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ABSTRAKT

Diplomové prace je zaméfena na hodnoceni efektivnosti investi¢niho projektu v obchodni
korporaci a ndvrh jeho financovani. Na zaklad¢ literarni reserSe jsou vysvétleny zakladni
pojmy spojené s investici, jejim hodnocenim a také riziky, které s sebou nese. Prakticka
¢ast prace zahrnuje vnéj$i a vnitini podminky hospodafeni obchodni korporace a za
pomoci benchmarkingu byla srovnana s konkurenty. V dal$im kroku je planovana investice
popsana, jsou stanoveny vstupni parametry a nasledné je podrobena hodnoceni pomoci
metod, které¢ uvadeji vhodnost jejiho piijeti. Zaveér je tvoren financovanim investicniho

projektu a rizikovou analyzou.

Klicova slova: investice, diskontni sazba, ¢istd souCasnd hodnota, Uspora nakladu,

kapitalovy vydaj, financovani investice, rizika

ABSTRACT

The diploma thesis is focused on the evaluation of the effectiveness of an investment
project in business corporation and the proposal of its financing. Based on the literature
search, the basic concepts associated with the investment, its evaluation and also the risks
involved are explained. The practical part of the thesis includes external and internal
management conditions of business corporation and with the help of benchmarking was
compared with competitors. In the next step, the planned investment is described, the input
parameters are determined and the it is evaluated using methods that indicate the suitability
of its adoption. The conclusion consists of financing the investment project and risk

analysis.

Keywords: Investment, Discount Rate, Net Present Value, Cost Savings, Capital

Expenditure, Investment Financing, Risks
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UvVoD

Investicni rozhodovani je povazovano za nejdalezitéjsi manazerské rozhodovani
v podniku, nebot” se jedna o budouci vyvoj a efektivnost celého podniku. Investice jsou
novym zdrojem vynosl, ale na druhé stran¢ také zat€zi vzniklymi néklady. Nespravné

investované finan¢ni prosttedky mohou mit neptiznivy dopad na podnik.

Diplomova prace je zamétfena na hodnoceni ekonomické efektivnosti investicniho projektu
ve vybrané akciové spolecnosti. Teoreticka ¢ast formou literarni reSerSe popisuje zakladni
pojmy a metody souvisejici s investiénim rozhodovanim. Z hlediska pojmui je ujasnéna
investice, investi¢ni rozhodovani spolu s jeho znaky a etapy zivota projektu. Dalsi Cast
tvofi hodnoceni prostfedi obchodni korporace, které je slozeno z PEST analyzy a SWOT
analyzy. Vramci finan¢niho zdravi podniku jsou vysvétleny absolutni, rozdilové,
pomérové a souhrnné ukazatele. Metody hodnoceni efektivnosti investic se ¢leni na
statické metody, nerespektujici faktor ¢asu a metody dynamické, respektujici faktor Casu.
V ramci financovani investicniho projektu je mozné nahlédnout do riznych forem
financovani, které jsou v zdkladnim c¢lenéni rozdéleny na financovéani vlastnimi nebo
cizimi zdroji. Posledni kapitola teoretické ¢asti je vénovéna rizikiim, na kterd se nesmi

zapomenout pii rozhodovani o investici.

Znalosti ziskané zpracovanim teoretické Casti jsou poté aplikovany do Casti praktické
s cilem zhodnoceni investice, o které je uvazovano. V praktické Casti je jiz predstavena
samotnd obchodni korporace, zanalyzovany vnéjsi a vnitini podminky pro hospodateni za
pomoci PEST a SWOT analyzy a také konkurence v odvétvi. Nasledné je provedena
finan¢ni analyza hospodatfeni obchodni korporace. Samotny investicni zamér spolu
s vstupnimi parametry investice jsou hodnoceny pomoci vybranych statickych
a dynamickych metod vedoucich k vyhodnoceni vysledkii a rozhodnuti, zda investici
pfijmout ¢i nikoli. Financovani investice shrnuje moznosti financovéani, obsahujici
srovnani zptsobtll financovani a nastinuje doporuceni pro spole¢nost. Zavérecny krok tvori

analyza rizik investi¢niho projektu zahrnujici jejich hodnoceni a eliminaci.
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CILE A METODY ZPRACOVANI PRACE

Stézejnim cilem diplomové prace je zhodnoceni ekonomické efektivnosti investice, kterou
podnik zvazuje a jeji financovani. Finan¢ni analyza hospodaieni podniku jako vychodisko
pro posouzeni vhodnosti realizace investicniho zaméru a analyza rizik spojenych

s realizaci investice jsou dil¢imi cili préce.

Teoreticka Cast prace je zpracovana pomoci literarni reSerSe dostupnych literarnich zdrojt.
V této Casti prace je objasnén pojem investice, investi¢ni rozhodovani spolu se znaky
a etapy Zzivota projektu. Nedilnou soucésti je hodnoceni prostfedi obchodni korporace
a finan¢niho zdravi. Soucasti jsou dale metody hodnoceni efektivnosti investice, jeji

moznost financovani a rizika, ktera jsou spjata s investicni ¢innosti.

Aplikace teoretickych poznatkll je provazana s praktickou Casti prace. Na zakladé analyzy
vnéjsiho prostfedi je provedena PEST analyza, na zékladé rozhovoru s vedoucimi
pracovniky byla utvofena SWOT analyza a analyza konkurence v daném odvétvi. Analyza
konkurence déale obsahuje srovnani podniku s konkurenci za pomoci vybranych ukazateli
finan¢ni analyzy. Z dat ziskanych z finan¢nich vykaz byla provedena finan¢ni analyza

obchodni korporace.

Projektova cast prace je zaméiena na hlavni cil, kterym je zhodnoceni efektivnosti
investice. Zvazovana investice je nejprve popsana a je predstaven jeji rozvrh. Vstupni
parametry se staly jednim z nejdulezitéjSich krokl, bez kterych by nemohla byt investice
vyhodnocena. Parametry byly ziskany z poskytnutych materiali od vedoucich pracovnikt
a také matematickymi vypocty. Diskontni mira je stanovena na zdklad¢ alternativniho
zpusobu a predikce. Hodnoceni investice je provedeno pomoci vybranych metod, které
jsou popsany v teoretické casti. Vybér vhodného financovéni je zalozen na porovnani

bankovniho a nebankovniho tvéru a srovnani pouziti vlastnich a cizich zdroju.

V ramci zpracovani diplomové prace jsou vyuzity nasledujici metody a postupy: literarni

reserse, analyza, dotazovani, predikce, matematické postupy, zhodnoceni, komparace.
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I. TEORETICKA CAST
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1 INVESTICE

Investice jsou velmi obSirnym pojmem, a proto nelze najit jednu souhrnnou definici, ktera
by presné vyjadfila vSechny jeji podoby. V bézném zivoté jsou investice jeho soucasti
a setkat se s nimi mize kazdy ekonomicky subjekt, a to jednotlivec, podnik nebo stat.
Obecné lze fici, ze se jedna o ob&tovani ¢asti hodnoty za ucelem ziskani budouciho uzitku.
Investovani znamena vlozeni volnych finan¢nich prostiedkti do aktiv, ktera nejsou
vyhrazena k pfimé spotifebé. Volné finan¢ni prostiedky, které mame k dispozici doCasng,
pfedstavuji disponibilni ¢ast uspor. Cilem investice by méla byt maximalizace uzitku
investora (Rackova a Roubickova, 2012, s. 18).

Magni (2020, s. 21) definuje pojem investovani jako synonymum pojmu financovani.
Oboji pro n¢j znamena napumpovani ekonomickych zdrojia. Kazdé jednotliva ekonomicka
¢innost je transakci mezi véfitelem a dluznikem, a proto vyrazy investovat, vstiiknout,
pouzit, naplnit, pdjc€it jsou stejné.

Syrovy (2016, s. 16) pohlizi na investice z pohledu odlozenych penéz, které mizeme
pouzit v budoucnu. Penize, které mame dnes, odkladame na pozd¢ji a zaroven od nich
oc¢ekavame zisk.

Néavrhy na fixni nebo redlné kapitdlové investice doma ¢i v zahrani¢i jsou dle Sariaslan
(2019, s. 36) investicnimi projekty. Definuje investicni projekt jako navrh pro vystavbu
fyzickych zafizeni a pofizeni investicniho majetku jako jsou stroje a zatizeni pro vyrobu

zbozi a sluzeb.

1.1 Pojeti investic

Za zakladni rozdéleni investic lze povazovat dvé nasledujici pojeti:

e makroekonomické pojeti investic
e mikroekonomické pojeti investic.

Z makroekonomického pohledu jsou investice rozdélovany na hrubé a cisté, kdy hrubé
investice predstavuji celkovou ¢astku novych investi¢nich statkti v ramci celé ekonomiky.
Za investicni statky jsou povazovany kuptikladu budovy, stroje nebo vyrobni zafizeni
a proti nim se Cisté investice poniZzuji o odpisy. V piipad¢ Cistych investic je nutno vzit
v tvahu moznost nabyti 1 zdporné hodnoty, kdy je hodnota opotiebovaného majetku vyssi
nez nova investice. (Synek, 2011, s. 282)

Mikroekonomické pojeti investice je vnimano jako investice podniku. Obecné lze za

investice povazovat ,,rozsahlejsi penézni vydaje (kapitalove vydaje), u nichz se ocekdva
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Jjejich premeéna na budouci penézni prijmy béhem delsiho casového useku‘ (Valach, 2010,
s. 17).
Polachova definice (2012, s. 5) charakterizuje investice jako ,jednordazové kapitalové
vydaje, které budou generovat penézni prijmy béhem delsiho casového obdobi* a témér se
ztotoznuje s Valachovou definici.
Investice miizeme na zakladé ucetnich, danovych a financnich aspektl rozdélit do tii
skupin:

e finanéni — nakup cennych papirt, vklady do investi¢nich spolecnosti, vklady do

nemovitosti, dividendy,

e hmotné — cilem hmotnych investic nazyvanych také kapitdlovymi, vécnymi nebo
fyzickymi je rozsifeni vyrobni kapacity podniku (stavba budov, nakup pozemki,

vyrobnich zafizeni apod.),

e nehmotné — jedna se o investice do licenci, softwaru, autorskych prav, vydaje na

vyzkum a vyvoj.

1.2 Clenéni investic
Investice je mozné ¢lenit z hodné hledisek. Polach (2012, s. 7) ¢leni investice:
e podle sméru investovani na vyrobni a nevyrobni,

e podle charakteru reprodukce Kkonstantniho kapitalu na obnovovaci
a rozvojovou investici. Obnovovaci investici se neméni objem kapitalu, pouze jeho

veécna forma. Rozvojova investice zvétSuje objem kapitalu v podniku.

e podle jejich vnitiniho sloZeni na stavebni (vytvareni podminek pro vlastni vyrobni

proces) a strojné-technické investice (zvySovani efektivity vyrobniho procesu).

e podle vlastnictvi na investice do soukromého, statniho, druzstevniho sektoru nebo

obyvatelstva.

Scholleova (2009, s. 14) ¢leni investice odliSnym zptusobem, napiiklad:

e podle podnétu k investicim na interni a externi. Interni investice vznikaji z potieb
podniku, které¢ mohou byt v podobé potieby tspor nékladii, obnovy nebo rozvoje ¢i
potieby umisténi kapitdlovych zdroju, které byly vytvoreny v minulych obdobich
a maji byt vyuzity co nejefektivnéji. Externi investice jsou vyuzivany za ucelem

rozvoje, rastu nebo regulace slabych stranek.
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o z hlediska zachyceni v ucetnictvi definuje investice na potfizeni dlouhodobého
hmotného majetku, dlouhodobého nehmotného nebo dlouhodobého finan¢niho

majetku.

e podle vztahu k rozvoji podniku rozliSuje investice na obnovovaci (reprodukce
stavajiciho vyrobniho zafizeni), rozvojovou (zvySeni stavajici schopnosti podniku
vyrabét a prodavat vyrobky ¢i sluzby), regulatorni (realizace z diivodu piizptisobeni

se nov¢ legislative).

e podle vécné naplné lze rozlisit investice do nového vyrobniho zatizeni, nového

produktu, nové organizace, novych trhti, nového okoli, nové firmy.

Rackova a Roubickova (2012, s. 18) popisuji podle doby trvani investice kratkodobé
a dlouhodobé, podle zplisobu investovani charakterizuji investice pfimé a nepifimé a dale
zminuji investice realné a finan¢ni. Redlné investice se vazou na konkrétni aktivum nebo
podnikatelskou Cinnost v podobé¢ investice do nemovitosti, strojii nebo zafizeni. Finan¢ni
investice jsou investice odvozené, nezhmotiujici konkrétni aktivum nebo podnikatelskou
¢innost a mohou jimi byt napf. akcie, obligace, warranty, podilové listy, depozitni

certifikaty apod.
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2 INVESTICNI ROZHODOVANI

vvvvvv

rozhodovdni o investicnim zaméru. Jak uvadi Synek a Kislingerova (2010,
s. 263) ,,rozhodovani o tom , kolik, do ceho, kdy, kde a jak investovat*“, je rozhodovanim
rozhodnutim “. Podniky se rozhoduji na zakladé rtiznych vnitinich a vnéjSich podnétt, zda
navrhovanou investici pfijmou nebo nikoli. Podle Fotra a Soucka (2011, s. 16) je velmi
dilezité, aby investi¢ni rozhodnuti bylo spravné, protoZze ma velky dopad na cely podnik.
Uspé&snost investiéniho projektu miize vyrazné ovlivnit prosperitu podniku a na druhé

stran¢ neuspech miize zpusobit vyrazné potize vedouci az k zaniku podniku.

2.1 Znaky investi¢niho rozhodovani

Dle Kaloudy (2019, s. 125) jednotlivé charakteristiky investicniho rozhodovani zahrnuji

nasledujici etapy:

e rozhodovani probihd v dlouhodobém casovém horizontu a plyne z vécné povahy

dlouhodobych aktiv,
e nutné je zohlednéni ¢asové hodnoty penéznich prostiedkil,

e rozhodnuti o wvnitinich a vné&jSich podminkach je obtizné zdivodu dlouhé

zivotnosti projektu,

e skutecny realizovany penézni piijem je stézejni praci, a proto je na cash flow

kladen velky diraz,

e podnikatelské riziko sou¢asného méniciho se prostiedi se nesmi opomijet, protoze

podnik je jim ovlivnén hlavné z hlediska delsiho casového horizontu.

Synek a Kislingerova (2015, s. 369) dopliuji Kaloudu (2019, s. 125) o nasledujici
specifika investi¢niho rozhodovani:
e investice jsou cCasto kapitdlové ndro¢né operace vyzadujici velké jednorazové

vklady, pfesahujici moznosti jednotlivce nebo ekonomické subjekty,
e investi¢ni ¢innost je ¢asove a vécne narocnou koordinaci ucastnikil podilejicich se
na procesu investice (investor, projektant, hlavni dodavatel a subdodavatelé,

stavebni dozor), ktefi maji svoje ekonomické cile a z&jmy,
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e jsou investici se zdvaznymi dusledky na infrastrukturu ¢i ekologii a vynucuji si
rizné dalsi investice v téchto oblastech a komplexni posouzeni z riiznych hledisek.
Mohou vznikat vysoké néklady na likvidaci.

2.2 Etapy Zivota projektu

Zivotni cyklus projektu 1ze definovat jako skupiny za sebou jdoucich fazi, které vyjadiuji
prabéh zivota daného projektu. Proces pocinajici zdkladni myslenkou projektu, ptes vlastni
pripravu, realizaci projektu, konce likvidaci 1ze rozd¢lit nasledovné:

e predinvesti¢ni (piiprava pied projektem),

e investi¢ni (projektova ptriprava a realizace),

e provozni (operacni),

e ukonceni provozu a likvidace. (Fotr a Soucek, 2011, s. 23)

Na obréazku €. 1 je zndzornén priifez etapy zivota projektu.

Prizkumna studie | — > :
z - | PREDPROJEKTOWVA
Studie proveditelnosti | — PRIPRAVA
Zakladni technicka specifikace —>

1

PROJEKTOVA PRIPRAVA

.‘-.‘.-"-

Uvadni projektova dokumentace | ¢

Provadéci projektova dokumentace =>

Nakup sluZeb a zafizeni ARENITACE VIS TR
Vystavba —_>
Spusténi a najeti | =>
Udr2ba zatizeni | =D PROVOZ
VyuZivani zafizeni —>
Zastlaveni provozu zafizeni o
ODSTAVEMI

Likvidace zafizeni —>

Obr. 1 Etapy Zivota projektu (Fotr a Soucek, 2011, s. 24)
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Kupftikladu Kislingerova (2010, s. 283) zastava jiny nazor na rozdéleni fazi investi¢nich
projekti. Ztotoziuje se s fazi predprojektovou, projektovou a provozni.
2.2.1 Predinvesti¢ni faze

Podle Valacha (2010, s. 47) je faze ptipravy investice hlavnim ptredpokladem uspésné
realizace investicniho projektu a ndsledného fungovani. Predinvesticni faze vyzaduje
kvalifikaci pracovnikli z riznych oblasti, ktefi se podileji na jejim sestaveni a jejich

kooperaci. Hlavnim cilem je piedevsim:
e detailn¢ identifikovat projekt spolu s jeho dal§imi variantami,
e postupné vyrazovat nevhodné projekty a zaroven vybrat nejvhodné;jsi variantu,
e oduvodnit nezbytnost projektu,
e rozhodnout o umisténi projektu,
e navrhnout technické feSenti,

e zhodnotit ekonomickou otdzku a zvolit nejvhodné;jsi financovani projektu.

2.2.2 Investi¢ni faze
Tato faze dle Scholleové (2009, s. 181) uvadi projekt do zivota a zahrnuje nésledujici
¢innosti:

e vybudovani finan¢ni, pravni a organiza¢ni zékladny,

e zajistit zadkladni technologie bud’ ndkupem, nebo vyvojem a jeji technické

dokumentace,
e nabidkové fizeni — vybér dodavatela,
e zajisténi potiebného majetku,
e ziskani a zaSkoleni zaméstnanci,
e zkuSebni provoz.

V investicni fazi je zcela zasadni diisledna kontrola ¢asového planu z divodu zpozdéni,
které by zvySovalo kapitalové ndklady a nedochézelo by k pokryti vynosy. Pro eventualni
vcasné zajisténi nutnych dodatenych fixnich prostfedka je kliCova nepfetrzitd kontrola

harmonogramu.
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2.2.3 Provozni faze

Slavik (2013, s. 72 — 73) za tuto fazi povazuje obdobi od zahajeni provozu projektu po jeho
ukonceni. V tomto obdobi by mél projekt pfindset jiz planovany uzitek. Podle povahy
investice mtize provozni faze zahrnovat i obnovu dil¢ich ¢asti projektu (v ptipad¢ projektu
budovy s Zivotnosti 50 let, bude zahrnovat i obnovu instalaci, topeni apod.). Provozni

naklady a trzby jsou niz$i nez ve fazi investi¢ni.
2.2.4 Faze ukonéeni provozu a likvidace

Dluhosova (2010, s. 133) do posledni faze zivotnosti projektu fadi aktivity spojené se
zastavenim produkce a ukoncenim provozu. Ukonceni provozu byva spojovano se ztratou
trzeb, avSak pfijmy vzniklé prodejem materidlu nebo celkového vybaveni zde mohou
plynout. Jednou z moznosti pokryti likvidacnich nakladt je vyuzito zejména vyse
uvedenymi prodeji. Po odecteni likvidac¢nich vydaju je vysledkem tzv. likvidacni hodnota
projektu, kterd ma vliv na vynosnost celého projektu, a proto je nezbytnosti s ni

v pocatcich finan¢niho planovani pocitat.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 21

3 HODNOCENI PROSTREDI OBCHODNI KORPORACE

Za okoli podniku je povazovano vse, co stoji mimo podnik jako organizaci. Kazdy podnik
je jednotkou, kterd ptisobi ve svém okoli a navazuje vztahy. Vysledky podniku hodné
zavisi na vnéjSich faktorech, které predstavuji piilezitosti nebo hrozby. Pochopeni vztahti
s okolim, schopnost adaptace na okoli a vyuziti moZnosti pro ovliviiovani okoli je
dulezitou znalosti podnikového okoli. To mizeme rozd€lit na vnitini a vnéjsi okoli. Vnitini
je spojeno s chodem uvnitt obchodni korporace, do vnéjSiho okoli spada vSe ostatni.

(Dvoracek, 2012, s. 3)

3.1 PEST analyza

Rugman a Collinson (2006, s. 373) povazuji PEST analyzu za jednu z nejjednodussich,
nejobecnéjs$ich a multidisciplinarnich metod pouzivanou pro zmény pii sledovani vnéjsich
faktor. Faktory d€li na politické, ekonomické, socidlni nebo sociokulturni
a technologické, coz v riznych kombinacich vytvaii prilezitosti nebo hrozby pro podnik.

PEST analyza Ize rozsifit na PESTLE ptfidanim legislativnich a ekologickych faktori.
Véchal a kol. (2013, s. 97 — 98) v ramci typickych skupin faktorti zkoumaji:
1. politicko-pravni faktory,
e politika zdanéni,
e liberalizace zahraniCnich vztahi,
e socialni politika,
e legislativa podnikatelského sektoru,
2. ekonomicke faktory,
e trendy vyvoje hrubého domaciho produktu,
e mira inflace,
e Urokové sazby,
e mira nezaméstnanosti,
3. socialné-demografické (kulturni) faktory,
e mira vzdélanosti,

e socialni legislativa,
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e pfistupy k praci,

e vyvoj zivotni rovné obyvatelstva,
4. technicko-technologické faktory,

e vladni podpora védy a techniky,

e trendy v inovacich produkti,

e trendy ve vyvoji technologii.

3.2 SWOT analyza

Jakubikova (2013, s. 129) povazuje tuto analyzu za jednu znejpouzivanéjSich
a nejznamé;jsich analyz prostredi podniku. Jejim cilem je zjistit, jak moc soucasnd strategie
podniku funguje a zda je schopna se vyrovnat se zménami, které by mohly v prostredi
nastat. SWOT analyza je analyzou silnych a slabych stranek, ptilezitosti a hrozeb (Obr. 2).
Vnéjsi prostiedi podniku (makroprosttedi) obsahuje faktory politicko-pravni, ekonomické,
socialné-kulturni ¢i technologické. Vnitini prostiedi (mikroprostiedi) je zaméfeno na

zékazniky, dodavatele, odbératele, konkurenci a vetejnost.

Silné stranky Slabé stranky
| strenglhs) (waaknesses)
zde se zaznamendava) skutelnost rde se zarnamendvall ty veci,
kieré pfinadeji vwhody jak zakaznikim které firma nedéla dobfe, nebo ty,
tak firmé v kierych si ostatnd firmy vedou lépe
Piiletitosti Hrozby
{DEporTuniies (fhreals)
2de s& zarnamenavajl ty skutebnosti, kKleré e se rarnamendvajl by skulednosti
mohou zvisil poptaviu nebo mohou Epe trendy, wdalosti, kterd mohou snidit poplavku
uspokojit zakazniky a pfinést firmé dspéch nebo zapfitinit nespokojencst zakazniki

Obr. 2 SWOT analyza (Jakubikova, s. 129)
Sarsby (2016, s. 3 — 4) spatiuje vyhody zejména v jednoduchém porozuméni, moznosti
aplikace v kterékoli cCasti podnikové struktury a také snadné komunikaci mifené
zainteresovanym strandm. Za nevyhody povazuje nespravné zafazené polozky do riznych

oblasti nebo chybné pouzitd data ovliviiyjici celou analyzu.

Interni faktory jsou tvofeny silnymi a slabymi strdnkami podniku s vlivem na
konkurenceschopnost a uspeésnost. Silné stranky mohou obsahovat finan¢ni, technologické

¢1 konkurencéni vyhody nebo neméné dulezity zakaznicky servis provadény kvalitnimi
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a proSkolenymi zaméstnanci. Naopak slabé stranky snizuji hodnotu podniku a vyse

uvedené ptiklady ptedstavuji nevyhody. (Sarsby, 2016, s. 9)

Do externich faktorii spadaji prilezitosti a hrozby, které pro obchodni korporaci znamenayji
zhorSeni nebo zlepSeni nynéjsi pozice na trhu. Podnik by mél v obou piipadech faktor vcas
identifikovat a dale s nim pracovat. Za pftilezitost 1ze povazovat nové trendy, inovace nebo
vzniklou trzni mezeru. Naopak hrozby ptedstavuji z pohledu podniku faktory Spatné
ovlivnitelné. Hrozbou mohou byt nové pozadavky plynouci ze zakona, od zakaznik, ztrata

dobrého jména firmy ¢i proménliva struktura trhu. (Sarsby, 2016, s. 9 — 10)
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4 FINANCNI ZDRAVI OBCHODNI KORPORACE

Drake a Fabozzi (2012, s. 6 — 7) zahrnuji do finan¢ni analyzy vybér, vyhodnoceni
a interpretaci finan¢nich udaja a dalSich informaci, které poméhaji pti hodnoceni provozni
vykonnosti a finan¢ni situace spolecnosti. Pravé provozni vykonnost méfi, jak dobie
podnik vyuzil zdroje v podobé hmotného i nehmotného majetku k dosazeni névratnosti

investice. Finan¢ni situace vypovida o schopnosti plnit své zavazky.

Vernimmen (2017, s. 117 — 118) se zabyva finan¢ni analyzou jako nastrojem, ktery vyuziji
spiSe shareholders, od véfitell az po ratingové agentury. Pro akcionéie je podstatné, zda se
finan¢ni analyzou ukaze, ze je podnik schopen vytvaret hodnotu. Naopak vétitelé ji vyuziji
pii posuzovani solventnosti a likvidity podniku, dostani svym zavazklim a vcasného

splaceni dluhti.

Hodnoceni podnikl s vyuzitim vykaza (rozvaha, vykaz zisku a ztraty, vykaz o penéznich
tocich, vykaz zmény vlastniho kapitalu) dle Berka a DeMarzo (2014, s. 35) lze ud¢lat

nasledovné:

e porovnat vysledky finan¢ni analyzy s vysledky minulych let a zjistit zménu, ktera

béhem zkoumaného obdobi nastala nebo

e porovnat vysledky finan¢ni analyzy stdaji obdobného podniku s vyuzitim

totoznych financ¢nich ukazatelt.

Knépkova a kol. (2017, s. 66 — 71) dodavaji sled krokii pii zpracovani financni analyzy,
kdy daraz je kladen na zjisténi zékladnich informaci o samotném podniku. Zdrojem
informaci muze byt naptiklad vyroc¢ni zprava poskytujici informace o pfedmétu Cinnosti,
strategii nebo poctu zaméstnancli. Analyza vyvoje odvétvi, do kterého podnik spada, je
dal$im krokem. Po této analyze by méla nasledovat analyza ucetnich vykazl a nasledné
srovnani jednotlivych polozek vykazl sdaji podobného podniku. Po peclivé analyze
prichazi zhodnoceni financni rovnovahy, zejména ukazateli zadluZenosti, rentability,
likvidity, aktivity a kapitalového trhu. V piedposlednim kroku je nutnosti porovnat vztahy
mezi jednotlivymi skupinami ukazatelil a v zavéru se financni analyza neobejde bez
zhodnoceni celkovych vysledkii a ndvrhli doporuceni vedouci ke zlepSeni nynéjsi situace

analyzovaného podniku.
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4.1 Absolutni ukazatele

Vychazeji ptimo z udaju jednotlivych polozek obsazenych v ucetnich vykazech. Piistup
povazuje za pomérn¢ omezeny, nebot nezpracovava zadnou matematickou metodu.

(Rickova, 2019, 5. 44)

Knéapkova a kol. (2017, s. 71) dodavaji vyuziti absolutnich ukazateli k analyze vyvojovych

trendi (horizontélni a vertikalni analyza).

Horizontalni analyza slouzi ke srovnani vyvoje v €ase. Vypoctem ziskavame absolutni

vysi zmén a procentni vyjadieni ke sledovanému roku.

Vertikalni analyza vyjadiuje procentni podil jednotlivych polozek ti€etnich vykaza.

4.2 Rozdilové ukazatele

Vypocitdme jako rozdil konkrétni polozky aktiv s konkrétni polozkou pasiv. Své
opodstatnéni maji tyto ukazatelé v oblasti fizeni obéznych aktiv, a tim je dotCeno 1 fizeni

likvidity. (RGckova, 2019, s. 44)

Autofi Knapkova a kol. (2017, s. 85) povazuji za nejvyznamngjsi ukazatel Cisty pracovni

kapital, ktery ziskame nésledujicim vypoctem:
Cisty pracovni kapitdl = obézny majetek — krdatkodobé cizi zdroje (1)

Scholleova (2012, s. 96) vnima Cisty pracovni kapital jako Cast obéznych aktiv, ktera je
financovana draz§imi dlouhodobymi zdroji. Striktni minimalizace hodnoty neni tak

podstatna jako udrzeni takové hodnoty, ktera zajisti plynulost podniku.

4.3 Pomérové ukazatele

vvvvvv

Analyza pomérovych ukazateli je povazovdna za jednu =z nejdilezitéjSich
a nejuzivanéjSich metodickych nastroji. Vybér pomérovych ukazateli musi odpovidat
zkoumanému problému. Vyhodnocovani pomeérovych ukazateli je nutné na zakladé
srovnani s planem, srovnani s jinymi podniky v odvétvi, srovnani na zékladé zkuSenosti
a v posledni fadé¢ srovnani v Case. Pomérové ukazatele slouzi k hodnoceni rentability,

aktivity, zadluzenosti, likvidity a kapitalového trhu. (Hobza a kol., 2015, s. 57)

Block a kol. (2014, s. 58) rozliSuji ¢tyfi zékladni typy pomérovych ukazatel. Jedna se
o ukazatele zadluzenosti, likvidity, rentability a aktivity a podle autorti slouzi pro fadu

uzivatelil, od potencidlnich investort, kterym plijde o vynosnost kapitdlu spolecnosti, pies
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bankéfte, ktefi se budou zajimat o to, zda podnik je schopny dostat svym zavazkam, az po

vedouci pracovniky nebo zaméstnance dan¢ho podniku.

4.3.1 Ukazatele likvidity

Podle Riickové (2019, s. 128) ukazatele likvidity odkryvaji schopnost podniku dostat svym
kratkodobym zavazkiim, nebot’ jednou ze zdkladnich podminek tspésné existence podniku
je trvala platebni schopnost. Prognoza likvidity do budoucna nelze sestavit z okamzitych
ukazatelll, a proto pfistoupeni k detailni analyze v kratSich casovych intervalech povazuje
autorka za pfinosnéjsi. S jinymi autory se shoduje na tiech zékladnich typech likvidity, a to

likvidity 1. stupné, tzv. hotovostni, 2. stupné, pohotové a 3. stupné, bézné.

Bézna likvidita zahrnuje veSkery obézny majetek a udava, kolikrat by byl podnik schopny
uspokojit své vétitele v pripadé promény veskerych obéznych aktiv na hotovost. Bézna
likvidita by se méla pohybovat v rozmezi od 1,6 — 2,5 a nem¢la by byt mensi nez 1.
(Vochozka, 2020, s. 45)

obéina aktiva

Bézna likvidita =

)
Knéapkova a kol. (2017, s. 94) dodavaji, ze pftili§ vysokd hodnota bézné likvidity vypovida

kratkodobé zavazky

o zbyte¢né vysoké hodnoté Cistého pracovniho kapitalu a pfili§ drahém financovéani.

(3)

Kratkodoba finan¢ni stabilita podniku je charakterizovana vySe zminénym ukazatelem

obézna aktiva—kratkodobé cizi zdroje

Podil CPK na OA =

obéina aktiva

a jeji hodnota by méla dosahovat 30 — 50 %.

Pohotova likvidita nezahrnuje zasoby, které predstavuji nejméné likvidni ¢ast obéznych
aktiv. Vochozka (2020, s. 45) doporucuje sledovat pohotovou likviditu v urcitém casovém
useku bez srovnani s jinymi hodnotami. Doporucend hodnota se podle néj pohybuje
v rozmezi 0,7 — 1. Tady se opét rozchazi s vétSinou autord, ktefi uvadi hodnotu v rozmezi
1 — 1,5, kdy mensi hodnota nez 1 ptipadné¢ spoléha na prodej svych zasob (Knapkova
akol., 2017, s. 95).

kratkodobé pohledavky +kratkodoby finantni majetek +penézni prostiedky

Pohotova likvidita = 4)

Hotovostni likvidita je povazovana za nejpiesnéjsi ukazatel hodnotici schopnost uhradit

kratkodobé zavazky

kratkodobé zavazky v dany okamzik. Doporuc¢end hodnota podle Vochozky (2020, s. 45 —
46) by se méla pohybovat 0,2, zatimco vétSina autort, jako napiiklad Kalouda (2017, s. 75)

uvadi doporucenou hodnotu v rozmezi 0,2 — 0,5.

penéini prostredky

Hotovostni likvidita =

)

kratkodobé zavazky
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4.3.2 Ukazatele rentability

Rentabilité se jinymi slovy také fika vynosnost vloZzeného kapitalu, protoze méti schopnost
podniku produkovat nové zdroje a dosahovat zisku s pouzitim investovaného kapitalu.
Vsechny ukazatele vychéazi zrozvahy a vykazu zisku a ztraty, pfiCemz informuji

nejruznéjsi uzivatele, zejména pak investory a akcionare. (Scholleova 2012, s. 175)

Mezi nejpouzivanéjsi vzorce Knapkova a kol. (2017, s. 100 — 107) fadi:

Rentabilita trzeb (return on sales — ROS) = tzri;ky (6)
Rentabilita celkového kapitalu (return on assets — ROA) = aii{:a (7)
Rentabilita viastniho kapitalu (return on equity — ROE) = Cisty zisk (8)

vlastni kapital

zisk

Rentabilita investovaného kapitalu (return on investment — ROI) = 9)

dlouhodo y kapital

zisk

Rentabilita uplatného kapitalu (return on capitelemployed — ROCE) =
(10)

uplatny kapital

4.3.3 Ukazatele aktivity

Podle Rtuckoveé a Roubickové (2012, s. 131) témito ukazateli 1ze méfit schopnost podniku
vyuzivat finan¢ni prostfedky, které investoval a zaroven vazanost jednotlivych slozek

kapitalu v aktivech ¢i pasivech rozvahy.
Knapkova a kol. (2017, s. 107 — 109) mezi nejpouzivané€jsi ukazatele fadi nasledujici
vzorce:

. trib
Obrat aktiv = —=22

(11)

aktiva

Zde plati, ¢im vétsi hodnota, tim lepsi. Minimalni doporuc¢ovana hodnota je 1.

triby
(12)

Obrat dlouhodobého majetku = Aouhodoby majetek

Doba obratu zdsob = 2L Stav zésob 54 (13)

triby

primérny stav pohledavek

Doba obratu pohledavek = x 360 (14)

trzby

kratkodobé zavazky z obchodnich vzta G +zavazky ostatni

x 360

Doba obratu zavazkii = V
triby

(15)
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4.3.4 Ukazatele zadluzZenosti

Ukazatele zadluzenosti maji vypovidaci schopnost o vztahu mezi cizimi a vlastnimi zdroji
podniku. Poskytuji zejména informaci o tom, jak je podnik zadluzeny a zda je schopny
a zaroven je pro podnik draz§i. V ptipadé vyssiho podilu vlastniho kapitalu miva podnik
lep$i moznosti pro samofinancovani. Rostouci mira zadluZenosti zvySuje miru rizika

1 pozadovanou vynosnost. (Rejnus, 2014, s. 273)

Knapkova a kol. (2017, s. 87 — 93) uvadi nésledujici vzorce slouzici k analyze

zadluZenosti, majetkové a finan¢ni struktury:

, . cizizdroje
Celkova zadluZenost = ————— (16)
aktiva celkem

Tento zakladni ukazatel zadluZenosti se pohybuje mezi 30 a 60 %, ovSem je nutné

piihlédnout k odvétvi a také schopnosti splacet troky z dluht.

, v . cizizdroje
Mira zadluzenosti = ! (17)

vlastni kapital
Podil dlouhodobych cizich zdrojit na dlouhodobém kapitalu =
(18)

dlouhodobé cizi zdroje

vlastni kapitil +dlouhodobé cizi zdroje

EBIT
nakladové uroky

Urokové kryti = (19)

Doporucena hodnota ukazatele je vyssi nez 5.

Ze zlatého pravidla, které tika, ze dlouhodoby majetek by mél byt kryty dlouhodobymi
zdroji, vychazi nasledujici vzorec:

vlastni kapial+dlouhodobé cizi zdroje

Kryti dlouhodobého majetku dlouhodobymi zdroji =
(20)

dlouhodo ymajetek

4.4 Souhrnné ukazatele

Souhrnny ukazatel je schopen fict, zda si podnik vede dobie nebo Spatn€. RozliSujeme dvé
skupiny souhrnnych ukazateli:

e Dbankrotni modely,

e Dbonitni modely.
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Bankrotni modely jsou schopny identifikovat pfichdzejici bankrot podniku. Modely
vychazi z toho, Ze podnik méa problémy s likviditou, s vysi CPK a s rentabilitou vloZeného
kapitalu. Radime sem napt. Z-skore, indexy IN nebo Tafflertiv model.
Bonitni modely zalozené na urceni finan¢niho zdravi podniku za pomoci bodového
hodnoceni, kdy je mozné podnik zatadit do urcité kategorie. Patii sem napt. Tamariho
model nebo KralickiivQuicktest. (Knapkova a kol., 2017, s. 132)
Altmanovo Z-skore je dle Jindfichovské (2013, s. 227) metoda méfeni financni
robustnosti a pfedvidani bankrotu a insolvence.
Vzorec podle Kaloudy (2017, s. 82) je nasledujici:

Z-skore = 0,717 x A +0,847x B+ 3,107x C+ 0,42x D + 0,998 x E (21)
Kde A =(Obézna aktiva — Kratkodobé zdroje)/Aktiva celkem

B = Nerozd¢€leny zisk/Aktiva celkem

C = EBIT/Aktiva celkem

D = Trzni hodnota vlastniho kapitalu/Uetni hodnota celkového dluhu

E = Trzby/Aktiva celkem
Z-skore ma podle Knapkové a kol. (2017, s. 132) nasledujici znéni:

¢ hodnota mensi nez 1,81 poukazuje na velké finan¢ni problémy,

e hodnota vétsi nez 1,81 a mensi nez 2,99 vypovida o nejasné financni situaci

podniku,
e hodnota vétsi nez 2,99 prezentuje uspokojivou financni situaci podniku.

Index INOS vznikl aktualizaci indexu INO1 a je jednim z nejnovéjSich indexii tohohle typu.
Jeho tcelem je posouzeni finan¢ni vykonnosti a daveéryhodnosti ¢eskych podnikt.
INO5 = 0,13 x aktiva/cizi zdroje + 0,04 x EBIT/ndkladové uroky + 3,97 x EBIT/aktiva +
0,21 x vynosy/aktiva + 0,09 x obézna aktiva/kratkodobé zavazky (22)
Kubickova a Jindfichovska (2015, s. 234) uvadi nasledujici intepretaci vysledku:

e pokud je hodnota INO5 vyssi nez 1,6, podnik tvoii hodnotu,
e pokud je hodnota INOS5 nizsi nez 0,9, podnik netvoti (ni¢i) hodnotu,

e pokud je hodnota INO5 mezi hodnotou 0,9 a 1,6, podnik je tzv. Sedé zoné¢.
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5 METODY HODNOCENI EFEKTIVNOSTI INVESTIC

Polach (2012, s. 55) ve své knize apeluje na to, ze je velmi dilezité zjistit, zda se nam
vibec vyplati vynalozit penézni prostiedky na konkrétni investici a az poté ucinit
rozhodnuti, zda tuto investici pfijmout ¢i nikoli. Dale uvadi, Ze hodnoceni efektivnosti
investic je ndpomocno pii zjiStovani, kdy se penize vrati, co z toho v budoucnu vyplyne

a jaké dalsi vynosy Ize s takovou investici ocekévat.

Scholleova (2009, s. 37) mezi hlavni veli¢iny, kterou slouzi k hodnoceni efektivnosti

investice, fadi:
e penéZni toky za jednotliva obdobi investi¢niho procesu,
e pocet obdobi predpokladaného provozu,

e podnikové diskontni mira, kterd vyjadfuje minimdlni pozadované zhodnoceni
umérné riziku, které podnik podstoupi,
e piipadné dalsi veli¢iny - zisk, ndklady nebo technické tidaje.
Polach (2012, s. 55) vidi nezbytnost nésledujicich parametrii, které ma podnik k dispozici
pii hodnoceni ekonomické efektivnosti investicniho zaméru:
e Kkapitalové vydaje predstavujici shrnuti vSech penéznich vydaji, které souvisi
s pofizenim budov, zafizeni, stroji, pozemkii nebo vydajii vynaloZenych na préaci,
e ocekavané vynosy zamysleji Cisty zisk a odpisy ve formé budoucich vynost, které
investice ptinese po celou dobu Zivotnosti,

e naklady na Kkapital, kter¢ maji vyznam u stanoveni potieby, kolik zdroja

financovani bude potieba,
e Zivotnost projektu za predpokladu jeho ekonomické Zivotnosti a prosperity,
e likvidacni cena urcCuje vynos z ptipadného prodeje investice na konci zivotnosti.

Synek (2011, s. 301 — 302) uvadi dva druhy metod hodnoceni investice, jejichz rozdéleni
je odvozeno od respektovani faktoru Casu, a to na metody statick¢ a dynamické, které
budou definovany v nésledujicich dvou podkapitolach. Polach (2012, s. 62) jeho ¢lenéni
dopliiuje o metody dopliikové a controllingové, které jsou patrné na obrazku spole¢né

s vySe uvedenymi metodami (Obr. 3).
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Obr. 3 Metody hodnoceni efektivnosti investice (Polach, 2012, s. 62)
5.1 Statické metody hodnoceni ekonomické efektivnosti investice

Statické metody se pouzivaji predevsim v ptipad¢, kdy faktor ¢asu nehraje v rozhodovacim
procesu téméi zadnou roli. Jednd se o jednordazové nakupy nebo projekty s kratkou dobou
ekonomické Zivotnosti, do dvou let. Statické metody bereme jako informac¢ni hodnoceni
potiebné k provedeni investicniho rozhodnuti nebo pfipravujeme dokumenty pro
komplexni hodnoceni dané¢ho projektu. (Polach, 2012, s. 62)

5.1.1 Vynosnost investice

Vynosnost investice znazornuje, kolik korun kladnych penéznich zdroji dana investice
dokézala vytvofit z jedné vynalozené koruny vydajli na investici.

Vynosnost investice = % x100% (23)

Kde CF = kumulované cash flow

IK = investovany kapital

5.1.2 Doba navratnosti a diskontovana doba navratnosti

Magni (2020, s. 282) popisuje dobu navratnosti investice jako prvni obdobi, kdy jsou

naklady projektu uhrazeny v hotovosti. Poskytuje informace o bodu zvratu, kdy se
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hotovostni bilance penéznich tokli projektu zméni na negativni a pozitivni. Autofi Fotr

a kol. (2020, s. 388) spattuji nasledujici nedostatky tohoto ukazatele:
e nerespektovani ¢asového pribehu penézniho toku v dobé thrady,
e nezahrnuje Cisté pfijmy z investice po dob¢ thrady,
e nerespektovani faktoru ¢asu a rizika, které z toho plyne,

e preferovani kratkodobych investi¢nich projektt.

investi¢ni vydaj

(24)

Doba navratnosti = ————— - -
Cisté ptijmy z investice

Diskontovana doba navratnosti (DDN) udavé, za jak dlouhou dobu bude kapitalovy
vydaj splacen penézi pfepoctenymi na jejich soucasnou hodnotu. Lze tuto metodu prevést

do dynamické podoby, kterd bere v potaz faktor ¢asu. DDN vyjadiime d, kterému

odpovida nasledujici vzorec:

d
Pt
KV = thl L 29)

Kde d = diskontovana doba navratnosti,
P= ocekavany penézni piijem v roce t,
KV = kapitalovy vydaj

r = diskontni sazba pro piepocet budoucich penéznich tokil investice na jejich

soucasnou hodnotu.

DDN nebere v potaz penézni toky vzniklé po dobé ndvratnosti do konce zivostnosti
investi¢niho projektu. Slouzi ke zjisténi, ktery projekt rychleji vrati investované penize,
diky ¢emuz dava piednost kratkodobé&jsim projektim. DDN se primarn€ v hodnoceni
zaméiuje na likviditu investice. (CiZinska, 2018, s. 179 — 180)

5.1.3 Cisty celkovy p¥ijem z investice

Scholleova (2009, s. 52) povazuje za Cisty celkovy piijem zinvestice celkovy piijem

upraveny o pocatecni vydaj a lze jej vypocitat podle nasledujiciho vzorce:
NCP =CP —IN = —IN + Y™, CFi (26)
Kde 1IN =pocatecni investovany vydaj

CP = celkovy ¢isty piijem.
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Tausl Prochazkové a Jelinkova (2018, s. 169) dodavaji, ze z logiky véci musi €isty celkovy
pfijem zinvestice vychazet kladny, aby vlbec podnik zvazil uvolnéni penéznich

prostiedkli do dané investice.

5.2 Dynamické metody hodnoceni ekonomické efektivnosti investice

vvvvvv

ktery se projevuje ve spojeni s irokem, jenZ je hrazen za poskytnuti penéz. Dynamické
metody uvazuji faktor ménici se hodnoty penéz v Case, ktery se projevuje nasledujicimi

zpusoby:

¢ ma-li podnik volné penize, mize je investovat a o¢ekava obdrzeni vyssi ¢astky, nez

kterou ptivodné m¢l,

e v piipadé, ze si nékdo ptjc€il penize, musi vratit vyssi ¢astku, nez kterou si ptivodné
pujcil.
Mezi nejpouzivanéjsi metody fadi hodnotu penéz v Case, soucasnou a budouci hodnotu

investic, metodu Cisté soucasné hodnoty a metodu vnitini miry vynosu (metodu vnitiniho

vynosového procenta). (Rejnus, 2014, s. 176)

Polach (2012, s. 61 — 62) dodava, Ze princip hodnoceni investic je spjat s dvéma hesly:
e koruna investovana dnes ma vyssi hodnotu nez zitra — vynosy vyprodukované
v budoucnu maji nizs§i hodnotu, protoze koruna investovand dnes mulze hned

vytvorit trok,

o | bezpecna“ koruna ma vyssi hodnotu nez koruna ,,rizikova“ — obecné plati, ze

investofi se z ditvodu ztraty vynosu, riziku radéji vyhnou.

5.2.1 Cista sou€asna hodnota

Metoda cisté soucasné hodnoty (NPV) je povazovdna za zakladni, nejpiesngjsi
a nejspolehlivéjsi metodu hodnoceni investicnich projektt. Lze ji definovat jako rozdil
mezi diskontovanymi penéznimi piijmy plynouci zinvestice a kapitalovym vydajem.
Vynosem je tedy ocekavana hodnota cash flow (tj. Cisty zisk + odpisy). (Polach, 2012,

s. 64)

n
vazz Kk (27

t=1 (1+i)t
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Kde CF:=penézni toky z realizace investi¢niho projektu v jednotlivych letech Zivotnosti

investice
K = kapitalovy vydaj
n = doba Zivotnosti investice
1 = diskontni mira odrézejici pozadovanou vynosnost investice
Pfi¢emz plati:
e pokud je NPV vyssi nez 0, je vhodné investovat,
e pokud se NPV rovna 0, zalezi na rozhodnuti investora, zda bude investovat,
e pokud je NPV nizsi nez 0, neni vhodné investovat. (Rejnus, 2014, s. 190)

Kalouda (2017, s. 174) spatfuje nedostatek této metody v nutnosti stanoveni ro¢nich cash
flow, kdy jsou tyto udaje velmi téZce predvidatelné z pohledu ¢asového obdobi delsiho nez
dva roky, zejména v souvislosti prudce se méniciho trhu a soucasnych ekonomickych

podminek.

5.2.2 Vnitini vynosové procento

Cizinska (2018, s. 179) popisuje vnitini vynosové procento (IRR) jako diskontni sazbu, pfi
které se CSH rovna nule. IRR podava informaci o skutedné procentni vynosnosti investice,
ktera by byla dosazena pfi reinvestici. Pii interpretaci je nutné vysledek porovnat s mirou

vynosnosti, kterou investor pozaduje.

IRR = iy+ ——x (iy— i) (28)
Kde in= diskontni sazba, pfi které je NPV kladna (NPVn)
iv = diskontni sazba, pfti které je NPV zaporna (NPVy)
Valach (2010, s. 117) uvadi nasledujici ptipady, které mohou nastat v ptipadé¢ porovnani
vysledné hodnoty IRR s podnikovou diskontni mirou:
e vpfipadé, ze je IRR vyssi nez podnikova diskontni mira, je vhodné investici

realizovat

e vpfipadé, Ze je IRR nizs$i nez podnikova diskontni mira, neni vhodné investici

realizovat.
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5.2.3 Index ziskovosti

Index ziskovosti (profit index, PI), resp. rentability odpovidd na otdzku, zda je vhodné
investi¢ni projekt pfijmout ¢i nikoliv (Scholleova, 2009, s. 91).

CFt

Yt= 1@+t
Pl = — (29)
Kde CF;= diskontované cash flow
1 = diskontni sazba
t = Casova proménna
K = kapitalovy vydaj
n = doba Zivotnosti investice

V piipadé vysledku indexu ziskovosti 1ze hovoftit o nasledujicich piipadech, které mohou

nastat:
e PIvétsinez 1 — investici je vhodné pfijmout,
e Plmensinez 1 — investici neni vhodné pfijmout,
e PI=1—investici je mozné piijmout, ale i odmitnout.

Fotr a Soucek (2015, s. 118) doplnuji, Ze index ziskovosti je dost podobny NPV, ktera
zavisi na ekonomické efektivnosti projektu, ale také jejim rozsahu a proto neni mozné
srovnavat ekonomickou efektivnost dvou nebo vice projektd riizného rozsahu a vzdy je

vhodnéjsi pouzit index ziskovosti.
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6 FINANCOVANI INVESTICNIHO PROJEKTU

Dluhosova (2006, s. 123) do pfipravy investi¢niho projektu zahrnuje investi¢ni a financni
rozhodnuti. Investi¢ni rozhodnuti se zabyva otdzkou, zda investici pfijmout nebo nikoli.

Finan¢ni rozhodnuti fesi, z jakych zdroji bude investi¢ni projekt financovan.

Dle Scholleové (2009, s. 182) by zplusob financovani mél byt zapracovan jiz
v predinvesti¢ni fazi investi¢niho projektu, a to z divodu rozhodovani o pfijeti ¢i nepfijeti

investice.

Pro Fotra a Soucka (2011, s. 44) ptfedstavuje financovani ¢innost v podob¢ obstaravani
pottebnych financi, kterymi budou zajiStény zakladni potfeby podniku, mezi které fadi
zalozeni, chod nebo rozvoj podniku. Financovani investi¢nich projektd z jejich pohledu
fesi hlavné optimalni sloZeni nejraznéjSich forem financnich zdroji. Diraz kladou na cenu

kapitalu a vaZzené naklady na kapital (WACC).

Podle Valacha (2010, s. 289) je nutné v investicni fazi podniknout jiz urcité kroky
v zaopatfeni zdroji, coz znamena zpiesnéni odhadl v predinvesticni fadzi a rozhodnuti
o konkrétni varianté.
Dlouhodobé financovani investice by se mélo zaméfit na tyto zékladni cile:

e 7ajisténi rozpoctované vyse kapitalu, ktera spliiuje pozadovanou miru vynosnosti,

e 7ajiSténi financni stability projektu po dobu trvani a nezvySeni finan¢niho rizika
podniku,
e vytvafeni tlaku na efektivnost investice spolu s jinymi ekonomickymi nastroji.

Zdroje financovani mizeme clenit podle riznych hledisek. Kislingerova (2010, s. 317) déli
zdroje podle ptivodu na interni a externi a podle vlastnického vztahu na vlastni a cizi, které

znazornuje obr. 4.
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vlastni cizi
interni zisk podnikova banka
odpisy rezervy na diichod

uvéry finanénich instituci

vklady vlastniki dluhopisy
externi dotace a dary fimanéni leasmg
rizikovy kapital obchodni tvéry

ostatni zivarky

Obr. 4 Zdroje investovani investic (Kislingerova, 2010, s. 318)
6.1 Financovani internimi zdroji

Kislingerova (2010, s. 318) mezi interni zdroje financovani fadi zisk, odpisy, rezervy nebo

jiné prostfedky uvolnéné rychlejsim obratem kapitélu.

Podle Fotra a Soucka (2011, s. 45 — 46) lze interni zdroje pouZzit pouze v piipadé, jestlize
projekt realizuje jiz zavedeny podnik. Do zdroji oproti Kislingerové (2010, s. 318) navic
fadi odprodej nékterych slozek dlouhodobého majetku a snizeni obéznych aktiv (zasob

a pohledavek).

Kalouda (2017, s. 137) povazuje interni zdroje za omezeni a to hlavné diky mnozstvi.
Vyhodu spatiuje v tom, ze se podnik nezadluzuje vice nez je nutné a na opacné stran¢ vidi

nevyhodu ve vyssi cené vlastnich zdroji nebo v jejich nestabilité.

6.1.1 Nerozdéleny zisk

Nerozdéleny zisk patii mezi hlavni zdroje dlouhodobého financovani. Je posledni slozkou
celého rozd€lovani zisku po ptidéleni do fondl a rozdéleni disponibilni ¢asti. Nerozdéleny
zisk dava prostor pro pouziti zisku prave na investice. V piipadé, ze je jim samofinancovan
podnikovy rozvoj, dochazi ke zvySeni vlastniho kapitdlu podniku (Vochozka a Mulac,

2012, s. 298).

Nyvltova a Marini¢ (2010, s. 84) fadi mezi vyhody nizké finan¢ni riziko, které souvisi
spiSe s externimi zdroji financovani a naopak do nevyhod zafazuji nestabilnost

a neexistenci danového Stitu.
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6.1.2 Rezervy

Rezervy jsou fazeny mezi slozky dlouhodobého financovani, které jsou zahrnovany do
nakladi. Zakonné rezervy, které¢ jsou danové uznatelné, musi podnik tvofit na opravy
hmotného majetku a na nedobytné pohledavky. Ostatni rezervy mohou byt tvofeny na

rozvoj, opravy a jiné budouci naklady. (Vochozka a Mulag, 2012, s. 299)

V ramci eliminace rizika je vhodna tvorba rezerv, jejichz cilem je hlavné Gspora finan¢nich

zdroji, kterd mize byt odmitana vazanim kapitalu (Poléach, 2012, s. 98).

6.1.3 Odpisy dlouhodobého majetku

Odpisy reprezentuji rozlozeni pofizovaci ceny dlouhodobého majetku do ndklada
v souvislosti s ekonomickym prospéchem, ktery podniku pfinasi. Odpisy vyjadiuji fyzické
a moralni opotiebeni dlouhodobého majetku s trvalym sniZenim jeho hodnoty. (Steker

a Otrusinova, 2021, s. 56)

Kalouda (2017, s. 138) povazuje odpisy spole¢né se ziskem za rozhodujici zdroj interniho
financovani. Odpisy jsou obsazeny jak v hmotném, tak i nehmotném majetku podniku
a jsou zahrnuty v provoznich nakladech, kde tvoti volny finan¢ni zdroj do doby obnoveni

investi¢niho majetku.

6.2 Financovani externimi zdroji

Dle Fotra a Soucka (2011, s. 46) externi zdroje slouzi vyhradn¢ k financovani projekt
nov¢ vznikajicich podniki a mezi zakladni zdroje fadi ptivodni vklad vlastnikl a jejich
zvySovani, dlouhodobé bankovni, resp. dodavatelské tuvery, dluhopisy, kratkodobé
bankovni uvéry, ucasti v podobé¢ vkladi dalSich subjekt, subvence, dary ze statniho
rozpoctu a riznych fondi a v neposledni fad¢ rizikovy kapital (Venture Capital), ktery je

kombinaci navySeného zékladniho kapitalu a dlouhodobého uvéru.

Vochozka a Mulac (2012, s. 298) do externich zdroju fadi emitované akcie, podilové listy,
dlouhodobé uvéry, obligace, finan¢ni leasing, investi¢ni dotace aj.

6.2.1 Dlouhodoby uvér

Dlouhodoby uvér se muze v podniku vyskytnout ve dvou zakladnich podobach. Jde

o bankovni nebo dodavatelsky uvér.
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Bankovni uvér je povazovan za velmi frekventovany zdroj ciziho kapitalu. Dlouhodobé
bankovni tvéry s dobou splatnosti delsi nez 5 let jsou poskytovany zejména na financovani
podnikovych potteb. Cenou za poskytnuti je urok a bankovni poplatky, které jsou spojeny
se ziskanim uvéru. Cenu ovliviiuje bonita klienta a doba splatnosti kapitalu. (Veber

a Srpova, 2012, s. 108)

Rackova a Roubickova (2012, s. 59) jen dodavaji, Ze nejvice vyuzivanym typem je
investi¢ni uvér s jasn¢ danym ucelem, ktery byva zajistén predmétem investice a opatfit ho

1ze sménkou nebo bonitni pohledavkou.

Dodavatelsky uvér je typem uvéru vychdzejici ze vztahu dodavatele a odbératele, ktery
podporuje odbyt, ndkup a je splacen obvykle z trzeb. Pfi tomto typu uvéru sice podnik
uSetfi ndklady za obstarani, pfesto nebyva zadarmo. Je snim poskytovdno skonto.

(Mulagov4, Mulag, 2013, s. 139)

6.2.2 Finan¢ni leasing

Financni leasing miizeme charakterizovat jako dlouhodoby prondjem aktiva po dobu jeho
ekonomické zivotnosti, leasingové splatky kryji potfizovaci cenu pronajatého majetku. Po
skon¢eni doby ndjmu mé najemce predkupni pravo na pronajaté aktivum. (Mulacova

a Mulac, 2013, s. 144)

Kislingerova (2010, s. 322) spatfuje vyhody v mensim riziku z potizeni majetku, které
souvisi s niz§im odlivem financi nebo dafova uznatelnost nakladu. Naopak nevyhody vidi

v draz$i cené, nez u jednorazového potizeni aktiva nebo ucelové restrikce na dany majetek.

6.2.3 Akcie

wev

papir, se kterymi se muze obchodovat na finan¢nich trzich. Akcie je osvédcenim
o vlastnictvi, nikoli dluznim zavazkem. Emitent akcie neni povinen vyplacet dividendy
akciondiim a n¢kteti tak necini, kdyz se valnad hromada akcionaii usnese pro investici do

rozvoje podniku.

6.2.4 Emise dluhopisi

Emise dluhopisti nebo také obligace jsou dluhové cenné papiry obchodovatelné na
kapitalovém trhu, které podnik vydava s cilem ziskéani finan¢nich prosttedka od investora.

Veéftitel mé ndrok na Urok, ktery je mu vyplacen ve stanovenych intervalech bez moznosti
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se podilet na rozhodovani podniku. Ziskané finan¢ni prostfedky jsou zpravidla pouzity na
investi¢ni projekt a po dosazeni zivotnosti je podnik zcela splati. (Fotr a Soucek, 2011,

s. 50)

6.2.5 Dotace

Definice dotace vychazi z § 3 pism. a) zdkona ¢. 218/2000 Sb., o rozpoctovych pravidlech
a o zméné nékterych souvisejicich zédkonti (rozpoctova pravidla). Dotace je povazovéana za
jednu z forem vetejné podpory a rozumi se ji ,, penézni prostiedky poskytované ze statniho
rozpoctu, statnich financnich aktiv nebo Narodniho fondu pravnickym nebo fyzickym

osobam na urcity stanoveny ucel “ (Grossova, 2008, s. 14).

Dotace je poskytovéana bez protiplnéni, nenévratné a nevznika na ni Zadny pravni narok.
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7 RIZIKA SPOJENA S INVESTICEMI

Pro vétSinu z nas znamena riziko pravdépodobnost, ze v zivoté o néco piijdeme a nebude
se nam to libit. Ve slovniku ,,riskovat® pfedstavuje vystaveni se nebezpeci, a tim padem je

riziko vnimano téméf vzdy negativné.

Ve finan¢ni oblasti odkazuje riziko na pravdépodobnost, Ze obdrzime investici, ktera se lisi
od navratnosti, kterou ocekdvame. Riziko tedy zahrnuje nejen Spatné (vynosy jsou nizsi,
nez jsme ocekavali), ale 1 dobré vysledky (vynosy jsou vys$i, nez jsme ocCekavali).

(Damodaran, 2012, s. 58)
Riziko lze také chapat jako
e pravdépodobnost, ze vznikne ztrata,

e moznost, ze se vyskytne udalost, ktera bude zabraniovat nebo dokonce ohrozovat

dosaZzeni cilt jednotlivce, investi¢niho projektu nebo podniku,

e pravdépodobnost, ze se vyskytnou negativni odchylky od stanovenych cila

jednotlivce, investi¢niho projektu nebo podniku. (Fotr a Soucek, 2011, s. 143)

7.1 Hodnoceni rizik

Dle Polacha (2012, s. 105 — 106) nelze riziko posuzovat zvlast, ale v navaznosti na kritéria

hodnoceni investice, kdy se z hodnoceni stava proces, v némz figuruji nasledujici faktory:

e subjekt — za kterého je povazovan podnikatel, manazer, skupina specialistl, ktefi
hodnoti investiéni projekt a jejich nézory ovlivni vysledky hodnoceni dané

investice,

e prostiedi — jde o okoli, ve kterém hodnoceni probiha a je jim tvofen sam podnik,

ktery investici piipravil a chce ji také realizovat,

¢ investi¢ni projekt — na hodnoceni investi¢niho projektu ma vliv povaha informaci

o rizicich, které jsou podniku k dispozici.

V praxi jsou znamy Ctyfi piipady hodnoceni rizika, ov§em nejpouzivanéj$im je hodnoceni
tradiénim zptsobem bez explicitniho respektovani rizika investi¢nich projektl, kdy
podniky neberou v potaz faktor rizika v ramci hodnoceni a pouze intuitivné se o riziku
vyjadiuji. Na tomto se shodne Polach (2012, s. 106) s autory Hnilicou a Fotrem (2009,
s. 84).
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7.2 Analyza rizik

Analyza rizika se soustfedi na zvySenou uspéSnost projektu a zarovenl na minimalizaci
netspéchu v podobé ohrozeni finan¢ni stability podniku, kterd by mohla vést az
k bankrotu. Za analyzu rizik lze tedy povaZzovat systematicky postup zamétfeny na praci

s rizikem v oblasti investic, v ramci kterého by mélo dojit k objasnéni nasledujicich otazek:
e jaké faktory mizeme povazovat za vyznamné a které nejvice riziko ovliviiuji,
e jak je riziko velké a zda je pro podnik piijatelné,
e jak by se dalo riziko snizit. (Polach, 2012, s. 98)

Valach (2010, s. 181 — 182) do analyzy zahrnuje urceni kritickych faktort rizika, stanoveni
bodu zvratu investi¢niho projektu, uréeni mnozstvi rizik s vyuzitim statistickych metod,
pripravu a realizaci riznych zpusobtl snizeni rizika a pfipravu plant opatfeni vyuzitelnych

v kritickych situacich.

7.2.1 Identifikace rizika

Svozilova (2016, s. 325) uvadi, ze identifikace rizik zahrnuje nékolik krokt, od
systematické analyzy, identifikaci, kategorizaci az po dokumentaci rizik, ktera miizou
projekt ovlivnit. Za dilezité také povazuje posouzeni vztahli mezi riziky a jejich
vzajemnou zavislost, kterd by mohla v pfipadé fetézové reakce zvysit pravdépodobnost

jejich vzniku 1 zdvaznost jejich dopadu.

Pro identifikaci rizik mizeme podle Hnilicy a Fotra (2009, s. 29) pouzit nize uvedené

nastroje:
e kontrolni seznamy a katalogy rizik — vycet potencidlnich rizikovych faktort,

e pohovory s experty a skupinové diskuze — na mist¢ je zde kreativita tymové

prace zameéstnanci, externich expertl aj. formou brainstormingovych setkani,

e nastroje strategické analyzy — zahrnujici SWOT analyzu, PEST analyzu, Portertv

model péti sil, které se zaméiuji predev§im na externi rizika,

e mySlenkové mapy — predstavujici grafické zobrazeni faktorG rizika spolu se

vztahy.

Svozilova (2016, s. 325) k vySe uvedenych metoddm dale dodava nasledujici metody

pouzitelné pro identifikaci rizik:
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e ponauceni z predeslych projektii,

e metoda Delphi — za pomoci skupiny expertli jsou vytvoreny individudlni navrhy,
které jsou poté prezentovany a v dalSim kole jsou opét utvareny nové navrhy pro

dalsi diskuzi,
e individualni diskuse se specialisty,

e Crawfordovy listky — ve skupin¢ experti kazdy sam za sebe opakované odpovida
na polozenou otdzku bez moznosti opakovani stejné odpovédi napsanim na listek

s navazujici diskuzi mnoZziny odpovédi,

¢ identifikace kofent problému.

7.2.2 Stanoveni vyznamnosti a velikosti rizika

Identifikace rizik vede k odhaleni mnoha rizik, tudiz je podstatné se jimi zabyvat postupné
podle toho, jak jsou zdsadni a jaky mohou mit dopad na investi¢ni projekt. Vyznamnost
rizika Ize upfesnit dvéma pfistupy, analyzou citlivosti v ptipad¢ kvantifikovanych rizik
a expertnim hodnocenim, kdy jdou rizika kvantifikovat obtizné ¢i vibec. (Hnilica a Fotr,

2009, s. 31 - 32)

Analyza citlivosti investice je vyjadfena pomoci vynosnosti projektu, Cisté soucasné
hodnoty nebo vnitiniho vynosového procenta a jejim hlavnim ucelem je zjistit zévislost
hospodarského vysledku na faktorech ovlivitujicich oekévany zisk. Polach (2012, s. 107)

mezi zakladni faktory fadi:
e vysi prodejni ceny,
e objemy vyroby,
e cenu materidlu a energii,
e mzdové naklady apod.

Expertni hodnoceni taktéz slouzi k posouzeni vyznamnosti rizika a zdkladnim kamenem
jsou matice hodnoceni rizik, kdy je riziko posuzovdno ze dvou hledisek, a to
pravdépodobnosti vyskytu rizika a intenzitou dopadu. Plati zde pravidlo, ze ¢im

pravdépodobnéjsi je vyskyt a ¢im vyssi je intenzita dopadu, tim je vyznamnéjsi faktor

rizika v dopadu na dany projekt. (Fotr a Soucek, 2011, s. 198)
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7.2.3 Metody sniZovani rizika

Snizovani rizika je klicovou fazi managementu rizika. K realizaci projektu bychom méli
pristupovat v pripad¢, kdy je riziko pfijatelné. V této souvislosti lze hovofit o retenci
(zadrzeni) rizika, kdy je podnik schopny negativni dopad fesit. V piipadé rizika
nepiijatelného ptichazi v ivahu nékolik variant, ke kterym patii vyhnuti se riziku, snizeni

rizika nebo jeho zmirnéni. (Hnilica a Fotr, s. 16)

Fotr a Soucek (2011, s. 187) popisuji zékladni strategie, které lze vyuzit pfi snizovani

rizika:
e oslabeni ¢i odstranéni pficin vzniku rizika,
e snizeni negativnich dopadl a naopak posileni pozitivnich dopadu rizik,

e transfer rizika na ostatni subjekty, kterymi mohou byt kuptikladu dodavatelé nebo

odbératelé.
Poléach (2012, s. 96 — 98) se shoduje s autory Fotrem a Souckem a dopliuje dalsi zptasoby
vyuzivané pii eliminaci rizik:
e volba pravni formy podniku — rueni vymezenou ¢asti majetku,

e diverzifikace rizik — nejcastéjSimi formami diverzifikace jsou rozSifovani

vyrobniho programu, diverzifikace z pohledu dodavatelii a odbératela,
e flexibilita — schopnost podniku v¢as reagovat na zmény,
e déleni rizika — rozd¢leni rizika mezi dva nebo vice ucastniki,
e pojisténi — jde o transfer rizika na pojistovnu,

e tvorba rezerv — cilem je Uspora financ¢nich prostfedkl na nastalé zmény.
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II. PRAKTICKA CAST
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8 PREDSTAVENI VYBRANE SPOLECNOSTI

8.1 Predstaveni spole¢nosti

Vroce 1954 se zaCala v Kdyni vramci tehdejSich Kdynskych strojiren pouzivat
technologie pfesného liti metodou vytavitelného modelu. Kdyiiské slévarny vcetné
slévarny se pozdéji staly soucasti koncernového podniku Elitex. Vyc¢lenénim z koncernu
Elitex vznikl vroce 1991 samostatny statni podnik Slévarny. Akciova spolecnost
KDYNIUM vznikla v roce 1992 ze statniho podniku Slévarny a koncem roku 1999 se stala
soucasti koncernu PROSPERITA, kde fidici osobou je PROSPERITA holding, a. s.
majitele Ing. Miroslava Kurky. KDYNIUM a. s. md 100 % dcefinou spole¢nost —
KDYNIUM Service s. . o.

Akciovd spolecnost KDYNIUM ma jiz mnohaletou tradici v oblasti slévarenstvi
a modelafstvi. Dal§imi pfedméty podnikéni jsou zamecnictvi, nastrojaistvi, vyroba, obchod
a sluzby, podnikani v oblasti nakladani s nebezpecnymi odpady, silni¢ni motorova doprava

a ¢innost spojend se zbranémi.

V soucasnosti je akciova spole¢nost KDYNIUM jednou z nejvétSich slévaren piesného liti,
ktera pracuje metodou vytavitelného modelu na nasem tzemi a je fazena mezi vyznamné

evropské vyrobce presnych odlitki.

8.2 Organizacni struktura a zaméstnanci

Na obrazku ¢. 5 lze najit vyobrazeni organizacni struktury akciové spole¢nosti
KDYNIUM, ktera je sloZzena z generalniho feditele a vrcholového managementu. V Cele
spole€nosti stoji generdlni feditel Ing. Igor Prusenovsky, kterému se zodpovidaji vSechny
slozky managementu. Vrcholovy a stfedni management se stara o hladky chod spole¢nosti.
Organizacni struktura Ize dale rozvétvit na nékolik dalSich pozic, at’ uz jde

o stiedni a niz§i management nebo zaméstnance.
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Generalni
reditel

Predstavitel
Manazer kvality Gged managementu pro
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Vedouci URJ Vedouci obrobny

Ekonomicko- Technicky reditel > o o
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usek vyrobni usek obchodni a zkuseben, nastrojarna,
vedouci auditor obrabéni

usek ekonomicky asek technicky

Obr. 5 Organizacni struktura vrcholového managementu (vlastni zpracovani)

8.3 Vize a strategie obchodni korporace

Vlivem pandemie Covid-19 dochdzi k nakupu lacinych odlitkii z Asie a Turecka.
Spolecnost sice eviduje vyssi mnozstvi poptavek, nybrz za nizsi cenu, kterou neni podnik
schopen zabezpecit. Obchodni korporace KDYNIUM a. s. se zaméfi na osloveni

spolecnosti, které vyrobky s vyssi pfidanou hodnotou a hlavnim cilem je navySeni obratu.

Spolecnost si je védoma nedostatkli v oblasti investic do budov a vyrobni infrastruktury,
a proto se v budoucnu bude soustiedit hlavné na opravu budov, obnovu strojniho zatizeni
a doplnéni stroji obrobny. Zavedenim 3. smény zajisti zvySeni kapacity a pro dalsi rozvoj
obrabéni zvazuji pfesun obrobny do prostoru nevyuzivané haly. V technologii vyroby
budou posilovat ¢innost na implementaci novych technologii s cilem zvysit produktivitu
prace a kvalitu vyroby. Podnik planuje béhem letosniho roku investovat do 3D scaneru na
méieni obrobkli, dosuSovaciho boxu na vyrobky pfed vytavenim a budou vyménény
statické ménice kmitoctli u dalSich tfi tavicich peci.

V oblasti kvality byly zjistény interni nedostatky. Spolecnost se tedy bude zaméfovat
hlavné na opravy stroji lisovny, aby nedochazelo k ¢astym vypadkiim a vyroba byla

piesnd a spolehlivd. Pozornost bude zaméiena dale na vysSi pfitomnost pracovnikil

technologie ve vyrob¢ z diivodu zlepSovani procest.

Spole¢nost ma nedostatek obsluzného persondlu. S planovym rozvojem obrobny bude

nutné doplnit obsluhu CNC obrabécich strojii. Podnik bude podnikat takové kroky, kterymi
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se stane zajimavéjSim zaméstnavatelem nez v blizkém Némecku. Prozatim doslo ke
zlepSeni moznosti stravovani zaméstnancli v noveé vybudované jidelné pfimo v aredlu
a moznosti se ubytovat ve stavajici ubytovné, ktera bude postupné rekonstruovana na
mensi bytové jednotky. Podnik by mél zlepsit spolupraci s ucilisti a sttednimi technickymi
Skolami v okoli a vybranym agenturnim pracovnikim zacit nabizet staly pracovni pom¢r.
Z hlediska spolecnosti by bylo jisté¢ pfinosem zvySit motivaci zaméstnancii na vysledcich

spolecnosti a zjednodusit organizac¢ni strukturu.
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9 VNEJSI A VNITRNI PODMINKY PRO HOSPODARENI]
OBCHODNI KORPORACE

Prostiedi podniku je ovlivnéno vnéjsSimi a vnitinimi podminkami pro jeho uspésné
hospodateni, kdy za vnéjsi prostiedi je povazovano vSe co mé ptivod mimo obchodni
korporaci a za vnitfni prostfedi miZzeme povazovat prvky a vztahy existujici uvnitf

obchodni korporace.

9.1 PEST analyza

PEST analyza reprezentuje faktory vnéjSiho okoli podniku, ve kterém pusobi. Podnik
témto faktorim celi, nicméné je nemuze ovlivnit. Pomoci PEST analyzy se pokusim

definovat oblasti, ve kterych doslo ke zménam s dopadem na podnik.
Politické faktory

e Danova politika — oblast danové politiky ptisobi na podnik vétSinou negativné,
ovSem revoluéni zména od ledna 2021 pfinesla stravenkovy pauSal. Podniku
poklesne administrativa a odpadnou nédklady na poplatky a provize, které jsou

spojené se stravenkami.

e Legislativa — podle zdkona ¢. 112/2016 Sb., o evidenci trzeb, kdy jsou obchodnici
povinni udaje o kazdé¢ transakci online posilat na statni spravu. Odklad elektronické
evidence trzeb az do 31. 12. 2022 zpisobil to, ze podnik usSetii vydaje za nakup

registracnich pokladen, jejich instalaci a uvedeni do provozu.
Ekonomické faktory

e Hruby domaci produkt — se meziro¢né od roku 2019 — 2021 vyvijel nasledovné.
HDP za rok 2020 klesl o 5,6 % oproti roku 2019 a za rok 2021 vzrostl o 3,3 %.
Vroce 2020 byl zaznamenan nejhlubsi pokles vykonu ekonomiky v historii
samostatné Ceské republiky zapfi¢inény pandemii COVID-19. Hlavnim faktorem
poklesu byly pfedevsim spotiebni vydaje domécnosti a investicni vydaje na kapital.
Poklesem hrubé pfidané hodnoty byly nejvice ovlivnény nasledujici odvétvi, a to
obchod, doprava, ubytovani a pohostinstvi. Pokles se dotkl i priimyslu, stavebnictvi
a vetsSiny odvétvi sluzeb. K ristu HDP za rok 2021 vyrazné piispéla domaci
poptavka, rovnéz rostly vydaje na konec¢nou spotiebu vladnich instituci. Pokles

nastal ve vyvozu zbozi. Utlum poptavky ze zahrani¢i negativné ovlivnil riist HDP.
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Obchodni korporace KDYNIUM a. s. vykazala v roce 2020 trzby ve vysi 212 mil.
K¢, kdy doséhla nejlepsiho vysledku za poslednich 6 let, tudiz se ji pokles HDP

vyrazné nedotkl.

e Mira inflace — v roce 2019 doséhla inflace hodnoty 2,8 %, v roce 2020 jiz hodnoty
3,2 % a vroce 2021 3,8 %. VSeobecné se rust spotiebitelskych cen za sledovana
obdobi nejvice dotkl potravin, nealkoholickych a alkoholickych napoji a tabaku,
které se podniku nijak nedotkly. Podniku se nejvice dotkl rast cenové hladiny
vroce 2021 voddile doprava, konkrétné pohonnych hmot. Ceny elektfiny
a zemniho plynu klesly pfedevSim v disledku docCasného prominuti DPH na
energie. Rust cen elektrické energie v letoSnim roce bude mit negativni dopad na

podnik.

e Nezaméstnanost — vroce 2019 byla mira nezaméstnanosti na Urovni 2,9 %.
V Plzeniském kraji, kde ma podnik sidlo, dosahovala hodnota nezaméstnanosti 2,3
%. V roce 2020 vzrostla nezaméstnanost v CR o 1,1 % na 4 % (Plzensky kraj 3,3
%). V poslednim analyzovaném roce klesla celorepublikové na 3,5 %, zatimco
v Plzenském kraji byla nepatrné vyssi, a to 3,6 %. Nezaméstnanost muize byt
vnimana bud’ pozitivng, nebo negativné. Pozitivnost 1ze spatfovat v lepSim a vétSim
vybéru nové pracovni sily. Negativnost s sebou nese nizsi kupni silu z divodu
Setfeni a tim padem podniktim klesaji zisky. Vyvoj nezaméstnanosti by dle mého
nazoru nemél mit negativni dopad na obchodni korporaci a to hlavné z divodu

vyroby specifického zbozi, které neni spotiebiteli bézné kupovano.
Socialni faktory

V ramci socialnich faktort se Casto posuzuji faktory, kterymi jsou mira vzdé€lanosti,
socidlni legislativa, pfistupy k praci, vyvoj zivotni urovné obyvatelstva. Analyzovany
podnik KDYNIUM a. s. je témito faktory ovlivnén velmi sporadicky. Jak jiz bylo zminéno,
obchodni korporace se zabyva slévarenstvim, modeldistvim a je vyznamnym evropskym
vyrobcem piesnych odlitka. Jediny faktor, ktery by mohl podnik ovliviiovat, je mira
vzdélanosti z pohledu naboru na kvalifikovand mista. Ve slévarenstvi je kriticky
nedostatek kvalifikované pracovni sily. VyuZzivani zahrani¢nich pracovnikti komplikuje
legislativa a slozitd administrativa. Investice do novych technologii ne vzdy umozni
snizeni poctu pracovnich pozic a rist produktivit prace. To plati zejména pro kusovou

a malosériovou vyrobu odlitkli na bazi zeleza.
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Technologické faktory

Dnesni svét je pfimo piehlcen technologiemi. Vyvoj novych technologii jde ruku v ruce
s vyrobou novych pocitact, hardwaru, informacnich systému i webovych sluzeb. VSechny

tyto technologie jsou velmi diilezité v podnikéni.

K prezentaci podniku KDYNIUM a. s. neodmyslitelné¢ patii webové stranky, které
predstavuji potencidlnim zakaznikiim samotnou spole¢nost a jejich sortiment, ktery mohou

vyrobit.

Trendy v inovacich vyrabénych produkti mohou mit dopad na analyzovany podnik,
kterému mohou vzniknout néklady s vyrobou nového piesného odlitku, ktery se pozdéji
bude vyrabét hromadné. Diky zavedeni nové technologie vzniknou dodate¢né vyrobni
naklady. Dodavky od slévaren jsou velice drahé oproti jinym dnes zndmym technologiim.
Dlouhodobé¢ tak dochdzi k materidlovému pifesunu od tradi¢nich ,,zeleznych* odlitki do

»hezeleznych®, které nasledné vytlacuji z trhu plasty a super pevna uhlikata vlakna.

9.2 SWOT analyza

SWOT analyza obchodni korporace KDYNIUM, a. s. obsahuje vné&j$i a vnitini faktory
pusobici na obchodni korporaci, mezi néz je fazena vySe uvedend analyza, kterd byla

zpracovana na zaklad€ rozhovoru s vedoucimi pracovniky podniku.
Silné stranky (Strenghts)

e moznost hromadné vyroby,

e strategicka poloha u hranic se SRN,

o flexibilita,

e image podniku,

e financni stabilita a finan¢ni rezervy umoziujici investic do vyrobni majetkové

substance.
Slabé stranky (Weaknesses)
e vysoce nerentabilni hospodafenti,

v

e vyssi fluktuace pracovnikil v nejnizsich patrech organizacni struktury.
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Analyza silnych a slabych stranek

Obchodni korporace KDYNIUM a. s. ma dostatek silnych stranek, aby si zajistila pevnou
pozici na trhu v oblasti slévarenstvi a modelafstvi. Mezi tyto silné stranky rozhodné patii
moznost hromadné vyroby, kdy je velkou vyhodou opakovatelnost, stalost vyrobniho

programu, ktery zajist'uje vysokou kvalitu vyrobkd.

Dalsi silnou strankou je strategickd poloha u hranice se SRN. Vyrobni lokalita ma velky
piinos pro export vyrobkli do Némecka pfedstavujici moznost pruznosti a vysoké

flexibility.

Predposledni silnou strankou podniku je image podniku diky své mnohaleté tradici. Podnik
je na trhu dlouhodobé¢ vyhledavan a je mu nabizena Gcast ve vybérovych fizenich, kterych
se ve znacném mnozstvi zucCastiiuje. SpoleCnost se ucastni také fady veletrhii. Kromé tcasti
na narodnich veletrzich, se podnik prezentuje dale v Némecku, Francii, Svycarsku

a Rusku.

Posledni silnou strankou je finan¢ni stabilita a financni rezervy umoziujici investic do
vyrobni majetkové substance. Finan¢ni stabilita je jednim z faktort dilezitych zejména pro
obchodni partnery a v neposledni fad¢ také zaméstnance. V oblasti investic podnik do roku
2018 stagnoval, nicméné¢ v poslednich letech probéhly prvni investice v oblasti
controllingu zakazek, sniZzeni energetické naroc¢nosti vyroby a dalSi investice budou

navazovat.

Naopak vycet slabych stranek obsahuje vysoce nerentabilni hospodareni, na které se
zam¢iuje vrcholovy management a chce ho do budoucna vyfesit investicemi do

zefektivnéni vyrobnich procest.

cvwr

struktury. Nektefi zaméstnanci odchazeji hned po zauceni do chodu spolecnosti, a tudiz
musi persondlni oddé€leni Casto hledat nové pracovniky, které budou znovu prochéazet
procesem zauceni. Podnik se chce zaméfit na udrzeni téchto zaméstnanct, do kterych jiz

vlozil potfebny kapital na zauceni.

Prilezitosti (Opportunities)
e rust dodavek pro automobilovy prumysl,
e rust dodavek pro trh kolejovych vozidel,

e rist zbrojnich zakazek,
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Hrozby (Threats)
e rozvijejici se trzni konkurence s vyrobky vysoké kvality,

e zvySeni podilu velkoobjemovych distribucnich kandlti z mimoevropskych zemi

velkymi zapadoevropskymi distributory a vyrobci,
e odchod kli¢ovych zaméstnanci.
Analyza prileZitosti a hrozeb

Prilezitosti pro podnik pfedstavuji nové vyzvy v pozitivnim smyslu. Mezi piilezitosti patii
rust dodavek pro automobilovy priimysl, kdy v tomto oboru doslo ke zménam v emisnich

limitech a diky tomu se podniku oteviela nova cesta.

Dalsi prilezitosti je rast dodavek pro trh kolejovych vozidel, které se podnik chopil a zacal

vyrabét presné odlitky pro tento obor.

Posledni pftilezitosti je rist zbrojnich zakazek. S ohledem na bezpecnostni situaci vzrostly

statni zakazky ve zbrojnim pramyslu.

Na opacné stran¢ hrozby jsou povazovany za externi vlivy, které je nutné v co nejvétsi
mife eliminovat z divodu mozného poskozeni podnik. Za hlavni hrozbu podnik povazuje
stale se rozvijejici trzni konkurenci s vyrobky vysoké kvality. Podrobnéji bude konkurence

rozebréana v kapitole 9.3 Analyza konkurence v daném odvétvi.
Dalsi hrozbou je zvyseni podilu velkoobjemovych distribu¢nich kanalt z mimoevropskych
zemi velkymi zépadoevropskymi distributory a vyrobeci.

Posledni hrozbu podnik spatiuje v odchodu kli¢ovych zaméstnancli, coz by mohlo mit
vyrazny negativni dopad na chod podniku. Nahrazeni takového zaméstnance je velmi

naro¢nym procesem s nejistym vysledkem.

9.3 Analyza konkurence v daném odvétvi

Odlévani kovl — slévarenstvi je fazeno mezi hutni vyrobu. Dle klasifikace ekonomickych

¢innosti (CZ-NACE) je slévarenstvi fazeno pod hutni vyrobu s oznacenim CZ-NACE 24.5.

S ohledem na odvétvi je nutno brat v uvahu diverzifikaci vyrobctl, jejich zaméfeni
a konkrétni technologii. V soucasnosti na trhu ptisobi velké globalni subjekty a dale cela

fada mensich podniki, které nabizeji obdobny nebo mirn¢ odliSny sortiment.
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Analyza konkurence obsahuje benchmarking nejvétSich konkurentii obchodni korporace
KDYNIUM a. s., ktefi poskytuji vyrobky technologii pfesnym litim. V tomto odvétvi je
mnoho konkurentli, ovSem srovnam jen nejbliz§i konkurenci s podobnym sortimentem.
V ramci této analyzy jsem vyuzila v prvni fad€ relevantnich zdroju z internetu a dale také

zkontaktovani odpovédnych osob v konkuren¢nich podnicich.

9.3.1 Prvni brnénska strojirnaVelka Bites, a. s.

Je ¢lenem holdingu PBS GROUP, a. s., ktery na trhu ptisobi 200 let. Ma 800 zaméstnanct,
podnikd v 7 oborech a 75 % své produkce vyvazi. PBS Velké Bite§ se fadi mezi ptedni
evropské slévarny presného liti, ktera je dodavatelem odlitkli pro energetiku, dopravu,
letecky 1 sklafsky primysl. Jiz od roku 1964 funguje v PBS Velka Bite§ podnikové uciliste,
které prispiva k zajisténi kvalifikovanych pracovnikii v rozvijejici se vyrobé a slouzi pro

vychovu uciti v oboru Obrabec kovii — univerzalni obrabéni a od roku 2010 1 vyuku zakt

ctyfletého studijniho oboru Mechanik — sefizovac.
Nabidka vyrobkii
e turbinova kola,
e lopatky a segmenty plynovych turbin,
e 0béZnd a rozvadeéci kola leteckych motort,
e rozvlaknovaci disky pro stavebnictvi,

e femoralni komponenty pro zdravotnicky primysl.

9.3.2 MESIT foundry, a. s.

Je dcefinou spolecnosti akciové spolecnosti MESIT holding, kterd na trhu piisobi 60 let.
Spolecnost patii ke Spickovym vyrobciim piesnych odlitkii metodou vytavitelného modelu,
vstiikovacich forem a nastrojii. Podnik je nositelem vyroby leteckych pfistroji,
radiokomunikacni méfici a vypocetni techniky, plosSnych spoji, ptfesnych odlitkt
a presnych strojnich soucasti. Produkce je z 60 % exportovana na zahrani¢ni trh. Podnik se
uspésné zapojuje do uspesnych projektii. V letech 2011 — 2013 se na vyvoji technologie
vyroby rozmérnych tenkosténnych hlinikovych odlitkli podilelo VUT v Brn¢, Fakulta
strojniho inZenyrstvi, Ustav strojirenské technologie, obor slévarenstvi. Skupina MESIT

provozuje vlastni stiedni Skolu v technickych oborech, kdy je umoznéno realizovat
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skute¢nou odbornou praxi na Spickové vybavenych pracoviStich dcefiné spolecnosti,

kterymi jsou MESIT asd, MESIT machining, MESIT foundry a dalsi.
Nabidka vyrobki

e tenkosténné odlitky,

e odlitky pro letecky priimysl,

e odlitky pro obranny prumysl,

e odlitky pro dopravni primysl,

e odlitky na zdravotnickou techniku.

9.3.3 Alucast,s. r.o.

Spolecnost je pfednim vyrobcem hlinikovych a hot¢ikovych odlitkii metodou ptesného liti.
Podnik je schopny zabezpecit vyrobu komplexnich dild vcetné montdze, obrabéni,
povrchovych tprav a pozadovanych kontrolnich metod. Jsou schopni vyrobit odlitky od
1 ks aZ po tisicikusové série. Jako jedina slévarna v Ceské republice se zabyva vyrobou
hot¢ikovych odlitkd presnym litim. Podnik vyuziva velmi Setrnou technologii odstrafiovani
keramické formy tlakovou vodou na rozdil od suché cesty. Tryskani tlakovou vodou je
zajistén odlitek s nenaruSenym povrchem a velmi ostrymi konturami. Naprostd vétSina

podnikll pouziva cestu suchou.
Nabidka vyrobki
e odlitky pro letecky primysl,
e odlitky pro viceucelova a sportovni letadla,
e odlitky na dentélni kiesla,
e odlitky pro obranny prumysl, odlitky pro elektrotechnicky prumysl,

e odlitky pro modelafstvi (auta).

9.3.4 Benchmarking vybranych konkurenti

Benchmarking byl zvolen jako vychozi analyza ke srovndni vybrané konkurence za
pomoci stézejnich faktort jednotlivych obchodnich korporaci. Pro srovnani jsem vybrala

vyse podrobnéji popsané konkurenty, kterymi jsou:
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e Prvni brnénska strojirna Velka Bites, a. s.
e MESIT foundry, a. s.,
e Alucast, s. 1. 0.

Ukazatele hodnotové krivky

V tabulce €. 1 jsou uspoiadany jednotlivé kategorie ukazatelit hodnotové kiivky podniku
KDYNIUM a. s. a vybranych konkurentii. Bodové ohodnoceni udava rozsah hodnot od
konkrétniho podniku secteny a tim vznikne pofadi obchodnich korporaci na trhu. Pro
analyzu byly s pomoci vedoucich pracovnikli vybrany dilezité faktory, kterymi jsou cena
vyrobkl, rychlost vyrobeni vzorku, certifikace, vyvoj technologii a jejich pouziti, zajisténi

odborné praxe zaki, vstiicnost a rychlost komunikace.

Tab. 1 Ukazatele hodnotové kiivky nabizenych vyrobkt (vlastni zpracovani)

PBS MESIT
Faktor KDYNIUM| Velka foundry, Alucast,
a.s Bites a.s. a.s. S.I.0.

Cenova relace poskytovanych

vyrobkil 5 3 4 3
Rychlost vyrobeni vzorku 3 3 4 5
Certifikace 4 4 5 4
Vyvoj technologii a jejich pouZiti 3 3 5 4
Zajisténi odborné praxe zakt 2 5 5 1
Vstiicnost a rychlost komunikace 5 3 3 3
Celkovy bodovy zisk 22 21 26 20
Celkové poradi 2 3 1 4

Z tabulky €. 1 je patrné, Ze vramci jednotlivych kategorii ukazatelG hodnotové kiivky
obchodni korporace KDYNIUM, a. s. vynikd, co se ty¢e ceny poskytovanych produkta

a vstiicnosti a rychlosti komunikace.

Naopak viditelnym nedostatkem oproti konkurenci je rychlost vyrobeni vzorku. V této
oblasti dopadl nejlépe podnik Alucast, s. r. 0., ktery je schopen vyrobit vzorek do 48 hodin.
Investici do rekonstrukce tii tavicich peci dojde k uspofe energické energie. Planovanymi
investicemi v letoSnim roce posili podnik své technologie a vyrobni postupy, a tudiz bude
schopen vyrobit vzorek ve stejném Casovém intervalu jako jeji konkurent, ktery v ramci

rychlosti vyrobeni vzorku dopadl ze vSech nejlépe.
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DalSim velmi dulezitym nedostatkem je zajiSténi odborné praxe zaki, kdy by si podnik
mohl do budoucna zajistit odborné¢ zaskolené pracovniky, ktefi by se ucili pfimo

v provozu, ve kterém by pozd¢ji pracovali
Hodnotova krivka

Vysledky analyzy jsou podkladem pro zpracovani hodnotové kiivky obchodni korporace
KDYNIUM a. s. a vybranych konkurentti. Data dosazena za pomoci benchmarkingu jsou
shrnuta v grafu, ktery je zndzornén obrazkem €. 6. Hodnotova kiivka by méla pfimét
vedeni spolecnosti KDYNIUM a.s. k zamysleni a ndsledné navrzeni opatieni, kterd by

méla zajistit leps$i bodovy zisk.

CENA VZOREK CERTIFIKACE TECHNOLOGIE PRAXE VSTRICNOST

KDYNIUM a.s. PBS Velka Bites a.s. MESIT foundry a.s. Alucast s.r.o.

Obr. 6 Hodnotova kiivka nabizenych vyrobku (vlastni zpracovani)

9.4 Srovnani podniku s konkurenci za pomoci vybranych ukazateli

finan¢ni analyzy

Pro srovnani byly vybrany tii ukazatele rentability, likvidity, zadluZenosti a aktivity.
Vzhledem k tomu, Ze vybrani konkurenti prozatim nemaji podana dafova pfiznani za rok
2021, byly srovnany pouze v letech 2019 a 2020. Spolec¢nost PBS Velka Bites a. s. ve
vefejném rejstiiku nema Ucetni zavérku za rok 2020 uvedenou, proto nemohly byt

ukazatele spocitany.

Rentabilita vlastniho kapitalu s idealni minimalni hodnotou 10 % neni vidét v niZze uvedené
tabulce v obou letech u Zadné obchodni korporace. Nejlépe si vede podnik Alucast s. 1. 0.
V oblasti investici se dafi nejvice podniku Alucast s. r. 0. Podnik KDYNIUM a. s.

dosahuje nejvyssi hodnoty vroce 2020 ze vSech sledovanych obchodnich korporaci.
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KDYNIUM a. s. si ve srovndni se spolecnosti Alucast s. r. 0. vede lépe v ptipadé

rentability vlastniho kapitélu a investic.

Doporuc¢ené hodnoty pro béznou likviditu jsou 1,6 — 2,5. Hodnoty spliuje obchodni
korporace PBS Velka Bites a. s. a KDYNIUM a. s. a to pouze v roce 2019. Pro pohotovou
likviditu se uvadi hodnoty 1 — 1,5. Doporucené hodnoty lze vidét u PBS Velka Bites a. s.
a KDYNIUM a. s. a to pouze vroce 2019. Ostatni spolecnosti vazou pfili§ mnoho
penéznich prostiedkti. Hotovostni likvidita by se méla pohybovat v rozmezi 0,2 — 0,5.
Nejlepsich hodnot dosahuje podnik MESIT foundry a. s. a KDYNIUM a. s. vroce 2019.
Pii porovnani KDYNIUM a. s. a MESIT foundry a. s. nelze jednozna¢né fict, ktera

spolecnost si vede 1épe, a to hlavné z dlivodli nesplnéni doporucenych hodnot.

Celkova zadluzenost by se méla pohybovat v rozmezi 30 — 60 %. VétSina spole€nosti
nedosahuje ani minimalni doporu¢ené hodnoty, coz znamena, Ze jsou minimalné
zadluZené. Pfi porovnani KDYNIUM a. s. a ostatnich konkurentl 1ze vidét, Ze spole¢nosti
KDYNIUM a. s. je zadluZzené nejméné. Hodnota urokového kryti by méla byt vyssi nez 5.
Nejlépe si vede spolecnost Alucast s. r. 0. a nejhife je na tom PBS Velka Bites a. s.
Ukazatel kryti dlouhodobého majetku dlouhodobymi zdroji s minimalni hodnotou

1 vykazuji dvé spolecnosti, a to Alucast s. r. 0. a KDYNIUM a. s.

Ukazatel obratu aktiv vygeneroval v roce 2019 ve tfech srovnavanych spole¢nostech téméf
identicky vysledek, ktery se pohyboval od 0,69 K¢ do 0,76 K¢ trzeb z 1 K¢ aktiv. Nejhtie
zde dopadla spolecnost PBS Velka Bites, a. s. Doporucena hodnota dlouhodobého majetku
by méla byt vyssi nez 1, coz pii pohledu do tabulky spliiuje v obou letech pouze spolecnost
KDYNIUM a. s. Efektivn¢ vyuziva dlouhodoba aktiva vroce 2019 také obchodni
korporace MESIT foudry a. s. a Alucast s. r. 0. Spole¢nost KDYNIUM a. s. vykazuje
nejptizniveéjsi vysledky ukazatele doby obratu zavazkti. Naopak nejhor$iho vysledku
dosahla spole¢nost PBS Velka Bites, a. s. v roce 2019, kdy hodnota ukazatele dosahovala
2360 dnd. I zde dopadla obchodni korporace KDYNIUM a. s. ve srovnani s konkurenty
velmi dobfe, kdy v pfipad¢ obratu dlouhodobého majetku a doby obratu zavazkt dopadla

nejlépe.
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Tab. 2 Vybrané ukazatele finan¢ni analyzy konkurentii a podniku KDYNIUM a. s. (vlastni
zpracovani)

) PBS Velkd Bites | MESITfoundry | |/ ctsro. | KDYNIUM as.
Obchodni korporace a.s. a.s.
ROA -4,99% X 10,24% 2,95% | 10,03% 8,31% |-4,63% | -2,71%
ROE 5,17% X 2,14% 12,60% | 10,27% 9,09% |-0,32% | 11,01%
ROI 6,63% X 0,22% -1,68% | 12,40% 12,89% |-0,42% | 20,80%
Bézna likvidita (111 st.) 1,55 X 2,65 0,50 3,29 3,56 2,25 6,74
Pohotova likvidita (II. st.) 1,47 X 1,62 0,49 2,65 2,96 0,92 3,17
Hotovostni likvidita (I. st.) | 0,08 X 0,53 0,04 1,29 1,97 0,20 1,68
Celkova zadluZenost 14,58% X 36,69% 27,67% | 27,84% 22,11% |17,91% | 13,06%
Urokové kryti -120,41 X 8,46 3,36 24,87 64,42 | -16,74 | -15,96
Kryti dl. majetku dl. zdroji | 0,83 X 0,40 0,34 1,67 1,82 1,33 1,92
Obrat aktiv 0,02 X 0,75 0,05 0,76 0,52 0,69 0,77
Obrat dlouhodobého
majetku 0,03 X 1,50 0,05 1,27 0,95 1,11 1,68
Doba obratu zévazkd 2360,01 X 43,20 1569,60| 57,60 147,60 | 33,02 | 36,50
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10 FINANCNI ANALYZA HOSPODARENI OBCHODNI
KORPORACE

Tato kapitola obsahuje analyzu vyvoje hospodateni obchodni korporace KDYNIUM a. s.
za posledni tfi roky, od roku 2019 do roku 2021. Data byla naferpana z rozvahy a vykazu
zisku a ztraty spoleCnosti, pficemz zatim neuvefejnéna data za rok 2021 byla zajisténa

uzavienim aktualnich G¢td spolecnosti k datu 31. 12. 2021.

10.1 Analyza absolutnich ukazatela

Analyzu absolutnich ukazateld tvoii vertikdlni a horizontalni analyza, jejichz srovndnim
lze ziskat konkrétni data a pomoci nichz urcit zadkladni informace o podnikatelském

subjektu, ktery je predmétem zkouméani na zéklad¢ ucetnich vykazu.

10.1.1 Vertikalni analyza rozvahy

Pro ucely této diplomové prace se vertikalni analyza ve zjednoduSené form¢é zamétuje na
procentudlni rozklad jednotlivych polozek aktiv a pasiv k celkové hodnoté¢ aktiv nebo pasiv

obchodni korporace KDYNIUM a. s.

Vertikalni analyza aktiv, jez je zndzornéna v tab. 3, podava obraz, jak se ménila struktura
dlouhodobého majetku podniku ve sledovaném obdobi. Z tabulky je zfejmé, ze spolecnost
v minulych zanedbavala obnovu svych vyrobnich kapacit, kdyz v roce 2020 vyrazn¢ klesl
podil dlouhodobych aktiv. V roce 2020 vyrazné klesl dlouhodoby finan¢ni majetek, kdy
doslo k prodejim podilovych list. Podil zadsob ve sledovaném obdobi zdsadné rostl, a to
hlavné diky narastu zdsob nedokonéené vyroby i1 vyrobkil s ohledem na implementaci
nového informacniho systému Helios Orange, kdy vramci implementace IS zacala
spoleCnost vice sledovat jednotlivé polotovary vyrobené na stiediscich, coz vedlo
k navySeni ocenéni jednotlivych vyrobku, véetné nedokoncenych. Dlouhodobé zavazky
jsou tvoreny puajckou spriznéné osob¢, jedna se tedy o neprovozni aktivum. Bézné

obchodni pohledavky maji stabilni vysi na bilan¢ni sumé¢.

Tab. 3 Vertikalni analyza aktiv (vlastni zpracovani)

Polozka (v tis. Kc) 2019 2020 2021
AKTIVA CELKEM 307865 100,00% | 275474 100,00% | 295948 100,00%
Dlouhodoby majetek 189404 61,52% | 126566 45,94% | 136324 46,06%

Dlouhodoby nehmotny majetek 743 0,24% 1174 0,43% 723 0,24%
Dlouhodoby finan¢ni majetek 56938 18,49% 200 0,07% 200 0,07%
Obézna aktiva 117585 38,19% | 148138 53,78% | 158290 53,49%
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Zasoby

Dlouhodobé pohledavky
Kratkodobé pohleddvky
Kratkodoby finan¢ni majetek
Casové rozligeni aktiv

60002
9500
37597
0
876

19,49%
3,09%
12,21%
0,00%
0,28%

69031
9500
32806
0
770

25,06% | 95591

3,45% 9500
11,91% | 44957
0,00% 0

0,28% 1334

32,30%
3,21%
15,19%
0,00%
0,45%

Nize uvedeny graf podava pohled na pomér stalych aktiv k obéznym aktiviim.
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Obr. 7 Pomér stalych aktiv k obéznym aktiviim (vlastni zpracovani)

Nasledujici tabulka €. 4 obsahujici vertikdlni analyzu pasiv spole¢nosti podava obraz zmén

ve zdrojich financovani podniku ve sledovaném obdobi. Spole¢nost je financovana

predevs§im vlastnimi zdroji. Vysledek hospodateni bézného ucetniho obdobi vykazuje ve

sledovaném obdobi ztratu v roce 2019, ovSem v roce 2020 zaznamenava zisk s 10 %

rozdilem oproti loniskému roku. Cizi zdroje jsou tvofeny piedev§im obchodnimi zavazky.

Tab. 4 Vertikalni analyza pasiv (vlastni zpracovani)

PASIVA CELKEM

Vlastni kapital
Zakladni kapital
Kapitalové fondy
Ostatni rezervni fondy
Vysledek hospodareni
minulych let

Vysledek hospodareni
bézného U¢. obdobi
Cizi zdroje
Dlouhodobé zavazky

307865 100,00%

249704 81,11%

52369
1258
13000

148889

-793

55139
2650

17,01%
0,41%
4,22%

48,36%
-0,26%

17,91%
0,86%

275474 100,00% | 295948 100,00%
239237 86,85% | 245391 82,92%
52369  19,01% | 52369  17,70%
36239  13,16% | 1522  0,51%
13000  4,72% | 13000  4,39%
146118 53,04% | 183498  62,00%
26331  9,56% | 7561  2,55%
35965 13,06% | 46568  15,74%
3471 1,26% | 3471  1,17%
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Kratkodobé zavazky 52337

Casové rozlideni pasiv | 3022

17,00%

0,98%

21969

272

7,97%
0,10%

29852

3989

10,09%
1,35%
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Obr. 8 Pomeér vlastniho kapitdlu cizich zdroji (vlastni zpracovani)

10.1.2 Horizontalni analyza rozvahy

Horizontalni analyza a vyvoj vySe bilancni sumy na stran¢ stalych aktiv ukazuje na nizkou

uroven investic v poslednich letech. Hmotny majetek klesal po celé sledované obdobi,

kdyz spolecnost nedostatecné investovala do obnovy svych vyrobnich prostiedkl. Stejné

tak bylo pfistupovano k opravam tohoto majetku. Nartist z4dsob zpusobilo pfecenéni

jednotlivych vyrobki, v¢éetné nedokoncené vyroby.

Tab. 5 Horizontalni analyza aktiv (vlastni zpracovani)

AKTIVA CELKEM

Dlouhodoby majetek
Dlouhodoby nehmotny majetek
Dlouhodoby finan¢ni majetek
Obézna aktiva

Zasoby

Dlouhodobé pohledavky
Kratkodobé pohledavky
Kratkodoby finanéni majetek
Casové rozlideni aktiv

307865
189404
743
56938
117585
60002
9500
37597
0
876

275474
126566
1174
200
148138
69031
9500
32806
0
770

295948
136324
723
200
158290
95591
9500
44957
0
1334

-10,52%
-33,18%
58,01%
-99,65%
25,98%
15,05%
0,00%
-12,74%
0,00%
-12,10%

7,43%
7,71%
-38,42%
0,00%
6,85%
38,48%
0,00%
37,04%
0,00%
73,25%




UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 63

Horizontalni analyza a vyvoj vySe bilanéni sumy na strané pasiv ukazuje na pokles
vlastniho kapitalu, a to z divodu vyplaty dividend, realizace ztrat a piecenénim podilovych

list. S poklesem vynosii doslo i k poklesu kratkodobych zavazka.

Tab. 6 Horizontalni hodnota pasiv (vlastni zpracovani)

Polozka (v tis. Kc) 2019 2020 2021 |2019/2020 | 2020/2021
PASIVA CELKEM 307865 | 275474 | 295948 | -10,52% 7,43%
Vlastni kapital 249704 | 239237 | 245391 | -4,19% 2,57%
Zakladni kapital 52369 52369 | 52369 0,00% 0,00%
Kapitalové fondy 1258 36239 1522 | 2780,68% | -95,80%
Ostatni rezervni fondy 13000 13000 | 13000 0,00% 0,00%
Vysledek hospodareni minulych

let 148889 | 146118 | 183498 | -1,86% 25,58%
Vysledek hospodareni bézného

ué. obdobi -793 26331 7561 |-3420,43% | -71,28%
Cizi zdroje 55139 35965 | 46568 | -34,77% 29,48%
Dlouhodobé zavazky 2650 3471 3471 30,98% 0,00%
Kratkodobé zavazky 52337 21969 | 29852 | -58,02% 35,88%
Casové rozlideni pasiv 3022 272 3989 -91,00% 1366,54%

10.1.3 Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

Tato analyza je zamétfena na procentudlni rozklad konkrétnich vynosovych a nadkladovych
polozek k celkové sumé vynosti nebo nakladi podniku.

Ve sledovaném obdobi tvorily trzby z prodeje vyrobkil a sluzeb nejvetsi c¢ast vynost, kdy
vrcholu dosahly vroce 2020. Velkou ¢ast vynostt vroce 2020 piedstavovaly vynosy

z dlouhodobého majetku — podily a to diky prodeji podilovych listt.

Tab. 7 Vertikdlni analyza vynosi (vlastni zpracovani)

Polozka (v tis. K¢) 2019 2020 2021
VYNOSY CELKEM 241690 | 100,00% | 288130 | 100,00% | 241731 | 100,00%
Trzby z prodeje vyrobkl a sluzeb 211185| 87,38% |212103| 73,61% |231735| 95,86%
Ostatni provozni vynosy 7663 3,17% 6869 2,38% 4678 1,94%
Vynosy z dlouhodobého finanéniho

majetku - podily 18331 | 7,58% | 62639 | 21,74% 0 0,00%
Vynosové Uroky a podobné vynosy 395 0,16% 296 0,10% 288 0,12%
Ostatni finanéni vynosy 4116 1,70% 6223 2,16% 5030 2,08%

Z tabulky vertikalni analyzy néakladu je ziejmé, ze v roce 2020 doslo k poklesu vykonové
spotieby, kterd v sobé zahrnuje spotiebu materidlu a energie a sluzby. Pokles materidlové
a energetické naro€nosti vyroby vede k poklesu podilu materialu na vynosech. Velky podil
na celkovych nékladech maji osobni naklady, které byly v roce 2019 nejvyssi za sledované

obdobi a postupné zacaly klesat z diivodu organizac¢nich zmén.
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Tab. 8 Vertikalni analyza ndklada (vlastni zpracovani)

NAKLADY CELKEM 229574 | 100,00% | 241774 | 100,00% | 260121 | 100,00%
Vykonova spotieba 113702 | 49,53% |110752| 45,81% |134810| 51,83%
Osobni naklady 95673 | 41,67% | 95621 | 39,55% | 102029 | 39,22%
Upravy hodnot v provozni oblasti 14309 | 6,23% | 12213 | 5,05% | 14534 | 5,59%
Ostatni provozni naklady 3293 1,43% | 15966 | 6,60% 5080 1,95%
Nakladové uroky a podobné naklady 852 0,37% 467 0,19% 61 0,02%
Ostatni finanéni naklady 1745 0,76% 6755 2,79% 3607 1,39%

10.1.4 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

Vyvoj konkrétnich polozek v Case, které lze ziskat srovnanim s hodnotami v piedchozich

letech poskytuje horizontdlni analyza vykazu zisku a ztraty.

Z horizontalni analyzy je patrné, Ze v roce 2020 se celkové vynosy oproti predchozimu

roku zvySily témét o 20 %, pficemz doSlo v roce 2021 k poklesu o 16 %. Tento pokles

zapficinil prodej podilovych listi v roce 2020.

Tab. 9 Horizontéalni analyza vynosi (vlastni zpracovani)

VYNOSY CELKEM 241690 | 288130 | 241731 | 19,21% -16,10%
Trzby z prodeje vyrobk( a sluzeb 211185212103 | 231735| 0,43% 9,26%
Ostatni provozni vynosy 7663 6869 | 4678 -10,36% -31,90%
Vynosy z dlouhodobého finanéniho

majetku - podily 18331 | 62639 0 241,71% | -100,00%
Vynosové uroky a podobné vynosy 395 296 288 -25,06% -2,70%
Ostatni finanéni vynosy 4116 6223 5030 51,19% -19,17%

V roce 2020 se celkové ndklady zvysily oproti ptedchozimu roku o 5,31 % a v roce 2021

0 7,59 % oproti roku 2020. Naruast celkovych nakladl souvisi s vy$§im objemem trzeb,

naklady mezi roky 2020 a 2021 zaznamenaly narist 6,70 %, a to hlavné kvili ristu
agenturnich pracovnikl. Velky nariist zaznamenaly ostatni provozni naklady v roce 2020
oproti roku 2019, kdy spolecnost vytvofila rezervy v provozni oblasti a v roce 2021 je
z vetSi Casti vyCerpala. Ostatni finanéni néklady zaznamenaly mezi roky 2019 a 2020

vysoky nartist diky ptfecenéni podilovych listi.

Tab. 10 Horizontalni analyza nakladd (vlastni zpracovani)

NAKLADY CELKEM 229574 | 241774 | 260121 5,31% 7,59%
Vykonova spotieba 113702 | 110752 | 134810 -2,59% 21,72%
Osobni naklady 95673 | 95621 |102029| -0,05% 6,70%
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Upravy hodnot v provozni oblasti
Ostatni provozni naklady

Nakladové uroky a podobné naklady
Ostatni financ¢ni naklady

14309

3293
852
1745

12213
15966

467
6755

14534
5080
61
3607

-14,65%
384,85%
-45,19%
287,11%

19,00%
-68,18%
-86,94%
-46,60%

10.1.5 Vyvoj riznych druhi zisku v podniku

Zisk mé nékolik kategorii pouzivanych v ucetnictvi, jde o ucetni zisk, danovy zisk nebo

ekonomicky zisk. Pro rizné analyzy Ize pouzit nasledujici formy zisku:

e FEAT = VH za t¢etni obdobi

e EBT = VH pied zdanénim

e EBIT = VH pfed zdanénim a troky

e EBITDA = VH pied zdanénim, uroky a odpisy.

Tab. 11 Vyvoj riiznych forem zisku (vlastni zpracovani)

Polozka 2019 2020 2021
EAT -793 26331 7561
EBT -1513 31981 8998
EBIT -661 32448 9 059
EBITDA 13648 | 44661 | 23593

Z vyse uvedené tabulky Ize vidét meziro¢né vzristajici tendenci mezi rokem 2019 a 2020,

naopak klesajici tendence dosahuji hodnoty meziro¢né v roce 2021 oproti roku 2020.
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Obr. 9 Vyvoj riznych forem zisku (vlastni zpracovani)
10.1.6 Vyvoj pridané hodnoty v podniku

Nize uvedend tabulka zachycuje vyvoj ucetni pfidané hodnoty v sledovaném obdobi 2019
— 2021. Ucetni hodnota méla proménlivy charakter, nejprve zaznamenala nardist, poté

pokles, nejvyssi hodnoty dosahla v roce 2020.

Tab. 12 Vyvoj piidané hodnoty (vlastni zpracovani)

Trzby z prodeje vyrobk( a sluzeb | 211185 | 212103 | 231735

Vykonova spotieba 113702 | 110752 | 134810
Pridana hodnota 97483 101351 96925

10.2 Analyza rozdilovych ukazateli

Finan¢ni analyza spolecnosti KDYNIUM a. s. zobrazuje rozdilové ukazatele, které slouzi

k fizeni samotného chodu obchodni korporace.

10.2.1 Cisty pracovni kapital

Jak je zfejmé z tabulky ¢. 13, vyvoj Cistého pracovniho kapitdlu ve sledovaném obdobi
dosahl kladnych hodnot, coz poukazuje na vyssi objem obé&znych aktiv a pomérné nizké
kratkodobé zavazky. Podil CPK na ob&znych aktivech ma vzristajici charakter s mirnym
poklesem vroce 2021. Doporu¢ené hodnoty podilu CPK na ob&znych aktivech jsou
v rozmezi 30 — 50 %. Jak je vidét v tabulce €. 11, podnik tyto hodnoty pfevysSuje. Tento

ukazatel ukazuje na konzervativni strategii financovani.
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Tab. 13 Cisty pracovni kapital (vlastni zpracovéani)

Obézna aktiva 117585 | 148138 | 158290
Kratkodobé cizi zdroje 52337 | 21969 | 29852
CPK 65248 | 126169 | 128438
Podil CPK na OA 55,49% | 85,17% | 81,14%
140000
128438
120000
126169
100000
80000
£0000 65248
40000
20000
0
2019 2020 2021

e Cisty pracovni kapitdl (v tis. K&)

Obr. 10 Vyvoj ¢istého pracovniho kapitalu (vlastni zpracovani)
10.3 Analyza pomérovych ukazateli

Analyza pomérovych ukazateli poskytuje rychly obraz o stavu podniku a jejim vyvoji.
K sestaveni finan¢ni analyzy spolecnosti KDYNIUM a. s. poslouzily ¢tyfi zékladni

skupiny ukazatel, a to rentability, likvidity, aktivity a zadluZenosti.

10.3.1 Ukazatele rentability

Ukazatele rentability poméiuji zisk nebo ztratu dosazenou v obdobi od roku 2019 do roku

2021 s veli¢inami, které souvisi s vlozenymi finan¢nimi zdroji do podnikani.

Z tabulky ¢. 14 je patrné, ze uvedené rentability podniku nabyvaji proménlivych hodnot,
pricemz vroce 2019 dosahoval podnik nejhorSich vysledkii ze sledovanych obdobi.
Nejvetsi propad lze vidét u rentability trzeb, ktery je zpisoben hlavné ztratou. Rentabilita
celkového kapitalu se pohybovala spiSe v zapornych hodnotach, ovSem v roce 2021 doslo

k pozitivnimu zlomu. Rentabilita vlastniho kapitdlu zaznamenala mezi rokem 2019 a 2020
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vysoky narast, ovSem poté klesla o témét 8 %. Rentabilita investovaného kapitalu dosahla

nejlepsi hodnoty v roce 2020 s hodnotou 20,8 % a poté klesla o vice nez 15 %.

Tab. 14 Ukazatele rentability podniku (vlastni zpracovani)

Rentabilita trzeb (ROS) -37,55% | 12,41% 3,26%
Rentabilita celkového kapitalu (ROA) -4,63% | -2,71% 2,00%
Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) -0,32% | 11,01% 3,08%

Rentabilita investovaného kapitalu (ROI) | -0,42% | 20,80% 5,55%

10.3.2 Ukazatele likvidity

Ukazatel bézné likvidity zobrazuje, kolikrat jsou kratkodobé zavazky pokryty ob&znymi
aktivy. Podnik pfevySuje doporucené¢ hodnoty a ztoho vyplyva, ze je schopen uspokojit
své vetitele v pripadé promény veSkerych obéznych aktiv na penézni prosttedky, vysoké

hodnoty ukazatele vsak ukazuji na neefektivni hospodareni.

Ukazatel pohotové likvidity ukazuje, jak je podnik schopny zachovat chod podniku.
Hodnoty ukazuji, ze spolecnost ptevysila v roce 2020 doporuc¢ené hodnoty a to hlavné
z davodi vazani vétSiho objemu penéznich prostiedkii. Na to samé poukazuje 1 hotovostni
likvidita. Z tabulky je také patrné, Ze podnik je schopen okamzité uhradit své kratkodobé

zévazky.

Tab. 15 Ukazatele likvidity podniku (vlastni zpracovani)

Bézna likvidita (lIIl. stupné) 2,25 6,74 5,30 1,6 -2,5
Pohotova likvidita (ll. stupné) 0,92 3,17 1,78 1-1,5
Hotovostni likvidita (I. stupné) 0,20 1,68 0,28 0,2-0,5
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Obr. 11 Vyvoj bézné, pohotové a hotovostni likvidity (vlastni zpracovani)
10.3.3 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity vypovidaji o dob¢ obratu jednotlivych slozek obézného majetku
a hodnoti, jak je podnik schopen vyuzivat vlozené prostiedky, tj. rychlost obratu

jednotlivych slozek majetku, resp. vazanost kapitalu v urcitych forméch aktiv.

Ukazatel obratu aktiv ma lehce vzrlstajici tendenci, pficemz v roce 2021 z 1 K¢ aktiv

podnik vygeneroval 0,78 K¢ trzeb, nejvic za sledované obdobi.

Doporucena hodnota ukazatele obratu dlouhodobého majetku je vyssi nez 1, coz pii

pohledu na tabulku €. 16 lze fict, Ze spolecnost efektivné vyuziva dlouhodoba aktiva.

Doba obratu zasob udava, jak dlouho trva spolecnosti pfeménit penézni prostiedky pies
zasoby zpatky do formy penézni. Doba obratu zdsob ma vzristajici tendenci, coz je dano

hlavné pfecenénim jednotlivych vyrobki, véetné nedokoncené vyroby.

Z tabulky ¢. 16 je dale patrné, Ze spolecnost vykazuje velmi ptiznivé vysledky ukazatele
doby obratu zavazki, ktery se pohybuje od 33 do 46 dni. Je tedy schopna zaplatit své
kratkodobé zavazky =z financnich prostfedkl, které obdrzela zaplacenim pohledavek

v rozmezi 35 — 42 dnu.

Tab. 16 Ukazatele aktivity podniku (vlastni zpracovani)

Obrat aktiv 0,69 0,77 0,78
Obrat dlouhodobého majetku 1,11 1,68 1,70
Doba obratu zasob (dny) 102,28 | 117,17 | 148,50
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10.3.4 Ukazatele zadluZenosti

Doporucené hodnoty celkové zadluzenosti se pohybuji v rozmezi 30 — 60 %. Z tabulky
¢. 17 je patrné, ze ukazatel nedosahuje ani minimalni doporucené hodnoty. ZadluZenost

podniku je minimalni a podil vlastniho kapitalu na financovani podniku velice vysoky.

Mira zadluZenosti vyjadfuje pomér ciziho a vlastniho kapitalu. Jeho hodnoty vykazuji ve

sledovaném obdobi téméf totoznych hodnot.

Doporucend hodnota urokového kryti by méla byt vyssi nez 5. Spole¢nost KDYNIUM a. s.
dosahuje v roce 2019 a 2020 zapornych hodnot a to hlavné z divodu zaporného vysledku

hospodateni ptfed zdanénim a uroky.

Ukazatel kryti dlouhodobého majetku dlouhodobymi zdroji vychazi ze zlatého pravidla,
které hovofi o tom, ze podnik by m¢l pokryvat dlouhodoby majetek dlouhodobymi zdroji.
Doporucenéd hodnota je vyssi nez 1 a jak je patrné z tabulky ¢. 17, ukazatel ma rostouci

tendenci.

Tab. 17 Ukazatele zadluZenosti podniku (vlastni zpracovani)

Polozka 2019 | 2020 2021
Celkova zadluZenost 17,91% | 13,06% | 15,74%
Mira zadluZenosti 0,22 0,15 0,19
Urokové kryti -16,74 | -15,96 | 96,90
Podil dl. zdroja na dl. kapitalu 0,01 0,01 0,01
Kryti dl. majetku dl. zdroji 1,33 1,92 1,83

10.3.5 Vliv zadluZenosti na rentabilitu vlastniho kapitialu (multiplikator vlastniho
kapitalu)

Multiplikator vlastniho kapitalu se uziva k vypoctu finan¢ni paky podniku, coz je dluh,

ktery podnik vyuziva k financovani aktiv. Lze ho vyjadfit souCinem, ktery se nazyva

ziskovy Gcinek finan¢ni paky nésledujicim vzorcem:

EBT " Aktiva
EBIT Vlastni kapital

> 1(30)

Z nize uvedené tabulky je patrné, ze doporucené hodnoty podnik dosahuje ve vSech

sledovanych obdobich, a tudiz je mozné podnik zadluzit.
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Tab. 18 Multiplikator vlastniho kapitalu podniku KDYNIUM a. s. (vlastni zpracovani)

EBT/EBIT 2,29 0,99 0,99
Aktiva/vlastni kapital 1,23 1,15 1,21
Multiplikator vlastniho kapitalu 2,82 1,14 1,20

10.4 Analyza souhrnnych ukazateli

Zaveér financni analyzy podniku KDYNIUM a. s. patii vypoctu dvou souhrnnych
ukazatelli, kterymi jsou Altmanovo Z-skore a Index INOS5, které hodnoti finan¢ni zdravi

daného podniku.

10.4.1 Altmanovo Z-skdre

Altmanova analyza je modelem pouzivanym ptedevSim pro odhaleni krize v podniku.
Ukazatel, ktery je nizsi nez 1,81 pfedstavuje pro podnik velké finan¢ni problémy a mozny

bankrot, naopak hodnota vyssi nez 2,99 znaci dobré finan¢ni zdravi spole¢nosti.

Tab. 19 Altmanovo Z-skore spole¢nosti (vlastni zpracovani)

0,717 x (obézna aktiva - kratkodobé 0,15 0,30 0,31
zdroje)/aktiva

0,847 x nerozdéleny zisk/aktiva 0,41 0,45 0,53
3,107 x EBIT/aktiva -6,67 0,37 0,10
0,42 x vlastni kapital/cizi zdroje 1,90 2,79 2,21
0,998 x trzby/aktiva 0,69 0,77 0,78
Altmanovo Z-skore -3,52 4,68 3,93

Z-skore podniku KDYNIUM a. s. vykazuje vroce 2019 zapornou hodnotu, ovSem
v dalSich letech vykazuji hodnoty vyssi nez 2,99, ptfi¢emz nejlepsi hodnoty podnik dosahl
vroce 2020. K vysokym hodnotdm pfispiva zejména vysoky podil vlastniho kapitalu

v kapitalové struktufe.

10.4.2 IndexINOS

Index INO5 obdobné jako Altmanovo Z-skére poskytuje informace o finan¢nim zdravi
podniku a také o tom, zda je podnik schopny vytvafet hodnotu. Podnik s vyslednym
ukazatelem nizSim nez je 0,9 netvoii hodnotu a naopak ukazatel vyssi nez 1,6 hodnotu

tvori.
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Tab. 20 Index INOS spolecnosti (vlastni zpracovani)

0,13 x aktiva/cizi zdroje 0,73 0,99 0,83
0,04 x EBIT/nakladové droky -0,03 -0,06 5,94
3,97 x EBIT/aktiva -8,52 0,46 0,12
0,21 x vynosy/aktiva 0,16 0,22 0,17
0,09 x obé&zna aktiva/kratkodobé zavazky | 0,20 0,61 0,48
Index INO5 -7,46 2,22 7,54

Vysledky Indexu INO5 podniku KDYNIUM a. s. se ve sledovaném obdobi az na par

vyjimek drzi pod hranici 0,9, vroce 2019 podnik netvofil zddnou hodnotu. Postupné

celkova hodnota tohoto ukazatele stoupa a nejlepsSich vysledki dosahuje v roce 2021, kdy

po dvou letech neuplatiiuje ztratu.
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11 ZHODNOCENI ANALYTICKE CASTI

V analytické ¢asti prace byla nejprve provedena PEST analyza, kterd poskytla nahled na
makroekonomické prosttedi podniku, ve kterém podnik piisobi, ovSem které nemulze
ovlivnit. Z provedené analyzy budou mit na podnik nejvétsi dopad zmény v oblasti
politickych faktord, které se dotknou ptiznivé stravenkového pausalu a evidenci trzeb, kde
doslo k prodlouzeni terminu zavedeni. Ekonomické faktory ptedstavuji vyvoj HDP, ktery
bude neptiznivé ovlivnén pandemii COVID-19 a vzristajici inflaci, ktera by pro podnik
mohla znamenat snizeni poptavky. Rulst ceny energii budou mit taktéz negativni dopad na
podnik. V ramci socialnich faktord je podnik nejvice ohroZen mirou vzdé¢lanosti z pohledu
naboru na kvalifikovand mista. V oblasti technologickych faktori je podnik ohrozen
novymi trendy, které ptedstavuji vytlaCeni tradi¢nich Zeleznych odlitkti plasty nebo

pevnymi uhlikatymi vlakny.

SWOT analyza podniku poskytuje pohled na vnitini a vnéjsi faktory, které na podnik
ptisobi v ramci celého chodu. Analyza poskytla informace o silnych strankéach, kterymi si
podnik zajistil pevnou pozici na trhu, strategickou polohu, image podniku diky mnohaleté
tradici

a finan¢ni stabilitu spole¢n¢ s finanénimi rezervami. Naopak slabé stranky poukazuji na
nerentabilni hospodareni, které fesi vrcholovy management. Dalsi slabou strankou je vyssi

fluktuace pracovnikli v provozech.

Mezi pfilezitosti obchodni korporace KDYNIUM a. s. lze zafadit rGst dodavek pro
automobilovy priamysl, rist dodavek pro trh kolejovych vozidel a rist zbrojnich zakazek.
Podniku se tak oteviraji nové cesty ve vyrob¢ presnych odlitkli pro uvedené obory. Naopak
mezi hrozby se fadi stale se rozvijejici konkurence s vyrobky vysoké kvality. Dale sem lze
zafadit stdle se zvySujici podily velkych dodavek zmimoevropskych zemi. Posledni

hrozbou je odchod klicovych zaméstnanct s dopadem na chod podniku.

Analyza konkurence v odvétvi poskytla nahled na nejbliz§i konkurenci z pohledu vyroby
odlitkii technologii pfesnym litim. Z benchmarkingupodniku KDYNIUM a. s.
a konkurentl, kdy semezi hodnocena kritéria zatadila cena vyrobki, rychlost vyrobeni
vzorku, certifikace, vyvoj technologii, zajisténi odborné praxe zaki, vstiicnost a rychlost
komunikace, vyplynulo zlepseni ve dvou oblastech — vyroba vzorku a odbornd praxe zaki.

Pro podnik z hodnotové kiivky vyplynulo mozné rozsiteni novych technologii a vyrobnich
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postupt,, které by zajistily vyrobeni vzorku do 48 hodin a zajiSténi VvEtsi

konkurenceschopnosti.

V ramci analyzy vyvoje hospodareni obchodni korporace KDYNIUM a. s. v obdobi od
roku 2019 do roku 2021 se Ize podivat do vertikalni a horizontdlni analyzy rozvahy,
vykazu zisku a ztraty podniku. V roce 2019 se na aktivech podilel dlouhodoby majetek
z témét 62 %, ktery ovSem v roce 2020 klesl o vice nez 15 % z diivodu prodeje podilovych
listd. Z analyzy déle vyplyva, Ze zvySujici se hladina obéznych aktiv byla zpiisobena
narstem zasob vyrobku 1 nedokoncené vyroby a to hlavné z diivodu navySeni ocenéni.
Bézné obchodni pohledavky maji stabilni vySi. Financni struktura poukazuje na
financovani vlastnimi zdroji. Cizi zdroje tvoifi pfedevSim obchodni zdvazky. Vysledek

hospodareni vykazoval v roce 2019 ztratu, ovSem od roku 2020 je v kladnych hodnotach.

Analyza vykazu zisku a ztraty poukazuje na hlavni slozku vynost v podob¢ trzeb z prodeje
vyrobkll a sluzeb, které dosahly vrcholu vroce 2020. Velky podil na nakladech tvofi
osobni naklady, které byly v roce 2019 nejvyssi a z divodu organizacnich zmén zacaly

postupné klesat.

Ukazatel cCistého pracovniho kapitalu, ktery reprezentuje rozdilové ukazatele, dosahuje
kladnych hodnot, coz je zplisobeno vys$im objemem obéznych aktiv a pomérné nizkymi
kratkodobymi zavazky. Podil CPK na ob&nych aktivech ma vzristajici tendenci

s prevysSujicimi doporu¢enymi hodnotami.

Analyza rentability vykazovala proménlivé hodnoty, pficemz nejhorSich vysledka podnik
dosahoval v roce 2019. Nejvétsi propad zaznamenal ukazatel rentability trzeb, ktery byl
zpusoben ztratou. Vysledky rentability vlastniho kapitalu a aktiv, které vykazovaly spise
zaporné hodnoty, nenaznacuji dobré financni zdravi podniku. Z hodnot ukazatelti bézné,
pohotové a hotovostni likvidity vyplyva schopnost podniku uspokojit své véfitele,

zachovat jeho chod a uhradit kratkodobé zavazky.

Z analyzy ukazatelll aktivity vyplynuly velmi pfiznivé hodnoty. V obratu aktiv podnik
dosahl nejlepsiho vysledku v roce 2021, kdy mél nejvyssi trzby za celé sledované obdobi.
Ukazatel obratu dlouhodobého majetku poukazal na jeho efektivni vyuziti. I pfes rostouci
trend doby obratu zasob, ktera je zpiisobena hlavné precenénim jednotlivych vyrobkl
vcetné nedokoncené vyroby, Ize fici, ze podnik nevaze piili§ mnoho kapitalu v zasobach.
Doba obratu pohledavek a zavazkl poukazuje na schopnost podniku splatit kratkodobé

zavazky z penéznich prostredk, které ziskal zaplacenim pohledavek.
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Vysledky ukazatele zadluZenosti nedosahly ani minimalnich doporu¢enych hodnot, coz je
zpusobeno minimdlnim zadluZzenim a vysokym podilem financovani z vlastniho kapitalu.
Podnik tedy voli spiSe konzervativni strategii financovani, ktera je drazsi, ale mén¢
rizikova. Multiplikétor vlastniho kapitalu s doporuc¢enou hodnotou vyssi nez 1 je splnén ve

vSech letech, a tudiZ je mozné navysit cizi zdroje, které by financovaly investi¢ni zamér.

Souhrnné ukazatele v podobé Altmanova Z-skore vykazaly ve sledovaném obdobi nejprve
zapornou hodnotu a poté priznivé hodnoty pohybujici se nad hranici doporucenych hodnot,
pricemz nejlepSiho vysledku bylo dosazeno v roce 2020. Index INO5 v roce 2019 dosahl
zaporné hodnoty a naopak nejlepSiho vysledku dosahuje v roce 2021, kdy po dvou letech

neuplatiiyje ztratu. S vysledkem 7,54 tvofi pfidanou hodnotu pro vlastniky.
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12 PROJEKT INVESTICNIHO ZAMERU

Na zéklad¢ provedenych analyz, které jsou obsahem piedchozich kapitol, je mozné
prikrocit k projektu investicniho zaméru, jehoz hlavnim cilem je snizeni spotieb energie,
snizeni nakladli za spotfebovanou elektfinu a zvySeni konkurenceschopnosti vyroby

spole¢nosti.

V této kapitole 1ze najit informace, které popisuji konkrétni investicni zamér obchodni
korporace KDYNIUM a. s. spolecné s divody realizace a vyhodami, které budou podniku

plynout v pfipadé€ uskute¢néni investicniho zaméru.

12.1 Popis a cil investi¢niho zaméru

Predmétem investiéniho zaméru obchodni korporace KDYNIUM a. s. jsou instalace
statickych ménic¢ti kmitoctu na 3 indukéni tavici pece ISTOL 100. Projekt investi¢niho
zdmeru feSi problematiCtéjsi vyrobni postupy v podniku, které jsou energeticky velmi
naro¢né. Pomoci instalace frekvencnich ménicl na 3 pece vede ke zlepsSeni energetického
hospodareni a ke snizeni nakladl za energie. Pfi¢inou problému jsou starsi technologické
postupy v podniku, které chce vedeni podniku modernizovat za Gcelem snizeni energetické

naro¢nosti provozu.

Cilem investicniho zaméru je predevSim snizeni spotieb energie, snizeni ndkladid za
spotfebovanou elektiinu a zvySeni konkurenceschopnosti vyroby spolecnosti. Jiz
z benchmarkingu vySel nedostatek v oblasti technologie a vyména zastaralych
technologickych postupti bude zcela jisté ku prospéchu a povede ke snizeni energie

a moznosti investovani uSetfenych finan¢nich prostfedki do jinych oblasti v podniku.

Po uskute¢néni a uvedeni do provozu vyse uvedeného investicniho zdméru by mél podniku

zajistit nasledujici prinosy:
e 7ajisténi lepSiho energetického managementu v podniku,
e zmodernizovani provozu,
e snizeni nékladil za spotfebovanou energii a s tim souvisejici spotfebovany objem,
e zlepSeni ekonomické pozice podniku,

e posileni konkurenceschopnosti podniku.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 77

12.2 Rozvrh investi¢niho zaméru

V tabulce €. 21 je mozné vidét celkovy rozvrh projektu realizace vymény tii statickych

ménict kmitoctu, kde jsou jednotlivé faze spolecné s tkoly ¢asove rozvrzeny.

Charakteristickou fazi projektu je jeji pfipravna faze, kterd se sestava ze schvalovaciho
procesu investicniho zaméru, vytvoieni projektové dokumentace s vizualizaci, osloveni
dodavateli, naslednym vyhodnocenim nabidek dodavateli a v poslednim kroku jde

o0 osobni schiizky s dodavateli a vybrani nejvhodnéjsiho kandidata.

Dalsi fazi jsou montdzni prace, které v sobé zahrnuji postupnou rekonstrukci vSech tii
zatizeni. Z divodu zachovéani plynulosti vyroby, pozaduje obchodni korporace KDYNIUM

a. s. postupnou instalaci zatizeni, tudiz neni mozna soubézna vymeéna vSech zafizeni.

Ptredposledni faze zahrnuje provozni zkousky a revize jednotlivych zatizeni dle montaze

zatizeni a posledni fazi je postupny plny provoz jednotlivych zatizeni.

Tab. 21 Rozvrh investi¢niho zaméru (vlastni zpracovani)

Pripravna faze investicniho zaméru 07.04.2022 30.06.2024
1 Schvalovaci proces investi¢niho zdméru 07.04.2022 14.04.2022
2 Vytvoreni projektové dokumentace s vizualizaci 15.04.2022 21.05.2022
3 Osloveni dodavatelt 15.04.2022 30.04.2022
4 Vyhodnoceni predbéZznych nabidek 01.05.2022 31.05.2022
5 Osobni schlizky a vybér nejvhodnéjsiho kandidata 31.05.2022 30.06.2022
Montazni prace 01.07.2022 06.03.2024
6 Instalace 1. statického ménice kmitoctu 11.07.2022 18.07.2023
7 Instalace 2. statického ménice kmitoctu 17.10.2023 24.10.2023
8 Instalace 3. statického ménice kmitoctu 06.02.2024 13.02.2024
Provozni zkousky a revize 19.07.2022 21.02.2024
9 Provozni zkouska 1. kmitoctu a revize 19.07.2022 26.07.2023
10 Provozni zkouska 2. kmitoctu a revize 25.10.2023 01.11.2023
11 Provozni zkouska 3. kmitoctu a revize 14.02.2024 21.02.2024
Plny provoz 27.07.2022 30.06.2024
12 1. staticky ménic kmitoctu 27.07.2022
13 2. staticky ménic kmitoctu 02.11.2023
14 3. staticky ménic kmitoctu 22.02.2024
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13 VSTUPNi PARAMETRY HODNOCENI EFEKTIVNOSTI
INVESTIC

Obsahem nasledujici kapitoly jsou veskeré vstupni parametry dané investice, které jsou
potieba k vypoctu jeji efektivnosti. Vstupnimi parametry jsou ndklady na instalaci
statickych ménict kmitocthi, provozni naklady pted realizaci opatieni, odpisy, dosazitelné
energetické a finan¢ni Uspory, stanoveni cash flow a primérnych vazenych ndkladi na

kapital.

13.1 Naklady na instalaci statickych méni¢i kmitoctu

V ramci rekonstrukce dil¢i technologie dojde k instalaci statickych méni¢i kmitoctu na tii
vybrané pece, diky kterym dojde k spote elektrické energie. Pofizovaci cena nové
technologie se sklada z dvou polozek, které v konecném souctu davaji 3 341 772 K¢ bez

DPH.

Prvni polozku tvofi néklady na pfipravu projektu a vybérové fizeni ve vysi 150 000 K¢&.
Druhé polozka ptfedstavuje naklady na technologickd zatizeni a stavbu ve vysi 3 191 772
K¢.

V ramci projektu nedochazi k vyméné stavajicich vyrobnich zafizeni, pouze k jejich

rekonstrukci, a proto nejsou potiebné zadné piipravné prace a pocitad se se zachovanim

stavajici produkce.

13.2 Odpisy

S novelizaci platnou od 1. 1. 2021 pfiSlo zvySeni limitu vstupni ceny hmotného majetku na
80 000 K¢. Predmét investice spada do 3. odpisové skupiny, tudiz bude odepisovan po

dobu 10 let. Majetek bude odepisovan daitiovymi odpisy rovnomérnym zptsobem.

Tab. 22 Odpisy statickych ménicii kmitoctu (vlastni zpracovani)

2022 5,5 183 797 K¢ | 3 157975 K& | 183 797 K¢
2023 10,5 350 886 K¢ | 2 807 089 K& | 534 683 K¢
2024 10,5 350 886 K¢ | 2456 203 K& | 885 569 K¢
2025 10,5 350 886 K¢ | 2105 317 K& | 1 236 455 K¢
2026 10,5 350 886 K¢ | 1754431 Ke| 1587341 Ke
2027 10,5 350 886 K¢ | 1403 545 K& | 1938 227 K¢
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2028 10,5 350 886 K& | 1052 659 K& | 2289 113 K¢
2029 10,5 350 886 K& | 701 773 K& | 2 639 999 K¢
2030 10,5 350 886 K& | 350886 K& | 2990 885 K¢
2031 10,5 350 886 K¢ 0 K¢ 3341772 K¢

Ugetni odpisy stanovi podnik na 180 mésict, tj. 15 let.

13.3 Dosazitelné energetické a financni uspory

Byl proveden orienta¢ni vypocet energetické a financni uspory investice do statickych
méniclt kmitoctu indukéni tavici pece. S ohledem na zménu u€innosti tavicich peci dochazi
k Setteni jak elektrické energie, tak vyrobnich kapacit. Vypocet uvedeny v tabulce €. 23 je

vazany pro jednu pec. Vypocet pro ostatni pece bude identicky.

Tab. 23 Vypocet energetické a finanéni tispory investice (vlastni zpracovani)

Hodnota Jednotka
Pofizovaci hodnota investice - 1 pec 1063924 K¢
Mérna spotreba el. energie - plvodni 0,089 MWh/tavba
Mérna spotreba el. energie - po investici 0,076 MWh/tavba
0,013 MWh/tavba

Uspora mérné elektrické energie

14,61 %
Cena elektfiny v 1. roce 130 Eur/MWh
Cena elektfiny v 2. roce 120 Eur/MWh
Cena elektfiny v 3. roce 80 Eur/MWh
Cena elektfiny v 4. roce 70 Eur/MWh
Kurz euro 25,5 KE/EUR
Uspora finanéni EUR/tavba 1,3 Eur
Uspora finanéni CZK/tavba 33,15 K¢
Aktudlni prdmérny ¢as taveni 35 min
Novy Cas taveni po investici 30 min
Usetfeny vyrobni ¢as/tavba 5 min
Predpokladany pocet taveb v roce 2500 -
Celkovy cas usetifenych kapacit - taveni 208,33 hod
Uspora finanéni - energie CZK/rok 82 875
Hodinova rezijni sazba stfediska/h 1407 Ké/hod
Uspora pfi prepoctu kapacit taveni
CZK/rok 293 125 Ké/hod

Celkova finan¢ni Uspora 376 000 K¢
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K jednotlivym bodim tabulky je pfipojen nasledujici komentai:

M¢rna spotieba elektrické energie — je primérna hodnota spotieby elektrické

energie za | tavbu vypoctend za 1 rok produkce odlitkd.

Uspora mémé spotieby elektrické energie — je rozdil mezi mérnou spotiebou pied
a po investici. Tato hodnota byla stanovena na zéklad¢ jiz realizované vymény

statickych ménicl v minulosti.

Cena elektfiny — je uvedena v odhadujici sestupné tendenci pro nasledujici 4 roky.

Z této hodnoty je ziskan pramér ceny elektiiny za 4 roky.

Kurz euro — je uveden odhad mény. Ackoliv bude dochéazet k jeho vyvoji, byl
uveden predpokladany primérny kurz.

Uspora finanéni/tavba — je Gispora pfepoétena v cené elektrické energie za 1 tavbu
na eura/koruny.

Aktualni primérny Cas taveni — primérny ¢as pro provedeni jedné tavby na zaklade
méieni ve vyrobe.

Novy prumérny Cas taveni — priimérny cas pro provedeni jedné tavby po investici.
Ptedpokladany pocet taveb v roce 2022 — je primérnou hodnotou provedenych

taveb tohoto typu.

Celkovy cas uSetienych kapacit taveni — je Cas uSetfeny zarok pii provedeni

investice.

Hodinovéa rezijni sazba — jsou naklady stfediska na hodinu stfediska tavirny

stanovené informacnim systémem.

Uspora finan¢ni energie CZK/rok — je hodnota financi v korunach za rok ziskana
Settenim elektrické energie. Je ziskdna vynasobenim primérmé ceny elektrické

energie, uSetfené spotieby energie a planovanym mnozstvim taveb.

Uspora pfi prepoctu kapacit taveni CZK/rok — je hodnota financi v korunach za rok,
kterd je ziskéna z pfepoctu usetfené¢ho vyrobniho ¢asu hodinovou rezijni sazbou.

Nejedna se o ptimé penézni toky, ale o vycisleni pracovniho procesu penézi.
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13.4 Prumérné vazené naklady na kapital

Pro hodnoceni ekonomické efektivnosti investice je nutné stanovit vysi diskontni miry.
K vypoctu je potieba ur¢it WACC neboli prumérné vazené ndklady na kapital. Pro WACC
1ze vyuzit nasledujici vzorec:

WACC =Nek *S + N * 2 (31)
Naklady na kapital budou vypocteny pro rok 2021 jako zaklad pro odhad diskontni miry.

13.4.1 Naklady na cizi kapital

Podnik nemél ve sledovaném obdobi zadny dlouhodoby ani kratkodoby uvér. Spole¢nost

ma v evidenci pouze jeden CNC stroj na leasing.

Tab. 24 Naklady na cizi kapital spolecnosti KDYNIUM a. s. (vlastni zpracovani)

Urokova sazba z leasingu (%)

Urokova mira (vaZzeny pramér)
Sazba dané z pfijmu (%)

13.4.2 Naklady na vlastni kapital

Pro vypocet ndkladi na vlastni kapital je pouzit model CAPM, ktery rozklada riziko na
systematické a specifické. Pro vypocet je nutné védet bezrizikovou urokovou miru,

rizikovou pfirdzku a primérnou vynosnost kapitalového trhu.
Nvk =UBV + B *(VKT—UBV)  (32)
Kde UBV = bezrizikova rokova mira
B = koeficient miry rizika
VKT = primérnd vynosnost kapitalového trhu

Urceni nékladt na vlastni kapital je narocné na ziskani potiebnych informaci a dat. Prvni
hodnota je bezrizikova Urokovd mira ptedstavujici vynos statnich dluhopisti a jeji
hodnotabyla Cerpana z webového portalu a jeji hodnota na konci roku 2021 byla 2,62 %.
(Kurzy.cz, © 2000 — 2022).

Ukazatel rizikové prémie kapitalového trhu Ceské republiky nabyva hodnotu 4,84 %.

Hodnota se dale navysi o rizikovou prémii pro Ceskou republiku, kterou stanovuje
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ratingova spolec¢nost Moody’s a ma hodnotu 0,60 %. Souctem tedy lze ziskat primérnou

vynosnost kapitadlového trhu, kterou je hodnota 5,44 %. (Damodaran, © 2022).

K vypoctu koeficientu beta byl vyuzit piehled profesora Damodarana, ve kterém jsou
tiidény Beta podle konkrétniho odvétvi. Vzhledem k specifickému odvétvi podniku
KDYNIUM

a. s., které v prehledu neni uvedeno, byla jejich ¢innost zatazena do ,,Diversified*
s hodnotou beta 0,75. (Damodaran, © 2022). Koeficient se dale musi upravit na konkrétni

zadluzeni podniku podle nize uvedeného vzorce:

cizizdroje

pz=p*(1+ -0 *———= (33

pasiva

Dosazené hodnoty jsou z rozvahy za nejblize uzavieny rok 2021 takto:

46 568 000
=22 = (.8
295 948 000

B=0,75*(1+(1-0,19)*

Koeficient § pro dané odvétvi upraveny o skutecné zadluzeni spolecnosti KDYNIUM a. s.
ma hodnotu 0,8. Danova sazba je stanovena dle zdkona o dani z pfijmu pravnickych osob,

ktery v roce 2022 stanovuje vysi dan¢ 19 %.

K vypoctu nakladd vlastniho kapitadlu dle vySe uvedené¢ho vzorce jiz lze pfistoupit po

stanoveni vSech dil¢ich veli¢in tohoto vzorce:
Nvk =2,62 + 0,8 * (5,44 —2,62) = 4,876 %
Vyslednd hodnota nakladl vlastniho kapitalu spolecnosti KDYNIUM a. s. je 4,876 %.

Lze tedy piistoupit k finalnimu vypoctu primérnych vazenych nakladi na kapital podle
nasledujiciho vzorce:

WACC = Nex *== (1= 0,19) + N * =

46 568 000
291959 000

245391000
291959 000

WACC = 3,66 * (1-0,19)+ 4,876 * =4,571 %

Vyslednd hodnota vaZzenych primérnych nékladii na kapital nabyva hodnoty 4,571 %.
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14 HODNOCENI EFEKTIVNOSTI INVESTICE

Vramci této kapitoly bude konkrétnimi metodami zhodnocena efektivnost investice
tykajici se rekonstrukce statickych meéni¢t kmito¢ti. Hodnoceni bude provedeno za
pomoci vybranych metod, pro jejichz vypocet budou pouzity vstupni parametry, které jsou

obsahem ptedchozi kapitoly.

Mimo poftizovaci nédklady ve formé nakladii na ptipravnou fazi projektu, vybérové fizeni
a technologické zafizeni a stavby, maji v tomto investicnim projektu velky vyznam

usetfené naklady za elektrickou energii a odpisy vypocitané v kapitole 13.2.

Jednim z hlavnich pfinost investice je snizeni nakladli za spotfebovanou energii a s tim
souvisejici spotfebovany objem. Z hlediska dané investice neni dopad do vynosi
spolecnosti, a proto nebudou vynosy vycisleny a bude vyuzity nakladovy pfistup pro

hodnoceni efektivnosti dané investice.
Hodnoceni efektivnosti investice bude zalozeno na porovnani:
e piinost z hlediska uspory nakladii spocitanych jako rozdil usetfenych nakladl za
elektrickou energii a odpist vzniklych v souvislosti s realizaci investice a
e pofiizovacich nakladi spojenych s investici.

V prvnim roce investice by piedpokladana tispora nakladi méla ¢init 1 128 000 K¢ a odpis
183 797 K¢&. V nasledujicich letech je uspora naklada stejna a odpis od roku 2023 Cini

350 886 K¢. V jednotlivych letech zivotnosti investice jsou Uspory nékladi nésledujici:

Tab. 25 Uspora nékladi (vlastni zpracovani)

777 114 | 777 114 | 777 114 | 777 114 | 777 114

14.1.1 Doba navratnosti

Doba navratnosti je metodou, kterd udavé, za jak dlouho budou z penéznich piijmt
uhrazeny kapitalové vydaje, které jsou s investici spojené. Je statickou metodou hodnoceni
investice, lze jiz vSak dynamizovat respektovanim casového faktoru do vypoctu doby

navratnosti.

Diskontovana uspora nakladt a kumulované hodnoty diskontovanych uspotenych nakladii

jsou uvedeny v tabulce 26. Potizovaci naklady investice jsou ve vysi 3 341 772 K¢.
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Tab. 24 Kumulované diskontované uspoiené naklady (vlastni zpracovani)

1 902 930 902 930

2 685 150 1588 080
3 643 333 2231413
4 604 069 2835482

s | se7200 | 3402683 |

6 532583 3935266
7 500 078 4435344
8 469 557 4904 901
9 440 898 5345799
10 413 989 5759788

Z vySe uvedené tabulky je patrné, Ze s ndvratnosti podle pouzité metody lze pocitat na
konci patého roku, kterym je kalendaini rok 2026. Investice se podniku vrati v 5. roce v 11.
meésici:
Priimérné denni Gspora nakladi: 567 201/365 =1 553,98 K¢
Kapitalovy vydaj: 3 341 772 — 2 835 482 =506 290 K¢
506 290/1 553,98 = 325,80 dne (11. mésic)

Odhadovand doba zivotnosti projektu je 10 let, a proto je vhodné pro podnik investici

pFrijmout.

14.1.2 Cista sou¢asna hodnota (Net PresentValue — NPV) z realizované tispory

nakladii a porizovacich nakladu

Cista sou¢asna hodnota predstavuje rozdil mezi diskontovanymi usporami nakladi
a porizovacimi naklady, které se vazou k dané investici. Samotny vypocet bude proveden
na zakladé vzorce uvedeného v teoretické casti prace. Pro diskontované uspory naklad
bude pouzita diskontni mira ve vysi 4,571 % vypocitana v pfedesl¢ kapitole pouze pro rok
2022. Z divodu odhadu vyssi inflace i rizika v dalSich obdobich byla pouzita diskontni
mira od roku 2023 ve vysi 6,5 %.

Tab. 25 Cista soucasna hodnota (vlastni zpracovani)

Naklady 1128000 | 1128000 | 1128000 | 1128000 | 1128000
Dariové odpisy 183 797 350 886 350 886 350 886 350 886
Uspora nakladd 944 203 777 114 777 114 777 114 777 114

Diskontni mira 1,04571 1,065 1,065 1,065 1,065
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Diskontovana uspora nakladd | 902 930 685 150 643 333 604 069 567 201
Kumulované diskontované 902930 | 1588080 | 2231413 | 2835482 | 3402 683

usporené naklady

Naklady 1128000 | 1128000 | 1128000 | 1128000 | 1128000
Dariové odpisy 350 886 350 886 350 886 350 886 350 886
Uspora nakladu 777 114 777 114 777 114 777 114 777 114
Diskontni mira 1,065 1,065 1,065 1,065 1,065
Diskontovana uspora nakladi | 532 583 500 078 469 557 440 898 413 989
Kumulovan€ diskontovan€ | 3 935 766 | 4435344 | 4904901 | 5345799 | 5759 788
usporené naklady
944203 777 114 777 114
NPV = (1+40,04571) (1 + 0,065)2 et (1 +0,065)10 — 3341772

NPV=15 759 788—3 341 772 =2 418 016K¢

Vyslednd hodnota cisté soucasné hodnoty vysla kladn€, tudiz je vhodné investici

pFrijmout, protoZze podniku zvysi jeho trzni hodnotu.

14.1.3 Vnitfni vynosové procento (InternalRateof Return — IRR)

Pro pfesny vypocet byl vyuzit program MS Excel, ktery nabizi funkci ,,Mira vynosnosti.

Argurnenty funkce

MIRAVTNOSNOST
Hodnoty | A3:A13
Odhad |

Wysledek = 13%

Mapovéda k této funkci

Vratl vnitini vinosové procento série pen&Znich tokd.

=5

wpaoditat vaitini wnosové procenta.

0,13274151

{-3341772:902930,685150;643333;60..,

Hodnoty je matice nebo odkaz na bufky obsahujici éisla, pro které cheete

T x

Storno

Obr. 12 Vnitini vynosové procento (vlastni zpracovani)

Vnitini vynosové procento bylo spocitano ve vysi na 13,3 %, coz ptevysuje ob¢ diskontni

sazby a lze tedy konstatovat, ze tato metoda podpofila metodu Cisté souc¢asné hodnoty

a investici je mozné prijmout.
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14.2 Vyhodnoceni vysledkii hodnoceni efektivnosti investice

Cilem je shrnuti vSech pouzitych metod a vysledkl, ze kterych je patrné, ze obchodni
korporace KDYNIUM a. s. by investici méla piijmout a nasledné realizovat. Sumarizacni

tabulka poskytuje ptehled metod, vysledkt a kritérii, na zakladé¢ kterych bude rozhodnuto.

Tab. 26 Sumarizace vysledkl efektivnosti investice (vlastni zpracovani)

Metoda hodnoceni Hodnota Kritérium Rozhodnuti
Doba navratnosti 5. rok <10 let prijmout
NPV 2418 016 K¢ >0 prijmout
IRR 13,3% >4,571 % prijmout

Doba névratnosti investice vysla na konec 5. roku, a tudiz dle této metody lze investici
piijmout.
Cista soucasna hodnota dosahla vyse 2418 016 K&, pricemz bylo dosaZzeno piebytku

kumulovanych uspofenych nakladi nad naklady na investici. Bylo splnéno kritérium, tudiz

1 na zakladé této metody je indikovéno pfiijeti investice.

Vnitini vynosové procento spocitané pomoci programu MS Excel s hodnotou 13,3 %

podpoftilo rozhodnuti o pfijeti investice.

Je doporuceno realizovat a prijmout investici a to hlavné na zéklad¢ vySe zjisténych

informact, které jsou vystupem metod hodnoceni efektivnosti investice.
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15 MOZNOSTI FINANCOVANI INVESTICE

Obchodni korporace KDYNIUM a. s. mlize v ramci financovani vyuzit z vétsi ¢asti vlastni
zdroje a zbytek formou dotace. V piipad¢ dotaci musi podnik jeste¢ pfed podanim zadosti
vynalozit své vlastni zdroje a az poté mu bude pfidélena dotace, o kterou si zazada.
Celkova podpora z EU by méla ¢init 1 002 532 K¢, coz predstavuje 30 % kapitalového
vydaje na investici. Z vlastnich zdrojii bude na investici pouzito 70 % nakladl na instalaci,

a to ve vysi 2 339 240. K¢.

Jina varianta financovani vychazi z vysledka finan¢ni analyzy, které ukazuji, Ze je moznost
podnik déle zadluzit. V ptipadé, Ze by se podnik rozhodl pro kombinaci vlastnich a cizich

zdroji, je v dalsi ¢asti demonstrovan zpusob, jak financovani zrealizovat.

Podnik ma k dispozici vlastni zdroje ve vysi 2 339 240 K¢ a zbytek nakladii na instalaci
statickych ménict kmitoctu by bylo mozné financovat formou bankovniho Uvéru se

splatnosti 5 let. VySe bankovniho uvéru po zaokrouhleni bude ¢init 1 003 000 K¢&.

15.1 Srovnani moZnosti externiho financovani

Pro potieby vybéru vyhodnéjsiho financovani byly poptany nésledujici instituce:
e (CSOB,a.s.,

e ACEMA Credit Czech, a. s.

15.1.1 Bankovni avér od CSOB, a. s.

Banka CSOB, a. s. byla oslovena hlavné kvili zkuSenosti z minulosti, kdy jiZ jednou
spolecnosti KDYNIUM a. s. poskytla bankovni uvér pro podnikatelské ucely. Z nize
uvedené tabulky lze vycist zakladni udaje o Gvéru s moznosti predCasného splaceni,

k jakému ucelu bude poskytnut a za jakych podminek.

Tab. 27 Podminky bankovniho tivéru CSOB, a. s. (vlastni zpracovani)

Nazev uvérového produktu Investi¢ni Gvér od CSOB
Maximalni doba splaceni 10 let

Maximalni vySe tGvéru Dle individualnich potfeb klienta
Urokova sazba v % p. a. 6,39 % p. a.

Zajisténi uvéru Sménka nebo nemovitost
Poplatek za poskytnuti Gvéru Bez poplatku

Poplatek za vedeni uctu a administrativu | 290 K¢ mésicné

Predcasné splaceni Jen s predchozim souhlasem
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Moznost odlozZeni splatek ANO - az 6 mésicl
Forma splaceni Mésiéni
Moznost Cerpani Jednorazoveé

e Financovani investic a rozvoje

e Pofizeni, modernizace ¢i oprava zafizeni,
Ucelovost uvéru stroju, technologii

e Pofizeni, vystavba nebo rekonstrukce
nemovitosti

e Danova priznani, véetné ucetnich vykaz( za
dvé predchazejici uc¢etni obdobi

e PredloZeni investi¢niho projektu

Podminky poskytnuti tvéru o |dentifika¢ni doklady spole¢nosti

a statutarniho organu podavajiciho Zadost

e Jiné dokumenty na vyzadani slouzici
k individualnimu posouzeni

15.1.2 Nebankovni uvér od ACEMA Credit Czech, a. s.

ACEMA Credit Czech, a. s. je ryze Ceskou spolecnosti, kterd na trhu ptsobi pres 20 let
a poskytuje dlouhodobé nejvyhodnéjsi nebankovni financovani na trhu pro podnikatele. Do
srovnani s ,,klasickou‘ bankovni spole¢nosti byla vybrana zamérn¢ nebankovni spole¢nost,

ktera nabizi srovnatelné produkty jako bankovni instituce.

Tab. 28 Podminky nebankovniho tivéru ACEMA Credit Czech, a. s. (vlastni zpracovani)

Nazev Uvérového produktu Investi¢ni avér od CSOB
Maximalni doba splaceni 5 let

Maximalni vyse Gvéru Dle individualnich potfeb klienta
Urokova sazba v % p. a. 8,9 % p. a.

Zajisténi uvéru Zastavni pravo k nemovitosti
Poplatek za poskytnuti Gvéru 5 % z poskytovaného uvéru

7 rv

Poplatek za vedeni uctu a administrativu | 349 K¢ mésicné

Predcasné splaceni Jen s pfedchozim souhlasem
Moznost odloZeni splatek ANO — aZ 3 mésice

Forma splaceni Mésicni

Moznost cerpani Jednorazové

- — e Financovani podnikani
Ucelovost uvéru
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Financovani developerskych projektd,

investi¢ni financovani

Pofizeni zafizeni ¢i modernich

technologii

Danova pfiznani véetné povinnych pfiloh

za dvé predchazejici ucetni obdobi

PredlozZeni dostupnych zdroj na pokryti

splatek a budouci cash flow

Identifikacni doklady spole¢nosti

a statutarniho orgdnu podavajiciho

zadost

15.2 Srovnani bankovniho avéru s nebankovnim uvérem

Z informaci lze vyhodnotit vyhodnéj$i variantu financovani investicniho projektu.

V tabulce ¢. 31 jsou shrnuta podstatnd kritéria, kterd jsou rozhodujici ve vybéru

konkrétniho produktu. Predjednand vyse urokové sazby muze byt pfi osobnim setkani

statutarniho orgénu a konkrétni instituci zménéna z divodu zavislosti na mnoha faktorech,

mezi které patii bonita podniku, zajisténi Givéru, predchozi zkuSenosti instituce s podnikem

nebo vyuziti nabizeného pojisténi.

Tab. 29 Srovnani kritérii avérovych produkti (vlastni zpracovani)

bez
9 ~ v v s ,
ESOB, a.s. 6,39% poplatku 290 K¢ bez sankce | aZ 6 mésice dobra
ACEMA Credit 8,90% 5% 349 K¢ bez sankce | az 3 mésice | bez zkusenosti
Czech, a.s.

Z vyse uvedené tabulky je patrné, ze varianta bankovniho Uivéru je vyhodnéjsi, a to hlavné

z hlediska urokd, poplatku za poskytnuti Gvéru, poplatku za vedeni uctu, odlozeni splatek

a predchozich zkusenosti podniku.
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15.3 Komparace zpiisobi financovani

Ob¢ varianty financovani rekonstrukce statickych ménic kmitoc¢tu jsou specifické, ovSem
na jednoduchém srovnani celkové hodnoty vynalozenych vlastnich zdroji a celkové
hodnoty uvéru lze demonstrovat nejvyhodnéjsi variantu financovani pro obchodni

korporaci KDYNIUM a. s.

Tab. 30 Srovnani ceny vlastnich a cizich zdrojl (vlastni zpracovani)

Potifebna vyse prostredkd 2339240 1003 000
Uvér X 1 003 000
Celkem k uhradé (splatnost 5 let) 2339 240 1174 380

Prestoze je vlastni kapital povazovan za draz§i formu financovani nez kapital cizi, je
nespornou vyhodou, ze spolecnosti nikdo nestanovi zadny termin splatnosti a nemusi
hradit pravidelné mésicni splatky. Financovani vlastnim kapitdlem ptedstavuje vazani
prostiedkti, které by mohly byt pouzity na vynosnéjsi ucel, ovSem v piipadé financovani
rekonstrukce statickych ménic kmitocti se jedna o vynaloZeni vlastnich zdrojii ve vysi

2 339 240 K¢. Vyse vlastniho kapitalu v roce 2021 dosahovala vyse 245 391 000 K¢.

Rozdil ve financovani cizimi zdroji ¢ini 1 164 860 K¢. Vyhodnéjsi variantou financovani
tedy je navrzend varianta v podobé kombinace pouziti 70 % vlastnich zdroji a 30 % cizich

zdrojt.
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16 ANALYZA RIZIK INVESTICNIHO PROJEKTU

Riziko v investicnim rozhodovani ptfedstavuje hrozbu, potencidlni problém ¢i dokonce
neuspéch. Kazdé investice je spjata s rizikem a obecné plati pfima Guméra, ktera tika, ze
¢im je riziko vyssi, tim je ocekdvany vynos vyssi. V ramci rizikové analyza budou nejprve
predstaveny konkrétni dopady rizik na spole¢nost spole¢né s pravdépodobnosti vyskytu,
dale budou vyhodnoceny a v posledni fazi dojde vramci eliminace rizik k navrzeni
takovych opatieni, kterd budou rizika bud’ zcela eliminovat, nebo zna¢né ovlivni ptisobeni

nebo vliv.

16.1 Identifikace rizik

V ramci realizace investi¢niho projektu obchodni korporace KDYNIUM, a. s. jsou v nize
uvedené tabulce popsany konkrétni rizika s moznym dopadem na rekonstrukei statickych
ménicl kmitoctu.

Tab. 31 Identifikace rizik investi¢niho projektu (vlastni zpracovani)

Rizikovy faktor Dopad rizikového faktoru
e Spusténi provozu se zpozdénim

Prodlouzeni terminu plvodné
napldnovaného rozvrhu investi¢niho ® Nemoznost vyroby vzorki do 48

zameru hodin a s tim spojena ztrata vynosu

e Nizsi celkova finan¢ni Uspora nez

Zdrazeni cen energii plGvodné predpokladana

e Nespokojenost zakaznik( s odlitky

Nedostatecné zaskoleny personal

’ v ) ® MozZnost poSkozeni dobrého jména
zrekonstruovanych tavicich peci

spolecnosti

Nizsi poptavka po vzorcich do 48 hodin | e  Spizeni otekavanych vynost
neZ ocekdvana

e Vznik dodatec¢nych nakladl na

Dodani zdvadnych statickych ménicd opravu
kmitoctu
e Nespokojenost zakaznik(

e Neznalost podstatnych informaci
Spatna organizace a komunikace
odpovédné osoby investicniho projektu | e  Nenaplnéni cild investi¢niho zaméru
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e Omezeni provozu jednotlivych smén

o ] 5 o ® Snizeni vynosl
Vladni restrikce v podobé omezeni poctu
pracovniki ve sménném provozu o Naklady vynaloZené na ochranné

pomucky a dezinfekce

16.2 Hodnoceni rizik

Konkrétni rizika je nutné nasledné vyhodnotit. Hodnoceni bylo provedeno za pomoci
generdlniho feditele obchodni korporace KDYNIUM, a. s. na zakladé jeho zkuSenosti

a znalosti v oboru slévarenstvi.

Pro potiebu hodnoceni byl stanoven pravdépodobny vyskyt konkrétniho rizika a miru
dopadu na podnik. Hodnoceni pomoci bodové skaly od 1 do 5 bodt vyjadiuje nasledujici

riziko:
e 1 bod — velmi malé,
e 2 body —malé,
e 3 body — stfedni,
e 4 body — vysoké,

e 5 Dbodi — velmi vysoké.

Tab. 32 Hodnoceni rizik investi¢niho projektu (vlastni zpracovani)

ProdlouZeni terminu plvodné

naplanovaného rozvrhu investi¢niho zaméru 2 3 6
ZdraZeni cen energii 5 5 15
Nedostatecné zaskoleny personal 2 3 6
zrekonstruovanych tavicich peci

NiZsi poptavka po vzorcich do 48 hodin nez 3 3 9
oCekdavand

Dodani zavadnych statickych ménic 1 3 3
kmitoCtu

Spatna organizace a komunikace odpovédné 1 2 2
osoby investi¢niho projektu

VIadni restrikce v podobé omezeni poctu 3 2 6
pracovnikd ve sménném provozu
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Z hodnoceni vSech rizikovych faktori vyplynulo nejzavaznéjsi riziko zdrazeni cen energii,
které se v letoSnim roce ocekava. Dal§im dulezitym rizikem je nizsi poptavka nez vzorcich
do 48 hodin nez oc¢ekavana. Jak jiz bylo zminéno, konkuren¢ni spole¢nost Alucast, s. r. 0.
vyrabi vzorky do 48 hodin jiz delsi dobu, a tak bude muset obchodni korporace zapracovat

na propagaci inovacni technologie a ziskani novych klientd.

Stejného hodnoceni vyznamnosti doséhlo riziko prodlouzeni terminu, nedostatecné
zaskoleny persondl a vladni restrikce. Vzhledem k tomu, ze spolecnost jiz zazila vladni
restrikce kvuli Sificimu se onemocnéni, je opravdu nutné s timto rizikem pocitat i do

budoucna.

Mezi nejméné zavazna rizika patii doddni zavadnych statickych ménict kmitoctu a Spatna
organizace a komunikace odpovédné osoby investicniho projektu. Obchodni korporace
KDYNIUM, a. s. jiz realizovala rekonstrukci statickych ménict kmitoctu, a tudiz

W

predpoklada, Ze i nynéjsi planovana investice dopadne stejné tispésné.

16.3 Eliminace rizik

V ramci eliminace rizik lze v nize uvedené tabulce vidét opatieni, ktera byla navrzena tak,
aby bud’ rizika vyloucila, nebo vyrazné ovlivnila plisobeni nebo jejich vliv. Podnik bohuzel
nemuze vSem rizikim Uplné pfedejit, zejména v oblasti vladnich restrikci, kterd se ze
strany podniku nedaji ovlivnit. OvSem aktivni obrana a sledovani aktudlni situace

a nastavena opatieni rozhodné¢ piisp¢ji k v€asné reakci spolecnosti.

Tab. 33 Navrzena protirizikova opatieni investi¢niho projektu (vlastni zpracovani)

Rizikovy faktor Protirizikové opatreni
e Pravidelné kontroly ¢asového

. , . Y harmonogramu
ProdlouZeni terminu plvodné g

napldnovaného rozvrhu investi¢niho . ) )
® Pravidelnd komunikace

zaméru
s dodavatelem
e VyufZiti vérnostniho rabatu
ZdraZeni cen energii e Uzavfeni dlouhodobé smlouvy

s dodavatelem energie

e Pravidelnd skoleni personalu
Nedostatecné zaskoleny personal

zrekonstruovanych tavicich peci e Pojisténi proti zpdsobenym $kodam
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Nizsi poptavka po vzorcich do 48 hodin
nez ocekavana

Analyza trhu a konkurence

Propagace inovacni technologie

marketingovym oddélenim

Dodani zavadnych statickych ménicu
kmitoctu

Kontrola a revizni zkousky pred

spusténim provozu

Spatnd organizace a komunikace
odpovédné osoby investi¢niho projektu

Komunikace mezi pracovniky

podilejicimi se na organizaci

Vladni restrikce v podobé omezeni poctu
pracovnikl v provozu

Utvoreni scénarli sménného provozu

Sledovani epidemiologické situace
nakup ochrannych prostiedki

a dezinfekénich prostredk
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ZAVER

Hlavnim cilem diplomové prace bylo zhodnoceni efektivnosti investicniho projektu
vybran¢ho podniku a navrh jeho financovani. Jednalo se o investi¢ni zdmér rekonstrukce
statickych méni¢i kmitoctu u tavicich peci, ktera by vedla ke zlepSeni energetického

hospodareni, snizeni nakladi za energie a zvySeni konkurenceschopnosti vyroby

spolecnosti.

S investicemi souvisi velké mnozstvi pojmul a informaci, se kterymi jsem se méla moznost
sezndmit diky provedené literarni reSerSi obsazené v teoretické Casti prace. Za stéZejni
povazuji poznatky z oblasti hodnoceni investic pomoci statickych a dynamickych metod

a urCeni vazenych pramérnych nakladt na kapital.

Prakticka cast byla vénovana ptedstaveni vybrané¢ obchodni korporace, sestaveni PEST
a SWOT analyzy a analyzy konkurence v odvétvi. Ekonomickou ¢innost podniku za
obdobi 2019 — 2021 jsem podrobila finan¢ni analyze a vysledky jsem porovnala

s vybranymi ukazateli konkurence.

Dalsim krokem byla projektova ¢ast, kterd obsahovala popis investicniho zdméru spolu
s jeho rozvrhem. Jak jiz bylo feceno, jde o investici do rekonstrukce tavicich peci, ktera by

méla zajistit energetickou a financni Gisporu.

Vstupnim parametrem investice bylo stanoveni kapitalového vydaje, ktery ¢inil 3 341 772
K¢&. Z této cCastky byly spocitany rovnomérné danové odpisy. Po vypoctu odpisit byly
stanoveny predpokladané uspory z uSetiené elektrické energie. Vy¢isleni vynost vzhledem
k povaze investice nebylo zadouci. Stézejnim krokem projektové Casti prace bylo

stanoveni diskontni miry pomoci uré¢eni WACC.

Poté jiz nasledovalo samotné zhodnoceni efektivnosti dané investice pomoci vybranych

metod, na zakladé kterych bylo pfijato rozhodnuti investici realizovat.

Po zhodnoceni byla pozornost vénovana moznostem financovani. Pro potieby vybéru byly
poptany dvé spole¢nosti poskytujici uvéry na ¢astecné financovani investice cizimi zdroji.
Poskytnuti uvéru bylo poptdno u bankovni i nebankovni instituce. Podniku doporucuji
bankovni uvér od CSOB, as. Vzhledem kpomémé& nizkym hodnotam celkové
zadluZenosti a hodnoté¢ multiplikdtoru vlastniho kapitdlu, by uvér nemél spolecnosti

zpusobit potize.
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Zavér projektové casti se vénuje rizikové analyze investice. Prvnim krokem bylo
definovani rizik, kterd by mohla souviset s danou investici. Nasledné doslo k vyhodnocenti,
vzorcich do 48 hodin nez oc¢ekavana. Na zavér byla navrzena protirizikova opatieni, ktera

by rizika bud’ snizila, nebo dokonce eliminovala.

Ze vSech dostupnych dat, informaci a vysledki, které jsou obsahem této diplomové prace,

mohu fici, Ze je vhodné z hlediska podniku investici realizovat.
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SEZNAM POUZITYCH SYMBOLU A ZKRATEK

aj.

a kol.
apod.
a.s.
CAPM
CZK
CZ-NACE
CSH
CPK
CR
CSOB
DDN
DPH
EAT
EBT
EBIT
EBITDA
EUR
EU
HDP
IRR
Ing.

IS
napf.

Nck

A jiné

A kolektiv

A podobné

Akciova spolecnost

Capital Asset Princing Model
Ceska koruna

Klasifikace ekonomickych ¢innosti
Cista sou¢asna hodnota

Cisty pracovni kapital

Ceska republika
Ceskoslovenska obchodni banka
Diskontovana doba navratnosti
Dani z ptidané hodnoty

Earning after Taxes

Earning before Taxes

Earnings before Interest and Taxes

Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation and Amortization

Euro

Evropska unie

Hruby domaci produkt
Vnitini vynosové procento
InZenyr

Informacni systém
Naptiklad

Naklady na cizi kapital
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NPV Net Present Value

Nvk Néklady na vlastni kapital

MWh Megawatthodina

OA Obé&zna aktiva

ROA Rentabilita celkového kapitalu
ROE Rentabilita vlastniho kapitalu
ROI Rentabilita investovaného kapitalu
ROS Rentabilita trzeb

SRN Spolkova republika Némecka
S.I.0. Spole¢nost s ru¢enim omezenym
tzv. Takzvany

VH Vysledek hospodateni

VUT Vysoké uceni technické v Brné
WACC Vazené naklady na kapital

B Parametr rizika
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