. vynost) a je rovnéz vyssi
nez je tomu v piipad¢ odvétvi. Co se tyce doby obratu zasob, vidime, Ze lepSich vysledkt
opét dosahuje spolecnost v porovnani s odvétvim. Zasoby se ji totiz obraci rychleji, coz je
vyhodnéjsi. V piipad¢ doby obratu pohledavek spolecnost také zvitézila, pohledavky jsou
ji placeny mnohem diive nez je tomu u odvétvi — z toho plyne, ze firma ziskdvd mnohem
diive penize, jedna se zhruba o 40 dni, zatimco odvétvi dosdhlo v roce 2004 az 81 dni. Je
mozné vypozorovat také fakt, ze krom¢ roku 2004 byla u spolecnosti doba obratu zavazkt

delsi nez v piipad¢ pohledavek.

7.2.6 Spider analyza

Pokusme se ted’ podivat na vysledky 4 zékladnich skupin pomérovych ukazatel
(zadluzenosti, likvidity, rentability, aktivity) jednim pohledem za pomoci paprskového
grafu. Graf obsahuje kromé kiivky vyjadiujici vysi ukazatelti spolecnosti také linii odvétvi
(=100 %), ktera nam slouzi jako zakladna pro vypocet polohy ukazateli naseho

konkrétniho podniku. Hodnota ukazatele pro podnik Biona Jersin je vyjadiena jako %
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podil hodnoty odvétvi, do kterého dany podnik nalezi. Kiivky v grafu lze snadno
interpretovat. Zjednodusené lze fici, ze ¢im je kiivka podniku polozena dale od stiedu
grafu, tim je na tom podnik Iépe. Samoziejm¢ ma tato interpretace jistd omezeni. Napf.
ptilis vysoké hodnoty u ukazatelti likvidity svéd¢i o neefektivnim umrtvovani penéz
v riznych formach obézného majetku, ptili§ vysoky podil vlastniho kapitalu mtize snizovat
moznosti vyuziti finanéni paky apod. Vysledky hospodafeni vybraného podniku Biona
Jersin, s.r.o., odvétvi a vzorku podniki jsou uvedeny tabulce. Na obrazku lze najit grafické

porovnani vysledki hospodateni za analyzovany podnik a za odvétvi v roce 2004.

Tab. 30 Porovndvani pomérovych ukazatelii v roce 2004 — Biona Jersin vs. ODVETVI

Biona Jersin ODVETVI

A. 1 Rentabilita vlastniho kapitalu 31,35% 13,33%

Rentabilita | A. 2 Rentabilita aktiv 14,77% 10,91%
A. 3 Rentabilita vynosu 5,69% 7,41%
B. 1 Bézna likvidita 0,71 1,42
Likvidita B. 2 Pohotova likvidita 0,43 0,96
B. 3 Hotovostni likvidita 0,00 0,13
C. 1 Vlastni kapital / Aktiva 0,32 0,48
ZadluZenost | C. 2 Kryti dlouh. Majetku dlouh. Kapitalem 0,72 1,26
C. 3 Urokové kryti 3,07 10,72
D. 1 Obratovost aktiv 2,30 1,37
Obratovost | D. 2 Obratovost pohledavek 9,51 4,47
D. 3 Obratovost zavazkd 10,75 5,71
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Obratovost A1 Rentabilita
250,00%

Zadluzenost
Likvidita

Graf 3 Pomérové ukazatele - spolecnost Biona Jersin, s.r.o., (rok 2004)

Z tabulky 30 a grafu 3 vyplyva, ze odvétvi dosahuje lepSich vysledkii v oblasti likvidity a
zadluZenosti, zatimco spole¢nost BIONA JERSIN je mnohem lepsi v ptipadé obratovosti a
rentability (kromé rentability vynosi). Z lepSiho vysledku obratovosti vyplyva, ze

spolecnost vyuziva majetek efektivnéji, nez v je tomu v primeéru u podnikl v odvétvi.
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7.2.7 Dalsi ukazatele

V ramci finan¢ni analyzy lze vyuzit dalSich ukazatell, které vypocitdme pokud veliCiny

dame do poméru.

Tab. 31 Dalsi ukazatele — Biona Jersin, s.r.o.

2002 2003 2004
PFfidana hodnota/Pocet zaméstnancl 296,7 291,2 307,6
Trzby/Pocet zaméstnancl 1830,7 1438,7 1554,6
Osobni naklady/Poc¢et zaméstnancu 148,6 153,8 175,6
Vykonova spotfeba/Vynosy 82,0% 80,7% 64,9%
Osobni naklady/Vynosy 8,6% 10,5% 10,0%
Odpisy/Vynosy 1,6% 1,8% 1,5%
Nakladové Uroky/Vynosy 3,1% 2,7% 1,9%
Pfidana hodnota/Vynosy 17,2% 19,9% 17,5%
Osobni naklady/Pfidana hodnota 50,1% 52,8% 57,1%
Opisy/Pfidana hodnota 9,3% 9,0% 8,7%
Nakladové uroky/Pfidana hodnota 18,2% 13,3% 10,6%
HV pfed zdanénim/Pfidana hodnota 17,3% 24.5% 21,8%

Tab. 32 Dalsi ukazatele - ODVETVI

2002 2003 2004
Vykonova spotfeba/Vynosy 0,8% 60,8% 63,0%
Osobni naklady/Vynosy 8,8% 8,4% 8,9%
Odpisy/Vynosy 3,4% 3,1% 3,4%
Nakladové uroky/Vynosy 1,3% 0,9% 0,7%
Osobni naklady/Pfidana hodnota 48,2% 44,4% 44,8%
Odpisy/Pfidana hodnota 18,4% 16,6% 17,1%
Nakladové uroky/Pfidana hodnota 7,2% 4,6% 3,5%
HV pfed zdanénim/Pfidana hodnota 30,9% 34,9% 33,8%
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Ptidana hodnota na zaméstnance ma rostouci tendenci, stejné tak jako osobni naklady na
zaméstnance. V piipadé poméru vykonové spotieby k vynosim dosahuje odvétvi cca 61

%, zatimco hodnocena firma se pohybuje okolo 80 % (v prvnich 2 letech).

7.2.8 Souhrnné ukazatele

V ramci finan¢ni analyzy lze pouzit nékolik souhrnnych ukazatell, které se snazi vyjadrfit
souhrnné finan¢ni pozici a finanéni zdravi podniku. Jejich vypovidaci schopnost je oviem
omezena — podnik je prili§ slozity systém a vyjadfeni pomoci jednoho ¢&isla je

problematické.

Z-skore (Altmanuv model)

Pokud je dosazena hodnota Z vyssi nez 2,99, ma firma uspokojivou finan¢ni situaci, pii

Z = 1,81 az 2,99 nevyhranénou situaci a pii Z mensi nez 1,81 ma velmi silné finan¢ni
problémy.
Pouziti tohoto ukazatele v podminkach Ceské ekonomiky je problematické a to zejména

proto, ze vindexu neni obsazena problematika vysoké platebni neschopnosti, ktera je

problémem Ceské ekonomiky. To lze upravit o pomér zavazky po lhité splatnosti/vynosy.

Z hlediska dosazenych hodnot tohoto ukazatele firmou Biona Jersin, s.r.o. lze fici, ze firma

ma ve vSech tech letech uspokojivou finan¢ni situaci.

Tab. 33 Vypocet Altmanova Z-skore — Biona Jersin, s.r.o.

Altmanovo Z-skore 2002 2003 2004
0,717 x (CPKJ/A) -0,165 -0,157 -0,117
0,847 x (CZ/A) 0,054 0,082 0,084
3,107 x (EBIT/A) 0,405 0,466 0,459
0,420 x (VK/Cizi zdroje) 0,053 0,108 0,197
0,998 x (Trzby/Aktiva) 2,261 2,013 2,298
Z-skoére 2,608 2,512 2,922
Upravené Z-skére pro ¢eské podminky 3,507 3,542 3,909
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Index INO1

V pfipad€, Ze hodnota indexu je vétsi nez 1,77 znamend, Ze podnik tvoii hodnotu a
hodnota indexu INOl mens$i nez 0,75 znamena, ze podnik spéje k bankrotu. Mezi
hodnotami 1,77 a 0,75 je Seda zona, ¢ili podle tohoto kritéria lze fici, Ze se podnik nachdzi
v Sed¢ zon€. Muzeme fici, ze podnik neni ani zdravy, ani nemocny, mohl by vSak mit

problémy.

Tab. 34 Vypocet indexu INOI — Biona Jersin, s.r.o.

Index INO1 2002 2003 2004
0,13 x A/CZ 0,147 0,163 0,192
0,04 x EBIT/NU 0,078 0,114 0,213
3,92 x EBIT/A 0,511 0,588 0,579
0,21 x T/A 0,476 0,424 0,484
0,09 x OA/(KZ + KBU) 0,058 0,060 0,064
Index INO1 1,269 1,349 1,442

Je tfeba zdiraznit, ze tyto bonitni a bankrotni indikdtory maji pouze urCity orientacni
charakter a nejsou schopny nahradit podrobnou finan¢ni analyzu, ze které se daji 1épe

vyvodit zavéry a doporuceni.

EVA (Ekonomicka pridana hodnota)

EVA piedstavuje rozdil mezi provoznim ziskem po zdanéni a ndklady na pouzity kapital,
tj. prebytek zisku po odecteni nakladd na dlouhodob¢ vazany kapital ( nebo Cistym ziskem
a naklady na vlastni kapital). Koncepce EVA v sob& obsahuje to, Ze cilem podnikani je
vytvareni ekonomické ptidané hodnoty. To znamend, ze ukazatel EVA méfi, jak firma za

dané obdobi ptispéla svymi aktivitami ke zvySeni ¢i snizeni hodnoty pro své vlastniky.
EVA (Roe —r¢) * VK

Kde ROE je rentabilita vlastniho kapitalu, r. néklady na vlastni kapital, VK — vlastni
kapital
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Tab. 35 Vypocet ukazatele EVA — Biona Jersin, s.r.o.

EVA 2002 2003 2004
Bezrizikova sazba 6,30% 5,10% 4,00%
Podnikatelskeé riziko 0,00% 0,00% 0,00%
Riziko finanéni stability 10,00% 10,00% 10,00%
Uplatné zdroje 5,00% 5,00% 5,00%
WACC 21,30% 20,10% 19,00%
Alternativni naklad na vlastni kapital 56,80% 29,50% 25,10%
ROE 57,17% 47,36% 31,35%
Vlastni kapital (tis. K&) 3409 6474 9432
uBU 13,42% | 14,72% | 13,56%
NBU 9,26% 10,16% 9,35%
EVA (tis. K¢) 12,69 1156,17 | 589,57

V Zadném ze sledovanych rokd neni EVA zéapornd, tzn., Ze firma svoji ¢innosti zvySovala
hodnotu vlozenych prostiedk vlastnikil, coz je bezesporu pozitivnim jevem. Opét vidime,

ze ,,nejurodnéj$im* rokem se stal rok 2003.

7.2.9 Vyhodnoceni ukazateli finan¢ni analyzy

V jednotlivych ¢astech finan¢ni analyzy jiz bylo poukdzano na dil¢i problémy, stejné¢ tak
jako vyhody spolecnosti Biona Jersin, s.r.o., proto v této ¢asti jiz jen shrnu nejpodstatnéjsi
¢asti. Spole¢nost Biona Jersin, s.r.o. je nejvétsim Ceskym vyrobcem biologicky
odbouratelnych oleji a plastickych maziv. Velkou roli hraje pomérné solidni
konkurenceschopna zakladna vii¢i ostatnim podnikim v této branzi, dosazena velkou
mérou také diky integraci systému Fizeni jakosti, ktery vychazi ze standardu CSN EN
ISO 9001:2001 a CSN EN ISO 14001 : 1997. Jako nadmiru pozitivni je mozné ohodnotit

velice pozitivni vztah spolecnosti k zivotnimu prostredi.
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Spole¢nost dosdhla v ramci celého hodnoceného obdobi kladnych hospodarskych
vysledkl, vyrazny rist byl zaznamenan vroce 2003, pficemz vroce 2004 doslo k
mirnému poklesu, ale pfi srovnani let 2002 a 2004 vidime, Ze doSlo k 52 % zvySeni. Je
potfeba zminit se o fantastickych wvysledcich, které spolecnost dosahuje v oblasti
rentability. Jeji rentabilita vlastniho kapitdlu v roce 2001 témétr pétinasobné pievysuje
dosazené vysledky v odvétvi. V ptipad¢ rentability trzeb spolecnost v roce 2003 doséahla
naprosto identického vysledku v porovnani s danym oborem. Jak jiz bylo zminéno
v podrobné ¢asti analyzy, ziskovost vlozenych prostiedkl (at’ uz vlastniho nebo celkového

kapitalu) je vyrazné vyssi nez vynosové uroky poskytované bankou.

V ptipadé celkové zadluzenosti byla spole¢nost Biona Jersin, s.r.o. oproti odvétvi v roce
2002 mnohem zadluzengjsi, ale v poslednich letech se neustale ptiblizuje odvétvi, protoze
podil dluhti ve spolecnosti neustale klesa, pfesto je spolecnost stile predluzend, v roce
2004 dosahuje celkova zadluzenost témét 70 %. To je, dle mého nazoru, jednim
z nejvétsich problémi spolecnosti, spolecnost je diky tomu pomérné dost rizikova, ale je
potieba zohlednit také fakt, Ze spolecnost na trhu neoperuje ptili§ dlouhou dobu. Musim
jesté zminit pomérné nizké Grokové kryti, v roce 2002 dosahla spolecnost irokového kryti
ve vysi 1,95, v roce 2004 3,07, zatimco odvétvi v témze roce 10,72. Je vSak pozitivni fakt,

ze se urokové kryti dafi rok od roku neustale zlepSovat.

Velice negativné musime hodnotit, Ze se spolecnosti ani v jednom ze sledovanych rokt
nepodafilo naplnit zlaté pravidlo financovani, tj. sviij dlouhodoby majetek se ji nepodatilo

pokryt dlouhodobymi zdroji, zatimco v odvétvi tento fakt byl naplnén kazdoro¢né.

Velkym problémem spolecnosti je také dosahovana uroven likvidity, a to na vSech
stupnich. Spole¢nost v podstaté v zddném ze sledovanych roka nedosahla doporucovanych
hodnot vydanych Ministerstvem primyslu a obchodu, coz se dile odrazilo v
kazdorocné zapornych hodnotach cistého pracovniho kapitalu. Odvétvi na tom bylo o
poznani lépe, avSak v kazdém roce také nedosdhlo idedlnich hodnot. V ptfipadé bézné
likvidity je alarmujici jeji vySe v jednotlivych letech, pohybujici se kolem 0,7. To

naznacuje, ze je podnikova likvidita zna¢né rizikova.

Dobrych vysledkl, dokonce lepSich nez odvétvi spolecnost dosahuje v ukazatelich

aktivity, a to ve vSech sledovanych ukazatelich, s vyjimkou doby obratu zavazki v roce

vvvvvv

ukazatele poukazuji na to, Ze spole¢nost dokaze efektivné vyuzivat majetek firmy.
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Jestlize zesumarizujeme vysSe uvedené vysledky zjistime, Ze spole¢nost dosahuje
vynikajicich vysledkii v pfipad¢ rentability a aktivity, zatimco velké problémy mé u

likvidity a zadluZenosti.

V ptipadé vysledkli vypoctl ostatnich ukazatelli vidime, Ze zatimco pfidand hodnota na
zaméstnance zlstava téméf neménna, trzby na zaméstnance klesaji. Vidime také, ze
neustdle rostou osobni naklady, coz pfi snizujicich se trzbach na zaméstnance nemizeme
hodnotit kladn€. Ve srovnani s odvétvim ma spolecnost nizsi podil odpisti na vynosech,

naproti tomu v letech 2002-2003 ma vyrazné vyssi podil vykonové spotieby na vynosech.

Z dukladné analyzy, jenz jsme provedli, je tedy mozné usuzovat, ze spolecnost je relativné

dynamicky se rozvijejici subjektem ve svém oboru

7.3 Doporuceni tykajici se rozhodnuti o prijeti, ¢i zamitnuti investice

Ditiraz v tomto ptipadé¢ kladu na ukazatel Cisté souc¢asné hodnoty, ktery je nosnym prvkem
dalSich aktivit tykajicich se rozhodovaciho procesu. Data, ze kterych jsem vychazel, jsou
realn¢ upravend, bez zbyte¢né optimistickych progndz, které by mohli projekt vyrazné
zkreslit. JelikoZz Cistd souCasna hodnota dosahuje vysoce kladnych hodnot, mizeme z toho
vyvodit pfislusné pozitivni vyjadieni se k zamySlenému investi¢nimu projektu. Pro pfijeti
investice hovofi 1 index rentability, jenz nam jasné ukazuje, ze by vlozené penize bylo

mozné v budoucnu tspésné zhodnotit.

Za velmi pozitivni hodnotim 1 pfipravenost podniku po strdnce financni stability a

obchodni solventnosti, jak ndm dokazuje finan¢ni analyza za posledni 3 roky.

Perspektivita v tomto odvétvi mé za nasledek vytvoreni konkrétni konkurencni vyhody,
kterd je zhlediska budouciho vyvoje velmi dilezitd. Pro vlastniky je velmi dobrym
signalem vytvoteni kladné Castky u ukazatele ekonomické ptidané hodnoty, jelikoz nam

tento ukazatel naznacuje, ze firma zvysuje svoji hodnotu.

vvvvv

vyvoj budouci poptavky po vyrabénych produktech. V tomto sméru je toto kritérium
opétovné priklonéno varianté realizace investicniho projektu. Stale je mozno vidét
zvysujici se zajem o produkty vyrdbéné v tomto podniku a to diky Evropské unii, potazmo

Ceské republice, kde je kladen nartistajici tlak na harmonii ¢lovéka s piirodou.
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Po vyhodnoceni vSech detailnich informaci musim jednoznacné doporulit realizaci
zamySleného investiéniho projektu. Projekt se zda byt velmi lukrativni s malym rizikem
potencialni ztraty. Eventuelni ztrata by mohla nastat pouze v né¢kolika malo piipadech,

jako napftiklad:

- vstup nadnarodniho konkurenta;
- vypuknuti ekonomické krize;
- zmeéna legislativnich opatieni;
- vypuknuti valky apod.
Riziko spojené s témito faktory je vSak minimalni, proto logickou dedukci je piijeti jiz

zminovaného investi¢niho projektu, resp. ndkupu lisovacich zatizeni.
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ZAVER
Hlavnim cilem této bakalafské prace bylo rozhodnout, zda pfijmout realizaci zamysleného

projektu, tj. nakupu lisovacich zafizeni, nebo nikoliv.

Pro tspésné vyhodnoceni vsech aspektl tykajicich se tohoto rozhodnuti, bylo nutné
vypracovat Cast teoretickou a c¢ast, ve které jsou ukazatelé ekonomické efektivnosti a
neméné dulezitd financni analyza. Jelikoz neni mozné bez nalezitych znalosti pocitat
rovnou analytické ukazatele, nutnosti bylo vypracovat teoretickou ¢ast. V této pasazi jsem
se zaméfil na faze predinvesti¢ni, investicni a provozni. Je zde konkrétné vyobrazen postup

kvalitativniho rozhodovaciho procesu, jenz by m¢l byt zachovan pfi realizaci projektu.

V casti praktické (resp. analytické) jsem se v prvni ¢asti zaméfil na predstaveni spolecnosti
Biona Jersin, jakozto majoritniho producenta na trhu s biologicky odbouratelnymi oleji.
Tato prezentace v sob& skryvala dulezité informace o soucasném postaveni spolecnosti.
Nasledovalo dulezité vycisleni ekonomickych ukazatel efektivnosti investi¢niho projektu,
po nichz bylo mozné dany projekt konkrétné zhodnotit. Avsak na celkové hodnoceni
ekonomického piinosu investi¢niho projektu tyto ukazatele nestacili. Bylo nutné podrobit
podnik dikladné finan¢ni analyze. Pouzity byly vnitropodnikové tcetni udaje za obdobi
v letech 2002 az 2004. Tato analyza byla velmi dilezita kvili posouzeni realné unosnosti
investice pro podnik. Pokud by nastoleny trend hodnot ukazujicich stabilitu spolecnosti

nebyl pozitivni, tézko bychom mohli uvazovat o potenciondlni investici.

Po dikladném zvazeni vS§ech moznych faktl jsem vyvodil jednoznaény zavér, tedy danou

investici piijmout, a to diky perspektivnim vysledkiim celého spektra analyz.

Pfinosem tohoto projektu pro mou osobu bylo dozajista pochopeni dulezitych
ekonomickych veli¢in ve vztahu k rozhodovacimu procesu. Zaroven doufam, ze tento
projekt bude mit svoji velmi vysokou vypovidaci hodnotu a bude slouzit jako kvalitné

zpracovany podklad pro vyuziti v praxi.
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PRILOHA P I: ROZVAHA (2002) - AKTIVA

Rozvaha v plném rozsahu - AKTIVA (v celych tisicich K¢) k:
Nazev uéetni jednotky:

31.12.2002

Biona Jersin, s.r.o.

Minulé
Bézné ucetni obdobi obdobi
cislo

oznag. AKTIVA fadku | brutto korekce netto netto

Aktiva celkem 001 | 44544 -13 835 | 30 709 35794
A. Pohledavky za upsany vlastni kapital 002 0
B. Dlouhodoby majetek 003 | 31504 -13 446 | 18 058 18 301
B.l. Dlouhodoby nehmotny majetek 004 543 -109 434 334
B.l.1. Zfizovaci vydaje 005 0
B.1.2. Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 006 543 -109 435 334
B.1.3. Software 007 0
B.l.4. Ocenitelna prava 008 0
B.1.5. Goodwill 009 0
B.1.6. Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 010 0
B.l.7. Nedokonéeny dlouhodoby nehmotny majetek 011 0
B.1.8. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek 012 0
B.II. Dlouhodoby hmotny majetek 013 | 30961 -13 337 | 17 624 17 967
B.1l.1. Pozemky 014 237 0 237 237
B.1l.2. Stavby 015| 13170 -1882 | 11 288 11637
B.11.3. Samostatné movité véci a soubory movitych véci 016 | 17348 -11455| 5893 6014
B.1l.4. Péstitelské celky trvalych porostu 017 0
B.II.5. Zakladni stddo a tazna zvifata 018 0
B.II.6. Jiny dlouhodoby hmotny majetek 019 0
B.Il.7. Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek 020 206 0 206 79
B.1I.8. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 021 0
B.11.9. Ocenovaci rozdil k nabytému majetku 022 0
B.1II. Dlouhodoby finan¢ni majetek 023 0 0 0 0
B.III.1. Podily v ovladanych a fizenych osobach 024 0
B.Il.2. Podily v t€etnich jednotkach pod podstatnym vlivem 025 0
B.III.3. Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 026 0

Pujcky a uvéry ovliadanym a fizenym osobam a G€etnim jednotkdm pod
B.1II.4. podstanym vlivem 027 0
B.III.5. Jiny dlouhodoby finanéni majetek 028 0
B.1II.6. Pofizovany dlouhodoby finanéni majetek 029 0
B.III.7. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finanéni majetek 030 0
C. Obézna aktiva 031 | 12988 -389 | 12 599 17 360
C.l. Zasoby 032 7427 0| 7427 12 383
C.l1. Material 033 4987 0] 4987 5636
C.l.2. Nedokon&end vyroba a polotovary 034 343 0 343 1142
C.1.3. Vyrobky 035 1959 0] 1959 5551
C.l4. Zvitata 036 0
C.1.5. Zbozi 037 138 0 138 54
C.l.6. Poskytnuté zalohy na zasoby 038 0
C.II. Dlouhodobé pohledavky 039 0 0 0 0
C.I1.1. Pohledavky z obchodnich vztaht 040 0
C..2. Pohledavky za ovladanymi a fizenymi osobami 041 0
C.11.3. Pohledavky za u€etnimi jednotkami pod podstatnym vlivem 042 0
C.11.4. Pohledavky za spole€niky, €leny druzstva a za u€astniky sdruzeni 043 0
C.I1.5. Dohadné uéty aktivni 044 0
C.IL.6. Jiné pohledavky 045 0
C.I.7. QdloZena dariova pohledavka 046 0
C.I. Kratkodobé pohledavky 047 5530 -389 | 5141 4 906
C.II.1. Pohledavky z obchodnich vztaht 048 5480 -389 | 5091 4906
C.L.2. Pohledavky za ovladanymi a fizenymi osobami 049 0
C.IL3. Pohledavky za u€etnimi jednotkami pod podstatnym vlivem 050 0
C.lIL.4. Pohledavky za spole¢niky, ¢leny druzstva a za G€astniky sdruzeni 051 46 0 46 0
C.IIL5. Socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 052 0
C.llL.6. Stat - darfiové pohledavky 053 0
C.IL7. Ostatni poskytnuté zalohy 054 0
C.lIL.8. Dohadné uéty aktivni 055 0
C.I11.9. Jiné pohledavky 056 4 0 4 0
C.IV. Kratkodoby finanéni majetek 057 31 0 31 71
C.Iv1. Penize 058 30 30
C.Iv.2. Ugty v bankach 059 1 1 62
C.IV.3. Kratkodobé cenné papiry a podily 060 0
C.lV.4. Pofizovany kratkodoby finanéni majetek 061 0
D.l. Casové rozligeni 062 52 0 52 133
D.I1. Naklady pristich obdobi 063 52 52 133
D.l.2. Komplexni naklady pfistich obdobi 064 0
D.I.3. Prijmy pfiStich obdobi 065 0




PRILOHA P II: ROZVAHA (2002) — PASIVA

Rozvaha v plném rozsahu - PASIVA (v celych tisicich K¢) k:
Nazev ucetni jednotky:

31.12.2002

Biona Jersin, s.r.o.

¢islo Bézné uc. Minulé ug.

oznac. PASIVA fadku obdobi obdobi

Pasiva celkem 066 30 709 35794
A. Vlastni kapital 067 3409 1460
Al Zakladni kapital 068 100 100
Al Zakladni kapital 069 100 100
A.l.2. Vlastni akcie a vlastni obchodni podily 070
A.l.3. Zmény zakladniho kapitalu 071
A.ll Kapitalové fondy 072 0 0
All1. Emisni aZio 073
A.ll.2. Ostatni kapitalové fondy 074
A.ll.3. Ocernovaci rozdily z precenéni majetku a zavazki 075
A.ll.4. Ocenovaci rozdily z precenéni pfi preménach 076
Al Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze zisku 077 10 10
Al Zakonny rezervni fond / Nedélitelny fond 078 10 10
AlllL2. Statutarni a ostatni fondy 079
A.lV. Vysledek hospodafeni minulych let 080 1350 1350
A.IV.1. | Nerozdéleny zisk minulych let 081 1350 1398
A.lV.2. Neuhrazena ztrata minulych let 082 0 -48
AV. Vysledek hospodareni bézného U¢. obdobi (+/-) 083 1949 0
B. Cizi zdroje 084 27 238 34104
B.l. Rezervy 085 0 0
B.l.1. Rezervy podle zvlastnich pravnich predpisu 086
B.l.2. Rezerva na dlichody a podobné zavazky 087
B.I.3. Rezerva na dan z prijm0 088
B.l.4. Ostatni rezervy 089
B.II. Dlouhodobé zavazky 090 1735 1500
B.1I.1. Zavazky z obchodnich vztahd 091
B.1l.2. Zavazky k ovladanym a fizenym osobam 092
B.1I.3. Zavazky k u€etnim jednotkam pod podstatnym vlivem 093
B.Il.4. Zavazky ke spole¢niklim, ¢lenlim druZstva a k uc¢astnikiim sdruzeni 094
B.IL.5. Dlouhodobé pfijaté zalohy 095
B.1I.6. Vydané dluhopisy 096
B.1I.7. Dlouhodobé sménky k uhradé 097
B.1I.8. Dohadné ucty pasivni 098
B.11.9. Jiné zavazky 099 1735 1500
B.I.10. | OdloZeny dariovy zavazek 100
B.III. Kratkodobé zavazky 101 10 185 11179
B.III.1. Zavazky z obchodnich vztahd 102 5744 6 973
B.1II.2. Zavazky k ovlddanym a fizenym osobam 103
B.III.3. Zavazky k u€etnim jednotkam pod podstatnym vlivem 104
B.Ill.4. Zavazky ke spole¢niklim, ¢lentim druZstva a k uc¢astnikiim sdruzeni 105 3784 3571
B.IIL5. Zavazky k zaméstnancim 106 279 235
B.IIl.6. Zavazky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi 107 182 150
B.IIL.7. Stat - dafové zavazky a dotace 108 228 182
B.11.8. Kratkodobé prijaté zalohy 109
B.IIL.9. Vydané dluhopisy 110
B.l11.10. | Dohadné ucty pasivni 111 2 38
B.lIl.11. | Jiné zavazky 112 -34 30
B.IV. Bankovni uvéry a vypomoci 113 15318 21425
B.IV.1. Bankovni uvéry dlouhodobé 114 5 850 12 050
B.IV.2. | Kratkodobé bankovni tuvéry 115 9468 9375
B.IV.3. Kratkodobé finanéni vypomoci 116
C.l Casové rozligeni 117 62 230
C.1.1. Vydaje pfistich obdobi 118 62 230
C.l.2. Vynosy pFistich obdobi 119




PRILOHA P III: VYSLEDOVKA (2002)

Skute¢nost v u¢etnim obdobi
gislo
fadku sledovaném minulém
oznaceni a Text b [ 1 2
. Trzby za prodej zbozi 01 418
A Naklady vynaloZené na prodej zbozi 02 384
+ Obchodni marze (t.01-02) 03 34
II. Vykony (f.05+06+07) 04 64 838
I1.1. Trzby za prod. vlastnich vyrobku a sluzeb 05 69 148
I1.2. Zména st. vnitr.zas.vlastni vyroby 06 -4 391
11.3. Aktivace 07 80
B. Vykonova spotreba (.09+10) 08 53 598
B.1. Spotfeba materialu a energie 09 49 188
B.2. Sluzby 10 4410
+ Pfidana hodnota (f.03+04-08) 11 11275
C. Osobni néklady (f.13 az 16) 12 5647
C.1. Mzdové naklady 13 4149
C.2. Odmeény ¢lendm organt spole€nosti a druzstva 14
C.3. Naklady na socialni zabezpeceni 15 1452
C.4. Socidlni naklady 16 46
D. Dané a poplatky 17 38
E. Odpisy nehmotného a hmotného inv. majetku 18 1054
M. Trzby z prodeje investi¢niho majetku a materialu 19 86
F. Zlstatkova cena prodaného inv. majetku a mater. 20 53
V. Zuctovani rezerv a ¢asového rozl. prov. vynosl 21
G. Tvorba rezerv a asového rozl. prov. nakladu 22
V. Zuctovani opravnych poloZek do prov. vynost 23
H. Zuctovani opravnych polozek do prov. nakladd 24 389
VI Ostatni provozni vynosy 25 6
l. Ostatni provozni naklady 26 129
VII. Pfevod provoznich vynosu 27
J. Prevod provoznich nakladd 28
Provozni hospodarsky vysledek [F.11-
* 12-17-18+19-20+21-22+23-24+25-26+(-27)-(-28)] 29 4 056
VIIL Trzby z prodeje cennych papirti a vkladi 30
K. Prodané cenné papiry a vklady 31
IX. Vynosy z finanénich investic (F.33+34+35) 32 0
IX.1. Vynosy z CP a vkladll v podnicich ve skupiné 33
IX.2. Vynosy z ostatnich investi¢nich CP a vkladi 34
1X.3. Vynosy z ostatnich finanénich investic 35
X. Vynosy z kratkodobého finan¢niho majetku 36
XI. Zuctovani rezerv do finanénich vynosu 37
L. Tvorba rezerv na finanéni naklady 38
XIl. Zuctovani opravnych poloZek do finanénich vynost 39
M. Zuctovani opravnych polozek do finan¢nich nakladd 40
XII. Vynosové uroky 41
N. Nakladové uroky 42 2055
XIV. Ostatni finanéni vynosy 43
0. Ostatni finanéni naklady 44 62
XV. Prevod finanénich vynost 45
P. Prevod finan¢nich nakladd 46
Hospodafsky vysledek z finanénich operaci [f.30-

* 31+32+36+37-38+39-40+41-42+43-44+(-45)-(-46)] 47 -2 117
R. Dani z pfijmG za béznou &innost (F.49+50) 48 0
R.1. Splatna 49
R.2. OdloZena 50

51
** Hospodafsky vysledek za béZnou €innost (F.29+47-48) 52 1938
XVI. Mimofadné vynosy 53 41
S. Mimoradné naklady 54 31
T. Dari z pfijmt z mimofadné innosti (f.56+57) 55 0
TA. splatna 56
T.2. odloZzena 57
* Mimoradny hospodaisky vysledek (F.53-54-55) 58 10
U. Pfevod podilu na hospodarském vysledku spoleénikiim (+/-) 59
e Hospodafsky vysledek za ucetni obdobi (+/-) (F.52+58-59) 60 1949




| | Hospodatsky vysledek pred zdandnim (+/-) (F.29+47+53-54) | 61 | 1949
A L4
PRILOHA P IV: ROZVAHA (2003) - AKTIVA
Bézné ucetni obdobi Minulé obdobi
Cislo

oznag. AKTIVA fadku | brutto | korekce netto netto

Aktiva celkem 001 | 46191 -14 566 | 31625 30709
A. Pohledavky za upsany vlastni kapital 002 0 0 0 0
B. Dlouhodoby majetek 003 | 31992 -14 566 | 17 426 18 058
B.l. Dlouhodoby nehmotny majetek 004 543 -174 369 434
B.I.1. Zfizovaci vydaje 005 0 0
B.1.2. Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 006 543 -174 369 435
B.1.3. Software 007 0
B.l.4. Ocenitelna prava 008 0
B.1.5. Goodwill 009 0
B.1.6. Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 010 0
B.l.7. Nedokonéeny dlouhodoby nehmotny majetek 011 0
B.I.8. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek 012 0
B.II. Dlouhodoby hmotny majetek 013 | 31449 -14 392 | 17 057 17 624
B.1I.1. Pozemky 014 237 237 237
B.1l.2. Stavby 015 | 13223 -2231 | 10992 11288
B.11.3. Samostatné movité véci a soubory movitych véci 016 | 17347 | -12151 5196 5893
B.Il.4. Péstitelské celky trvalych porostu 017 0
B.IL.5. Zakladni stddo a tazna zvifata 018 0
B.11.6. Jiny dlouhodoby hmotny majetek 019 605 -10 595 0
B.Il.7. Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek 020 37 0 37 206
B.II.8. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 021 0
B.II.9. Ocenovaci rozdil k nabytému majetku 022 0
B.III. Dlouhodoby finanéni majetek 023 0 0 0 0
B.III1. Podily v ovladanych a Fizenych osobach 024 0
B.III.2. Podily v u€etnich jednotkéch pod podstatnym vlivem 025 0
B.11I.3. Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 026 0

Pujcky a uvéry ovladanym a fizenym osobam a G¢etnim jednotkdm pod podstanym
B.lIl.4. | vlivem 027 0
B.1II.5. Jiny dlouhodoby finanéni majetek 028 0
B.IlI.6. Pofizovany dlouhodoby finanéni majetek 029 0
B.I1.7. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finanéni majetek 030 0
C. Obézna aktiva 031]| 14185 0| 14185 12 599
C.l. Zasoby 032 5896 0 5896 7427
C.11. Material 033 3751 0 3751 4987
C.l.2. Nedokonéena vyroba a polotovary 034 73 0 73 343
C.1.3. Vyrobky 035 1901 0 1901 1959
C.1.4. Zvitata 036 0
C.1.5. Zbozi 037 171 0 171 138
C.1.6. Poskytnuté zalohy na zasoby 038 0
C.Il. Dlouhodobé pohledavky 039 0 0 0 0
C.Il1. Pohledavky z obchodnich vztahl 040 0
C.IL. Kratkodobé pohledavky 047 8234 0 8234 5141
C.Il.1. | Pohledavky z obchodnich vztahl 048 6 396 0 6 396 5091
C.ll.2. Pohledavky za ovladanymi a fizenymi osobami 049 1834 0 1834 0
C.11.3. Pohledavky za U€etnimi jednotkami pod podstatnym vlivem 050 0
C.l1.4. Pohledavky za spole€niky, €leny druzstva a za U€astniky sdruzeni 051 0 46
C.1L.5. Socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 052 0
C.II.6. | Stat - dariové pohledavky 053 0
C.IL7. | Ostatni poskytnuté zalohy 054 0
C.1I.8. | Dohadné Géty aktivni 055 0
C.11.9. [ Jiné pohledavky 056 4 0 4 4
C.IV. Kratkodoby finanéni majetek 057 55 0 55 31
C.IV.1. | Penize 058 15 0 15 30
C.Iv.2. | Uty v bankach 059 40 0 40 1
D.l. Casové rozligeni 062 14 0 14 52
D.I.1. Naklady pristich obdobi 063 14 0 14 52
D.1.2. Komplexni naklady pfistich obdobi 064 0




| o.1.3.

| PHjmy pristich obdobi

065 |

0




PRILOHA V: ROZVAHA (2003) - PASIVA

Stav v Stav v
béz. min.
Cislo ucet. ucet.

oznac. PASIVA fadku | obdobi obdobi

Pasiva celkem 066 31625 30 709
A. Vlastni kapital 067 6 474 3 409
Al Zakladni kapital 068 100 100
Al Zakladni kapital 069 100 100
A.l.2. Vlastni akcie a vlastni obchodni podily 070
A.l.3. Zmény zakladniho kapitalu 071
Al Kapitalové fondy 072 0 0
Al Emisni aZio 073
All2. Ostatni kapitalové fondy 074
A.ll.3. Ocerovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazk( 075
A.ll.4. Ocenovaci rozdily z pfecenéni pfi pfeménach 076
Al Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze zisku 077 10 10
A1, | Zakonny rezervni fond / Nedélitelny fond 078 10 10
A.ll.2. | Statutarni a ostatni fondy 079
AlV. Vysledek hospodareni minulych let 080 3298 1350
A.IV.1. | Nerozdéleny zisk minulych let 081 3298 1350
A.IV.2. | Neuhrazena ztrata minulych let 082 0
AV. Vysledek hospodareni béZného U¢. obdobi (+/-) 083 3 066 1949
B. Cizi zdroje 084| 25163 | 27238
B.l. Rezervy 085 0 0
B.l.1. Rezervy podle zvlastnich pravnich predpisu 086
B.l.2. Rezerva na dlichody a podobné zavazky 087
B.1.3. Rezerva na dan z prijm0 088
B.l.4. Ostatni rezervy 089
B.II. Dlouhodobé zavazky 090 2200 1735
B.Il.1. | Zavazky z obchodnich vztaht 091
B.Il.2. | Zavazky k ovladanym a fizenym osobam 092
B.Il.3. | Zavazky k u€etnim jednotkdm pod podstatnym vlivem 093
B.Il.4. | Zavazky ke spolecnikiim, ¢lendm druzstva a k G¢astnikim sdruzeni 094
B.1l.5. Dlouhodobé pfijaté zalohy 095
B.Il.6. | Vydané dluhopisy 096
B.II.7. Dlouhodobé sménky k uhradé 097
B.1I.8. Dohadné ucty pasivni 098
B.Il.9. | Jiné zavazky 099 2200 1735
B.Il.10. | Odlozeny darovy zavazek 100
B.1II. Kratkodobé zavazky 101 11619| 10185
B.IIl.1. | Zavazky z obchodnich vztaht 102 7139 5744
B.Ill.2. | Zavazky k ovladanym a fizenym osobam 103
B.IIl.3. | Zavazky k u€etnim jednotkdm pod podstatnym vlivem 104
B.lIll.4. | Zavazky ke spole€nikiim, €lendm druzstva a k U€astnikiim sdruzeni 105 3786 3784
B.IIL.5. | Zavazky k zaméstnancim 106 280 279
B.IIl.6. | Zavazky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi 107 184 182
B.IIl.7. | Stat - dafiové zavazky a dotace 108 225 228
B.lII.8. | Kratkodobé pfijaté zalohy 109
B.IIl.9. | Vydané dluhopisy 110
B.1I1.10. | Dohadné uéty pasivni 111 4 2
B.lIl.11. | Jiné zavazky 112 1 -34
B.IV. Bankovni uvéry a vypomoci 113 11 344 15 318
B.IV.1. [ Bankovni uvéry dlouhodobé 114 1850 5 850
B.IV.2. | Kratkodobé bankovni uvéry 115 9494 9 468
B.IV.3. | Kratkodobé finan¢ni vypomoci 116
C.l. Casové rozligeni 117 -12 62
C.1.1. Vydaje pfistich obdobi 118 30 62
C.1.2. Vynosy pfistich obdobi 119 -42




PRILOHA VI: VYSLEDOVKA (2003)

Skute€nost v G€etnim obdobi
Cislo
oznaceni fadku sledovaném minulém
a Text C 1 2

. Trzby za prodej zbozi 01 32 418
A. Naklady vynalozené na prodej zbozi 02 161 384
+ Obchodni marze (f.01-02) 03 -129 34
II. Vykony (f.05+06+07) 04 63 285 64 838
1.1, Trzby za prod. vlastnich vyrobku a sluzeb 05 63 765 69 148
11.2. Zména st. vnitr.zas.vlastni vyroby 06 -868 -4 391
I1.3. Aktivace 07 388 80
B. Vykonova spotieba (f.09+10) 08 50 634 53 598
B.1. Spotfeba materialu a energie 09 46 502 49 188
B.2. Sluzby 10 4132 4410
+ Pfidana hodnota (f.03+04-08) 11 12 522 11275
C. Osobni naklady (f.13 az 16) 12 6613 5647
C.1. Mzdové naklady 13 4815 4149
C.2. Odmeény ¢lentim organt spolec¢nosti a druZstva 14
C.3. Naklady na socialni zabezpeceni 15 1685 1452
C.4. Socialni naklady 16 113 46
D. Dané a poplatky 17 41 38
E. Odpisy nehmotného a hmotného inv. majetku 18 1122 1054
Il Trzby z prodeje investi€éniho majetku a materialu 19 153 86
F. Zustatkova cena prodaného inv. majetku a mater. 20 44 53
V. Zuctovani rezerv a ¢asového rozl. prov. vynosu 21
G. Tvorba rezerv a ¢asového rozl. prov. nakladd 22
V. Zuctovani opravnych poloZek do prov. vynosu 23 389
H. Zuctovani opravnych poloZek do prov. nakladu 24 0 389
VI. Ostatni provozni vynosy 25 4 6
. Ostatni provozni naklady 26 323 129
VII. Pfevod provoznich vynosu 27
J. Prevod provoznich nakladi 28

Provozni hospodarsky vysledek
* [F.11-12-17-18+19-20+21-22+23-24+25-26+(-27)-(-28)] 29 4925 4 056
VIII. Trzby z prodeje cennych papirt a vkladd 30
K. Prodané cenné papiry a vklady 31
IX. Vynosy z finanénich investic (¥.33+34+35) 32 0 0
IXA1. Vynosy z CP a vkladl v podnicich ve skupiné 33
X. Vynosy z kratkodobého finanéniho majetku 36
XI. Zugtovani rezerv do finanénich vynosl 37
L. Tvorba rezerv na finanéni naklady 38
XIl. Zuétovani opravnych polozek do finanénich vynosu 39
M. Zuétovani opravnych polozek do finanénich nakladl 40
XII. Vynosové uroky 41 45
N. Nakladové uroky 42 1670 2 055
XIV. Ostatni finan¢ni vynosy 43 35
0. Ostatni finan¢ni naklady 44 262 62
XV. Pfevod finanénich vynosu 45 0
P. Pfevod finanénich nakladu 46 0

Hospodarsky vysledek z finan¢nich operaci
* [F.30-31+32+36+37-38+39-40+41-42+43-44+(-45)-(-46)] 47 -1852 -2 117
R. Dan z pfijm0 za béZnou €innost (F.49+50) 48 7 0
R.1. Splatna 49 7
R.2. Odlozena 50
** Hospodarsky vysledek za béznou ginnost (f.29+47-48) 52 3 066 1938
XVI. Mimoradné vynosy 53 41
S. Mimoradné néklady 54 31
T. Dan z pfijmG z mimofadné Cinnosti (F.56+57) 55 0 0
TA. splatna 56
T.2. odloZena 57
* Mimoradny hospodarsky vysledek (f.53-54-55) 58 0 10
u. Pfevod podilu na hospodaiském vysledku spole€nikdm (+/-) 59
el Hospodarsky vysledek za ucetni obdobi (+/-) (F.52+58-59) 60 3 066 1949

Hospodarsky vysledek pfed zdanénim (+/-) (F.29+47+53-54) 61 3073 1949




PRILOHA VII: ROZVAHA (2004) — AKTIVA

Bé&zné ucetni obdobi Minulé obdobi
Cislo
oznad. AKTIVA fadku | brutto | korekce | netto netto
Aktiva celkem 001 | 44828 | -15127 | 29 701 31625
A. Pohledavky za upsany vlastni kapital 002 0
B. Dlouhodoby majetek 003 | 32488 | -15038 | 17 450 17 426
B.l Dlouhodoby nehmotny majetek 004 752 -252 500 369
B.I.1. Zfizovaci vydaje 005 0
B.l.2. Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 006 752 -252 500 369
B.1.3. Software 007 0
B.1.4. Ocenitelna prava 008 0
B.1.5. Goodwill 009 0
B.1.6. Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 010 0
B.l.7. Nedokonéeny dlouhodoby nehmotny majetek 011 0
B.1.8. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek 012 0
B.II. Dlouhodoby hmotny majetek 013 | 31736 | -14786 | 16 950 17 057
B.Il.11. | Pozemky 014 237 237 237
B.ll.2. | Stavby 015 | 13 222 -2 582 | 10 640 10 992
B.Il.3. | Samostatné movité véci a soubory movitych véci 016 | 17671 | -12133 | 5538 5196
B.Il.4. Péstitelské celky trvalych porostu 017 0
B.IL.5. | Zakladni stado a tazna zvifata 018 0
B.1l.6. | Jiny dlouhodoby hmotny majetek 019 606 -71 535 595
B.Il.7. | Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek 020 0 37
B.II.8. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 021 0
B.I.9. | Ocenovaci rozdil k nabytému majetku 022 0
B.1II Dlouhodoby finanéni majetek 023 0 0 0 0
B.lll.1. | Podily v ovladanych a fizenych osobach 024 0
B.Ill.2. | Podily v u€etnich jednotkach pod podstatnym vlivem 025 0
B.IIL.5. | Jiny dlouhodoby finanéni majetek 028 0
B.lIl.6. | Pofizovany dlouhodoby finanéni majetek 029 0
B.IIl.7. | Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finanéni majetek 030 0
C. Obézna aktiva 031 | 12 161 -89 | 12 072 14 185
C.l. Zasoby 032 | 4810 0] 4810 5 896
C.1.1. Material 033 | 2534 2534 3751
C.l.2. Nedokon&ena vyroba a polotovary 034 286 286 73
C.1.3. Vyrobky 035| 1539 1539 1901
C.1.4. Zvitata 036 0
C.1.5. Zbozi 037 451 451 171
C.1.6. Poskytnuté zalohy na zasoby 038 0
C.II. Dlouhodobé pohledavky 039 0 0 0 0
C.I.1. | Pohledavky z obchodnich vztaht 040 0
C.I.2. | Pohledavky za ovladanymi a fizenymi osobami 041 0
C.I1.6. | Jiné pohledavky 045 0
C.IL.7. | OdloZzena darfiova pohledavka 046 0
C.IL. Kratkodobé pohledavky 047 | 7283 -89 | 7194 8 234
C.IIl.1. | Pohledavky z obchodnich vztaht 048 | 7283 -89 | 7194 6 396
C.IIl.2. | Pohledavky za ovlddanymi a fizenymi osobami 049 0 1834
C.III1.3. | Pohledavky za G€etnimi jednotkami pod podstatnym vlivem 050 0
C.lll.4. | Pohledavky za spole¢niky, €leny druZstva a za Ucastniky sdruzeni 051 0
C.IILL5. | Socidlni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 052 0
C.II1.6. | Stat - dariové pohledavky 053 0
C.II.7. | Ostatni poskytnuté zalohy 054 0
C.1I1.8. | Dohadné ucty aktivni 055 0
C.1I.9. | Jiné pohledavky 056 0 4
C.IV. Kratkodoby finanéni majetek 057 68 0 68 55
C.IV.1. | Penize 058 53 53 15
C.IV.2. | Ugty v bankéach 059 15 15 40
C.IV.3. | Kratkodobé cenné papiry a podily 060 0 0
C.IV.4. | Pofizovany kratkodoby finanéni majetek 061 0 0
D.l Casové rozligeni 062 179 0 179 14
D.I.1. Naklady pfistich obdobi 063 179 179 14
D.l.2. Komplexni naklady pfistich obdobi 064 0 0
D.I.3. Prijmy pristich obdobi 065 0 0




PRILOHA VIII: ROZVAHA (2004) — PASIVA

Stav v Stav v
béz. min.
Cislo ucet. Ucet.

oznac. PASIVA fadku | obdobi obdobi

Pasiva celkem 066 29 701 31 625
A. Vlastni kapital 067 9 432 6 474
Al Zakladni kapital 068 100 100
Al Zakladni kapital 069 100 100
A.l.2. Vlastni akcie a vlastni obchodni podily 070
A.l.3. Zmeény zakladniho kapitalu 071
A.ll Kapitalové fondy 072 0 0
All1. Emisni azio 073
All2. Ostatni kapitalové fondy 074
AlllL3. Ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazki 075
A.ll.4. Ocenovaci rozdily z pfecenéni pfi preménach 076
ALl Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze zisku 077 10 10
A.lll.1. | Zakonny rezervni fond / Nedélitelny fond 078 10 10
A.ll.2. | Statutarni a ostatni fondy 079
A.lV. Vysledek hospodareni minulych let 080 6 365 3 298
A.IV.1. | Nerozdéleny zisk minulych let 081 6 365 3298
A.IV.2. | Neuhrazena ztrata minulych let 082
AV. Vysledek hospodareni bézného u¢. obdobi (+/-) 083 2 957 3 066
B. Cizi zdroje 084 20 106 25163
B.l. Rezervy 085 0 0
B.I.1. Rezervy podle zvlastnich pravnich pfedpisd 086
B.l.2. Rezerva na dichody a podobné zavazky 087
B.I.3. Rezerva na dan z prijm( 088
B.1.4. Ostatni rezervy 089
B.II. Dlouhodobé zavazky 090 3200 2200
B.1I.1. Zavazky z obchodnich vztahu 091
B.1l.2. Zavazky k ovladanym a fizenym osobam 092
B.1I.3. Zavazky k ucetnim jednotkdm pod podstatnym vlivem 093
B.Il.4. Zavazky ke spoleénikiim, €lendm druzstva a k U€astnikim sdruzeni 094
B.1I.5. Dlouhodobé pfijaté zalohy 095
B.1I.6. Vydané dluhopisy 096
B.IL.7. Dlouhodobé sménky k uhradé 097
B.II.8. Dohadné ucty pasivni 098
B.II.9. Jiné zavazky 099 3200 2200
B.I.10. | OdloZeny darovy zavazek 100
B.II. Kratkodobé zavazky 101 6 364 11 619
B.lll.1. | Zavazky z obchodnich vztahl 102 4 650 7139
B.lll.2. | Zavazky k ovladanym a fizenym osobam 103
B.IIl.3. | Zavazky k uCetnim jednotkam pod podstatnym vlivem 104
B.Ill.4. | Zavazky ke spole¢nikdm, ¢leniim druzstva a k U€astnikim sdruzeni 105 708 3786
B.IIL.5. | Zavazky k zaméstnancim 106 353 280
B.IIl.6. | Zavazky ze socialniho zabezpec€eni a zdravotniho pojisténi 107 238 184
B.IIl.7. | Stat - danové zavazky a dotace 108 413 225
B.IIl.8. | Kratkodobé pfijaté zalohy 109
B.IIl.9. | Vydané dluhopisy 110
B.111.10. | Dohadné ucty pasivni 111 2 4
B.lll.11. | Jiné zavazky 112 1
B.IV. Bankovni Uvéry a vypomoci 113 10 542 11 344
B.IV.1. | Bankovni tvéry dlouhodobé 114 1850
B.IV.2. | Kratkodobé bankovni Gvéry 115 10 542 9494
B.IV.3. | Kratkodobé finan¢ni vypomoci 116
C.L Casové rozligeni 117 163 -12
C.11. Vydaje pfistich obdobi 118 163 30




[c..2. | Vynosy pristich obdobi

| 119]

-42

PRILOHA IX: VYSLEDOVKA (2004)

Skute¢nost v uéetnim obdobi

Cislo
oznaceni fadku sledovaném minulém
a Text c 1 2
. Trzby za prodej zboZi 01 5348 32
A. Naklady vynaloZené na prodej zbozi 02 4678 161
+ Obchodni marze (f.01-02) 03 670 -129
II. Vykony (f.05+06+07) 04 62 938 63 285
1.1, Trzby za prod. vlastnich vyrobku a sluzeb 05 63 054 63 765
11.2. Zména st. vnitr.zas.vlastni vyroby 06 -147 -868
I1.3. Aktivace 07 31 388
B. Vykonova spotfeba (F.09+10) 08 50 073 50 634
B.1. Spotifeba materialu a energie 09 43 883 46 502
B.2. Sluzby 10 6 190 4132
+ Pfidana hodnota (f.03+04-08) 11 13 535 12 522
C. Osobni naklady (.13 az 16) 12 7728 6613
C.1. Mzdové naklady 13 5589 4815
C.2. Odmeény ¢lendim organu spolecnosti a druzstva 14 0
C.3. Naklady na socialni zabezpeceni 15 1957 1685
C.4. Socialni naklady 16 182 113
D. Dané a poplatky 17 42 41
E. Odpisy nehmotného a hmotného inv. majetku 18 1175 1122
Il Trzby z prodeje investi€éniho majetku a materialu 19 8 643 153
F Zustatkova cena prodaného inv. majetku a mater. 20 8 603 44
\4 Zuétovani rezerv a ¢asového rozl. prov. vynosu 21 0
G. Tvorba rezerv a €asového rozl. prov. nakladu 22 0
\ Zuétovani opravnych poloZzek do prov. vynosu 23 0 389
H. Zugtovani opravnych polozek do prov. nakladd 24 89 0
VI. Ostatni provozni vynosy 25 12 4
. Ostatni provozni naklady 26 184 323
VII. Pfevod provoznich vynosu 27 0
J. Pfevod provoznich nakladu 28 0
Provozni hospodarsky vysledek
* [F.11-12-17-18+19-20+21-22+23-24+25-26+(-27)-(-28)] 29 4369 4925
VIII. Trzby z prodeje cennych papirl a vkladd 30 0
K. Prodané cenné papiry a vklady 31 0
IX. Vynosy z finanénich investic (¥.33+34+35) 32 0 0
XI. Zuétovani rezerv do finanénich vynosl 37 0
L. Tvorba rezerv na finanéni naklady 38 0
XIl. Zuétovani opravnych poloZek do finanénich vynosu 39 0
M. Zugtovani opravnych polozek do finanénich nakladi 40 0
XII. Vynosové uroky 41 162 45
N. Nakladové uroky 42 1429 1670
XIV. Ostatni finan¢ni vynosy 43 37 35
0. Ostatni finan¢ni naklady 44 182 262
XV. Pfevod finanénich vynosu 45 0 0
P. Pfevod finanénich nakladd 46 0 0
Hospodarsky vysledek z finan¢nich operaci
* [F.30-31+32+36+37-38+39-40+41-42+43-44+(-45)-(-46)] 47 -1412 -1852
R. Dan z pfijm0 za béZnou €innost (F.49+50) 48 0 7
R.1. Splatna 49 0 7
R.2. Odlozena 50 0
** Hospodarsky vysledek za béznou ginnost (f.29+47-48) 52 2 957 3 066
XVI. Mimofadné vynosy 53 0
S. Mimoradné naklady 54 0
T. Dan z pfijmG z mimofadné Cinnosti (F.56+57) 55 0 0
TA. splatna 56 0
T.2. odloZzena 57 0
* Mimoradny hospodaisky vysledek (f.53-54-55) 58 0 0




u. Pfevod podilu na hospodaiském vysledku spole€nikdm (+/-) 59 0
il Hospodaisky vysledek za ucetni obdobi (+/-) (f.52+58-59) 60 2957 3066
Hospodarsky vysledek pfed zdanénim (+/-) (F.29+47+53-54) 61 2957 3073




