VYSOKE UCENI TECHNICKE V BRNE

BRNO UNIVERSITY OF TECHNOLOGY

FAKULTA PODNIKATELSKA

FACULTY OF BUSINESS AND MANAGEMENT

USTAV EKONOMIKY

INSTITUTE OF ECONOMICS

ZHODNOCENI EKONOMICKE EFEKTIVNOSTI
INVESTICNIHO PROJEKTU

INVESTMENT PROJECT EVALUATION

BAKALARSKA PRACE
BACHELOR'S THESIS

AUTOR PRACE Vojtech Racil

AUTHOR

VEDOUCI PRACE doc. Ing. Marek Zinecker, Ph.D.
SUPERVISOR

BRNO 2019



VYSOKE UCENIi FAKULTA
I TECHNICKE PODNIKATELSKA

Zadani bakalarskeé prace

Ustav: Ustav ekonomiky

Student: Vojtéch Racil

Studijni program: Ekonomika a management
Studijni obor: Ekonomika podniku

Vedouci prace: doc. Ing. Marek Zinecker, Ph.D.
Akademicky rok: 2018/19

Reditel ustavu Vam v souladu se zakonem &. 111/1998 Sb., o vysokych $kolach ve znéni pozdéjsich
predpisl a se Studijnim a zkuSebnim fadem VUT v Brné zadava bakalafskou praci s nazvem:

Zhodnoceni ekonomické efektivnosti investi¢niho projektu

Charakteristika problematiky ukolu:
Uvod

Cile prace, metody a postupy zpracovani
Teoreticka vychodiska prace

Analyza sou€asného stavu

Vlastni navrhy feseni

Zaver

Seznam pouzité literatury

Prilohy

Cile, kterych ma byt dosazeno:

Hlavnim cilem této bakalafské prace je zhodnoceni ekonomické efektivnosti investice, kterou
predstavuje vystavba nové vyrobni haly v podminkach spole¢nosti LANIK, s. r. o.

Zakladni literarni prameny:

KISLINGEROVA, Eva. Manazerské finance. 2. vyd. Praha: C. H. Beck. Beckova edice ekonomie,
2007. ISBN 978-80-7179-903-0.

MAREK, Petr. Studijni prdvodce financemi podniku. 2. vyd. Praha: Ekopress, 2009. ISBN 978-8-
-86929-49-1.

SEDLACEK, Jaroslav. Ugetni data v rukou manazera - finanéni analyza v fizeni firmy. 2. vyd. Praha:
Computer Press. Praxe manazera, 2001. ISBN 80-7226-562-8.

Fakulta podnikatelska, Vysoké uceni technické v Brné / Kolejni 2906/4 / 612 00 / Brno



SYNEK, Miloslav. ManazZerské ekonomika. 5. vyd. Praha: Grada. Expert, 2011. ISBN 978-80-2-
7-3494-1.

VALACH, Josef. Investi¢ni rozhodovani a dlouhodobé financovani. 3. vyd. Praha: Ekopress, 2010.
ISBN 978-80-86929-71-2.

Termin odevzdani bakalarské prace je stanoven ¢asovym planem akademického roku 2018/19

V Brné dne 28.2.2019

L.S.

doc. Ing. Tomas Meluzin, Ph.D. doc. Ing. et Ing. Stanislav Skapa, Ph.D.
feditel dékan

Fakulta podnikatelska, Vysoké uceni technické v Brné / Kolejni 2906/4 / 612 00 / Brno



Abstrakt

Bakalaiska prace se vénuje tématu zhodnoceni ekonomické efektivnosti investi¢niho
projektu u vybrané spolecnosti. Prace je rozdélena na dvé ¢asti, teoretickou a analytickou.
Obsah teoretické Casti je zaméfen na vysvétleni investicni problematiky zékladnich
pojmu a popis metod, které jsou vyuzity v ¢asti analytické. Prakticka ¢ast je zamétfena na

samotné zhodnoceni investice vV konkrétni spolecnosti pomoci vybranych metod.
Abstract

The Bachelor thesis deals with evaluation of the economic effectiveness of an investment
project conducted in a chosen company. The thesis is divided into two parts, a theoretical
one and an analytical one. The theoretical part is focused on an explanation of basic
investment concepts and description of methods that are employed in the analytical part.
The practical part deals with investment evaluation in a particular company by means of

selected methods.
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investice, planovani investic, metody, ¢istd soucasna hodnota
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investment, investment planning, methods, net present value
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UvVOD

Investovani lze chépat jako samostatnou ¢innost podniku. Charakterizujeme ji jako
vynakladani zdroja za ucelem ziskani uzitkd, které jsou ocekavany v delsim budoucim

¢asovém obdobi (Synek, 2010, s. 262).

Investi¢ni rozhodovani patfi mezi nejvyznamngj$im firemnim rozhodnutim. Néplni
investicniho rozhodovani je pfijeti ¢i zamitnuti investi¢nich projektd, které firma
pripravila. Je ziejmé, Ze uspéSnost projekti mize vyznamné ovlivnit podnikatelskou
prosperitu firmy, naopak neuspéch muze byt pti¢inou vyraznych obtizi a vést az k zaniku
firmy. Investi¢ni rozhodovani, pfedevsim strategického charakteru, by mélo vychazet

z firemni strategie (Fotr, 2011, s. 16).

I pfesto, Ze investi¢ni ¢innost sebou nese urcita rizika, podnik se bez nich neobejde. Proto
je velmi dulezité zajistit investicni plan podniku, ktery vychdzi ze strategického
podnikatelského planu. Tyto investicni plany museji byt konkretizovany na investi¢ni
projekty jednotlivé. Pro spole¢nost je vhodné vypracovat vice projektovych variant

a z nich vybrat tu nejvhodnéjsi (Synek, 2010, s. 263).

Pro investora je investice ob&tovani svého soucasného diichodu za pftislib budouciho
dichodu s cilem generovat zisk. Divodem hodnoceni investic je porovnani vynalozeného
kapitalu s vynosy, které investice pfinese. Je ziejmé, Ze investor akceptuje investi¢ni
projekt, ktery zajisti budouci vynosy ptevysujici vynalozené naklady i s ohledem na
faktor ¢asu (Synek, 2010, s. 265).

Podstatou bakalaiské prace je zhodnoceni ekonomické efektivnosti investi¢niho projektu
pro spolecnost LANIK s. r. 0. Ve spolecnosti zabyvajici se vyrobou slévarenského
pfislusenstvi jsem absolvoval praxi. Béhem c¢trnacti denniho ptsobeni v této firmée jsem
zjistil, ze spole¢nosti chysta vystavbu nové vyrobni haly. Tahle nova informace mé vedla

k vybéru mého tématu pro bakalarskou praci vystavbu zhodnotit.



CiL A METODIKA PRACE

Hlavnim cilem této bakalaiské prace je zhodnoceni ekonomické efektivnosti investice,
jakoz to vystavby nové vyrobni haly ve spolec¢nosti LANIK, s. r. 0., ktera se zabyva
produkci vyrobkil nutnych pro slévarensky primysl. Divodem vystavby nové vyrobni

haly spociva v navyseni vyrobni produkce a trzeb podniku.

Prvni ¢ast je v€novana zakladnim teoretickym pojmim z oblasti investic. Jsou zde
popsany faze zivota projektu, zdroje financovani, klasifikace investi¢nich projekti,
investi¢ni trojuhelnik a v neposledni fad¢ kritéria investicniho rozhodovani. Konec této
¢asti je vénovan metodam hodnotici efektivnost investic, kde tyto metody jsou rozdéleny
na statické a dynamické. Dynamické metody jsou pak dale podrobnéji popisovany a

uvadény jejich vzorce.

Zacatek analytické ¢asti se vénuje piedstaveni spolecnosti LANIK, s. r. 0. Uvedeny jsou
zakladni udaje a predmét Cinnosti. Déle pak zhodnoceni finan¢ni situace podnikatelského
subjektu, nasledné je proveden sbér dat o finanénim hospodafeni podniku a projektu
vyrobni haly, plan kapitalovych vydaji a penéznich piijma z investice. Nakonec jsou

aplikovany vybrané metody zhodnoceni ekonomické efektivnosti investice.

Tteti ¢ast se zabyva navrhy a doporucenimi pro spolecnosti v oblasti této investice.
Pro zhodnoceni efektivnosti investice budou pouzity metody zalozené na penéznim toku.
Na zakladé€ téchto metod pak bude posouzeno, zda je investici vhodné realizovat ¢i

nikoliv. Zavér obsahuje shrnuti efektivnosti investice pro vybranou spolecnost.

Zdrojem dat pro analytickou ¢ast budou financni vykazy spolecnosti za obdobi

2014 — 2017.

Zdrojem dat pro zhodnoceni ekonomické efektivnosti investice bude finan¢ni plan, ktery

vznikne v tzké kooperaci s ekonomickym oddélenim podniku.



1 TEORETICKA VYCHODISKA PRACE

Tato kapitola obsahuje vysvétleni zékladnich pojmt pojicich se s investi¢ni ¢innosti. JSou
zde popsany druhy investic, faze Zivota projektu, zdroje financovani, klasifikace
investi¢nich projektl, investicni trojuhelnik a v neposledni fad¢ kritéria investicniho
rozhodovani. Zbyla ¢ast teorie je vénovana metodam hodnoceni efektivnosti investic

a vlivu inflace na investi¢ni rozhodovani.

1.1 Investice

Synek (Synek, 2011, s. 282) ve své publikaci uvadi naslednou definici ,,investici
V ekonomické teorii rozumime ,, kapitalovd aktiva sestivajici ze statku, které nejsou
urceny pro bezprostiedni spotiebu (nazyvame je investicni statky nebo kapitalové statky
nebo vyrobni statky), ale jsou urceny pro uziti ve vyrobé spotrebnich statkii nebo dalsich

kapitalovych statku. *

Na investice muZzeme pohlizet zdvou pohledd, a to makroekonomického

a podnikového.

1.1.1 Makroekonomické pojeti investice

Hovotime-li o makroekonomickém pojeti investice, volime mezi vyrobou spotiebnich
a investi¢nich statkll. Investicni statky jsou dlouhodobé pouzitelné statky slouzici pro
dalsi pouziti v procesu vyroby. Jestlize ekonomika ob&tuje urcité ¢asti vyroby spotiebnich
statkti ve prospéch investi¢nich statkil, z pravidla pak mize rist mnozstvi spotiebnich i

investi¢nich statkt (Valach, 2010, s. 18).

Podobné také mizeme chapat investici makroekonomického pojeti jako ob&tovani dnesni
(jisté) hodnoty za ucelem ziskani budouci (zpravidla méné jisté) hodnoty (Valach, 2010,
s. 18).

1.1.2 Podnikové pojeti investice

Obecn¢ plati o podnikovém pojeti investic totéz co z pojeti makroekonomického. Také

mluvime o statcich, které nejsou uréeny k okamzité spotiebé, ale k vyrobé dalsich statkti



(spotiebnich i vyrobnich) v budoucnu. Jde tedy rovnéz o odloZenou spotiebu za ucelem
ziskani budoucich uzitkl, za ucelem rozmnozovani majetku a bohatstvi. Z hlediska
finan¢niho je mozné podnikové investice charakterizovat jako jednorazové vynalozené
zdroje, které budou piinaSet penézni pifijmy béhem delSiho budouciho obdobi

(Synek, 2011, s. 283).

1.2 Druhy investic

Z Hlediska financovani, ucetnictvi a danovych piredpisti rozliSujeme investice na tfi

zakladni skupiny investic dlouhodobého majetku (Synek, 2011, s. 288).
Zpusoby ziskani investi¢éniho majetku:

e koupi,
e investi¢ni vystavnou,
e bezlplatnym nabytim na zdklad¢ smlouvy o koupi najaté véci,

e darovani (Synek, 2011, s. 288).
Ocenovani majetku

Cenu tvofenou na trhu nabidkou a poptavkou nazyvame cenou trzni. Oproti tomu existuje
tzv. administrativni cena. Tento typ ceny je uméle vytvoten a jeji stanoveni jednoznacné.
Obvykle podle pravidel dané pravni normy. Platné iéetni predpisy CR rozlisuji tyto druhy

cen.

®  porizovaci cenu (zahrnuje cenu porizeni a vedlejsi naklady spojené s porizenim), tyto
ceny prevladaji,

e cenu porizeni (cenu, za kterou byl majetek nakoupen bez ndkladii spojenych s jeho
porizenim, vétsinou pro ocenéni financniho majetku),

o viastni naklady (nebo jejich cast; pro ocenéeni majetku vyrobeného vlastni c¢innosti),

e reprodukcni porizovaci cenu (cenu, za kterou by se dany majetek poridil v dobé

ocenovani). (Synek, 2010, s. 142)
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Odepisovani dlouhodobého majetku

Odpisy vyjadiuji trvalé znehodnoceni dlouhodobého majetku (hmotného i nehmotného)
a snizuji jeho zlstatkovou cenu, umoznuji postupné pieneseni vydaje na jeho potizeni do
nakladli a jsou zdrojem financovani. Je nutné odliSovat odpisy ucetni, manazerské
a dafové a zohlednit pfi tom specifika plynouci z ¢eské ucetni a danové legislativy

(Odpisy a jejich vyznam pii hodnoceni efektivnosti investic, 2018).

1.2.1 Financni investice
Casto oznaéované jako dlouhodoby finanéni majetek, patii sem:

e Ndkup dlouhodobych cennych papiru (obligace, zastavni listy, dlouhodobé smeénky),
e Vklady do investicnich a jinych spolecnosti (podilové listy),
o dlouhodobé pujcky, nikup nemovitosti aj. s cilem obchodovat s nim a ziskat uroky

dividendy nebo zisk. “ (Synek, 2011, s. 288)

1.2.2 Hmotné investice

BéZné oznacované jako dlouhodoby hmotny majetek, v praxi je délen na movity
(dopravni prostiedek, vyrobni zafizeni) a nemovity (vyrobni hala, pozemek), ktery je
fyzicky zhmotnén a vétSinou podniku slouzi dlouhou dobu a postupné se opotfebovava
(znehodnocuje). Nektery dlouhy hmotny majetek se neopotiebovava (pozemky,
umélecka dila, zlato aj.), ten je majetkem neodpisovanym. Jeho pofizovaci cena je

obvykle vyssi nez 40 000 K¢ (Synek, 2010, s. 131).

1.2.3 Nehmotné investice

Neboli dlouhodoby nehmotny majetek tvofi rizna opravnéni (licence, autorska prava,
vydavatelska prava patenty, nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje, software atd.). Jsou
zde zahrnuty 1 nédklady spojené se zaloZenim podniku. Do nehmotného hmotného majetku

patii polozKy, jejichZ cena je vyssi nez 60 000K ¢ (Synek, 2010, s. 131).
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Klasifikace investic podle vztahu k rozvoji:

rozvojové — slouzi ke zvySeni dosavadni produkce nebo prodeji,

obnovovaci — vyména starych zafizeni za nové,

regulatorni — neslouzi k navySeni penéznich toku, ale musi byt realizovany, aby
podnik  mohl déale fungovat (pfizplsobeni se novym  normam),

(Kislingerova, 2007, s. 264).

Z makroekonomického hlediska jsou investice rozd¢lovany.

1.2.4 Hrubé investice

Hrubé investice pfedstavuji pfirtistek investi¢nich statkli za dané obdobi. V soucasnych

metodikach narodnich Gt se do nich zahrnuji pod ndzvem ,,tvorba hrubého kapitalu*

nasledujici ¢asti:

pofizeni a ubytky hmotnych fixnich aktiv (zejména napt. budov — i bytnych, stroju,
zafizeni),
porizeni a ubytky nehmotnych fixnich aktiv (napft. licenci),

zména stavu zasob (vCetn¢ strategickych vladnich rezerv), (Valach, 2010, s. 19).

Prvni dvé Casti jsou obvykle spojovany do pojmu hruba tvorba fixniho kapitalu.

Tab. 1: V¥se hrubych investic v CR (mld. K&, b&zné ceny), (Valach, 2010, s. 20)

2000 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009
Tvorba hrubého kapitalu 645 766 | 863 | 954 934 | 788
Z toho:
Tvorba hrubého fixniho kapitalu 612 742 | 796 | 890 883 | 814
Zména stavu zasob 33 24 67 64 51 -26

12



1.2.5 Cisté investice

Cistymi investicemi se rozumi hrubé investice snizené o znehodnoceni kapitalu
(kapitalovou spotiebu, zejména odpisy). Obvykle ¢isté investice tvofi podstatné mén€ nez

jednu polovinu hrubych investic (Valach, 2010, s. 22).

Nasledujici tabulka ukazuje piiblizny podil &istych investic na hrubych v Ceské

republice. Udaje jsou v b&znych cenach a v mld. K& (Valach, 2010, s. 22).

Tab. 2: Podil &istych investic na hrubych investicich (mld. K&, bézné ceny), (Valach, 2010, s. 22)

2006 2007
tvorba hrubého fixniho kapitalu 796 890
Spotifeba fixniho kapitalu 576 611
Cisté investice 220 279
Cité invesice v % z tvorby HFK 28 % 31 %

Mezi hrubymi investicemi, ¢istymi investicemi a znehodnocovanim kapitalu obvykle

plati:

e hirubé investice jsou vetsi nez znehodnoceni kapitalu (obnova),

e znehodnoceni kapitalu je vétsi nez cisté investice. (Valach, 2010, s. 23)

1.3 Faze Zivota projektu

Ptipravu realizaci projektu od identifikace zdkladnich mysSlenek az po ukonceni jeho

provozu a likvidaci 1ze chépat jako urcity sled Ctyt fazi:

e predinvesticni (predprojektova priprava),
e investicni (projektova priprava a realizace vystavby),
e provozni (operacni),

o ukonceni provozu a likvidace. (Procesy ptipravy a realizace projekti, © 1997-2018)

13



1.3.1 Predinvesti¢ni faze

Pro uspésnost projektu jsou dilezité vSechny Ctyfi faze. Presto bychom méli vénovat
zvysenou pozornost predinvesticni fazi, nebot’ tspéch ¢i netspéch projektu bude ve
znaéné mife zaviset na informacich a poznatcich marketingové, technicko-technologické,
finan¢ni a ekonomické povahy, ziskanych v ramci piedprojektovych analyz. I piesto, Ze
zpracovani téchto analyz je velice nakladné, neméli bychom se nechat odradit od peclivé
piipravy projektu. Casto takto miizeme predejit znaénym ztratdm spojenych s vlozenim

prostfedkt do $patného projektu (Fotr, 2011, s. 23).

Prestoze trvani investic je stochastické, Casy ¢innosti nelze definovat na zac¢atku projektu.
Misto toho se musime spolehnout na politiku planovani c¢innosti béhem realizace
projektu. Optimalné jsou aktivity planovany tak, aby byla ocekdvana Cistd souCasna

hodnota projektu maximalizovana (Creemers, 2018).

Vystupem predinvesti¢ni faze je investicni rozhodnuti, zda projekt bude, nebo nebude

realizovan. S tim Gizce souvisi i zptisob financovani (Fotr, 2011, s. 23).

‘77 s Pr[]ziumné studie * 7777‘ —> g AV My S9N

| => PREDPROJEKTOVA
v PRIPRAVA

1

l Studie proveditelnosti

[ Zakiadni technicka specifikace | >

‘ Uvodni projektova dokumentace I —"> o
e jektova dokumentace | ——>
| Provadsc projektova dokumen | PROJEKTOVA PRIPRAVA
— TR A A REALIZACE VYSTAVBY
Nakup sluzeb a zafizeni } =S
[ Vystawba | =

)7 7 Spustén( a najeti 7’ —
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Obr. 1: Etapy zivota projektu (Fotr, 2011, s. 24)
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1.3.2 Investi¢ni faze

Investi¢ni faze se obvykle sklada z dvou etap, a to etapou projekéni a etapou realizaéni.
Etapa realizacni je etapou vystavby. Presto Ze naklady realiza¢ni etapy obvykle vyrazné
prevysuji nédklady projekéni ptipravy, nejsou ani tyto naklady zanedbatelné. Po dokoncéeni
projekéni pfipravy ma jesté investor moznost projekt revidovat, eventudlné zastavit.
Béhem investi¢ni faze probiha vystavba projektu. Tato faze je dokoncena piedanim

dokonéeného projektu do zkusebniho, popiipadé trvalého provozu (Fotr, 2011, s. 23).

1.3.3 Provozni faze

Provozni faze zacina zkusebnim provozem, ktery pak postupné ptechazi na projektovou
kapacitu instalované jednotky. Soucasti provozni faze neni jen bézny provoz vybudované
jednotky, ale 1 jeji postupné zdokonalovéani a hlavné fadnd ddrzba. Tato udrzba tvoii
vyznamny naklad (obvykle 2-3,5 % celkovych investi¢nich nakladi ro¢n¢). AvSak tdrzba
jednotky  ndm  zajiStuje  dostatecné¢  dlouhy  Zivotni  cyklus  projektu

a bezpecné vyuzivani projektu po dobu jeho zivotnosti (Fotr, 2011, s. 24).

1.3.4 Faze ukonceni provozu a likvidace

Na konci provozni faze, resp. na konci zivotnosti projektu je obvykle nutné vybudované
zafizeni odstranit. | likvidacni faze sebou nese naklady na likvidaci zatfizeni, na druhé
stran¢ mizeme pocitat s moznym vynosem z prodeje likvidovaného zatizeni, ptipadné

s vynosem ze zeSrotovani apod. (Fotr, 2011, s. 24).

1.4 Zdroje financovani investic

Financovani podnikovych investic charakterizujeme jako ¢&innost zabyvajici se
ziskavanim financnich zdroji (kapitalu a penéz) pro zaloZeni, chod a rozvoj podniku,
a to v potiebném objemu, Case a struktufe, pii optimalnich nakladech na jejich obstarani

a s definovanou cenou za jejich pouzivani (Fotr, 2011, s. 24).
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Zdroje financovani projektu mizeme tfidit z vice hledisek, z nich kK nejvyznamnéj$im
patii misto, odkud se tyto zdroje ziskévaji a vlastnictvi téchto zdrojii. Podle mista

rozliSujeme:

1. interni — nerozdéleny zisk po zdanéni, odpisy a piirtstek rezerv (piedstavuji
nakladové polozky, ale nejsou vydaji), doprodej nékterych slozek dlouhodobého
majetku, snizeni obéznych aktiv (pfedevsim zasob a pohledavek),

2. externi — vklady vlastniki, dlouhodobé bankovni uvéry, dodavatelské uveéry,

kratkodobé bankovni Giv€ry, subvence a dary, aj. (Fotr, 2011, s. 45-46).

Druhé hledisko rozd€luje financovani na vlastnim a cizim kapitalem. Vlastni kapital je
tvofen veskerymi internimi a nékterymi externimi zdroji financovani. Vlastni kapital neni
tieba splacet a pfedstavuje bezpecny zdroj financovani investi¢nich projekti. U ciziho
kapitélu je tieba jednak hradit ndklady (napf. Groky) a tento kapital splatit. Vzhledem
k t¢émto vlastnostem piedstavuje zplusob financovani investi¢nich projektd cizim

kapitalem urcité riziko (Fotr, 2011, s. 46).

1. vlastni zdroje — vklady vlastnikd nebo spole¢nika (akci, ucasti), nerozdéleny zisk,
odpisy, vynosy z prodeje a z likvidace hmotného majetku a zasob
2. cizi zdroje — investi¢ni Uvér, obligace, nepifimo i kratkodoby tvér, dlouhodobé

rezervy, splatkovy prodej, leasing, rizikovy kapital, dotace (Synek, 2011, s. 289).

1.5 Klasifikace investi¢nich projekti

Abychom byly schopni stanovit metodu hodnoceni efektivnosti investic a fidici
podnikovou uroven, kterd o investici rozhoduje, klasifikuji se investicni projekty do
nekolika skupin. Nekteré investice je mozné proveést bez ohledu na jejich efektivnost,
u nékterych staci porovnat ndklady na n€ vynalozené s usporami vyrobnich naklada, které
pfinesou, u jinych je tfeba provést podrobné analyzy vcetné marketingovych

a finan¢nich (Synek, 2011, s. 286).

Rozhodnuti tykajici se rozsahlejSich investi¢nich projektl provadi nejvyssi organy
podniku (pfedstavenstvo, generalni feditel), mensi projekty schvaluji manazefi nizsich

stupni fizeni (Synek, 2011, s. 286).
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Mezi zakladni tiidici hlediska patii vztah k rozvoji podniku, vécna napli projektu aj.
(Fotr, 2011, s. 16).

1.5.1 Vztah Kk rozvoji podniku

Podle téchto hledisek jsou projekty déleny:

a)

b)

Rozvojové, orientované na expanzi — Jedna se o projekty ke zvySeni objemu
produkce, zavedeni novych vyrobki, resp. sluzeb, proniknout na nové trhy aj. Tyto
investice obvykle slouzi k ristu trzeb (Fotr, 2011, s. 17).

Obnovovaci — Obnoveni vyrobniho zafizeni miize byt vynuceno jeho fyzickym
stavem, kdy toto zatfizeni je u konce své Zivotnosti, nebo jde o obnovu pred koncem
zivotnosti. Cilem prvniho pfipadu je zachovani podnikatelské cinnosti podniku.
Druhy ptipad smétuje obvykle k dosazeni nakladové tspory (Fotr, 2011, s. 17).
Mandatorni (regulatorni) - V tomto pfipad€¢ projekty neslouzi k ekonomické
efektivnosti, ale k dosazeni souladu s existujicimi zakony, piedpisy a nafizenimi
upravujici urCité oblasti podnikatelské cinnosti. Mluvime obvykle o projekty
zaméfené¢ na ochranu zivotniho prostfedi, zvySeni bezpecnosti prace, dosazeni
souladu s  hygienickymi normami, zlepSeni pracovniho prostfedi aj.

(Fotr, 2011, s. 17).

1.5.2 Vécna napli projekta

Podle vécné naplné rozliSujeme projekty:

a)

b)

Zavedeni novych vyrobki, technologii — Jde o projekty zamétené na nové produkty
a technologie, které uz na trhu existuji. Pro naSi firmu jsou vSak nové

a proto se Casto jedna o investice do vyrobnich zatizeni (Fotr, 2011, s. 17).

Vyzkumu a vyvoje novych vyrobki a technologii — Jedna se o projekty s vysokym
rizikem a obtiznym hodnoceni (Fotr, 2011, s. 17).
Inovace informacnich systémii — | v tomto pifipadé neni jednoduché hodnoceni

projektt, vzhledem k jejich pfinosiim kvantifikace efektivnosti (Fotr, 2011, s. 17).
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d) ZvySeni bezpecnosti provozu a bezpecnosti prace — Obvykle jde o soucast
mandatornich projektt, kde je vSak obtizné hodnoceni jejich ekonomické efektivnosti
(Fotr, 2011, s. 17).

e) SniZeni negativniho vlivu na Zivotni prostiedi — Opét jde o projekty s obtiznym
hodnocenim jejich ekonomické efektivnosti vzhledem Kk obtiznosti kvantifikace
realnych piinosua (Fotr, 2011, s. 17).

f) Infrastrukturni projekty — Casto jsou realizovany jako soucast vétsich projekti,
jako jsou napf. inZzenyrské sit€¢ (vozovky, kanalizace), pomocna zafizeni (Cistirna
odpadnich vod), energeticka zafizeni (vlastni kotelna). Infrastrukturni projekty

mohou byt samostatnym podnikatelskym zamérem (Fotr, 2011, s. 17).

1.6 Investi¢ni trojihelnik

Pfi investi¢ni ¢innosti bere investor v uvahu zejména tii zakladni charakteristiky kazdé

investice, které popisuje tzv. investi¢ni trojihelnik. Pomyslnymi tiemi body

trojithelniku je vynos, likvidita a riziko (Soba, 2017, s. 162).

Nez investor pfistoupi k hodnoceni investice dle investi¢niho trojuhelniku, musi byt
splnény dva zékladni pfedpoklady. Prvni je bohatstvi, coz znamend, Ze investor
disponuje dostatecnymi finan¢nimi zdroji na realizaci investice. Druhy ptedpoklad pro

mozny zadatek hodnoceni investice je kvalita investi¢niho (Soba, 2017, s. 162).

Obr. 2: Investi¢ni trojuhelnik (Soba, 2017, s. 162)

Vyznam jednotlivych vrchola investi¢niho trojihelniku:

Vynosem je myslena mira zhodnoceni investi¢nich ndklad (cena nové technologie),

a to jak prostfednictvim béznych vynosi, tak kapitalového vynosu. V ramci metod pro
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vypoCet vynosnosti investice se vyuzivaji statické a dynamické metody

(Soba, 2017, s. 164).

Rizikem rozumime jistotu resp. nejistotu obdrzenych vynost, které oéekavame. Cim vic
roste pravdépodobnost toho, Ze bychom mohli obdrzet z investice jiné vynosy, nez
otekavané, tim je vyssi riziko investice (Soba, 2017, s. 164). Rizikovost aktiva je

zapouzdiena do jednoho ¢isla — diskontni sazby (Damodaran, 2018).

Riziko mlizeme chapat v zdkladnim pojeti dvojiho druhu — pozitivni a negativni. Pozitivni

rizika jsou také oznacovana jako kritické faktory uspéchu (Zinecker, 2008, s. 78).

Likvidita investice je schopnost pfeménit investici na nejlikvidnéjsi finanéni aktivum,
hotové penize. V praxi to znamena, jak rychle a jak s vysokymi naklady se nam podaii
aktivum zpenézit (Soba, 2017, s. 164).

Ztrata ¢i snizeni likvidity investice byva povazovana za dalsi rizikovy faktor a proto se
V ramci investi¢niho trojuhelniku fadi do Casti rizika. V takovém ptipadé se investi¢ni
trojuhelnik méni na tzv. vynosové-rizikovy profil investice. Investor tak vzdy hodnoti
investici pfedev§im z pohledu vynosu v porovndni s podstupovanym rizikem

(Soba, 2017, s. 164).

Vynosové-rizikovy profil predstavuje pro investora pozitivni vynos a riziko negativni.
Investor hleda nejlepsi pomér mezi vynosem a rizikem investice. Hleda nejvyssi pomér
vynosu a rizika, kdy kazda jednotka rizika je mu zaplacena co nejvyssim poctem jednotek
vynosu. Proto je velmi nutné hodnotit vynos a riziko investice vzdy spole¢né, nikoliv

zv1ast (Soba, 2017, s. 165).
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vysoKy vynos A vysoké riziko

statni dluhopisy /
penézni trh / bankovni uéty
o penézni depozita,
nizky vynos hotovost a hotovostni ekvivalenty nizké riziko

Obr. 3: Vztah mezi vynosem a rizikem (Soba, 2017, s. 166)

1.7 Kritéria investi¢niho rozhodovani

Tyto kritéria miZzeme rozdélit podle vysledného efektu investice, na ktery se pfi svém

hodnoceni zamétuji (Marek, 2009, s. 359).

e PenéZni kritéria — vénuji se hodnoceni ofekdvanych investi¢nich penéZnich toku.
(napf. Cista soucCasnd hodnota, index Cisté soucasné hodnoty, vnitini vynosové
procento, prosta a diskontovana doba navratnosti), (Marek, 2009, s. 359).

e Nikladova kritéria — zabyvaji se na hodnoceni o¢ekavanych uspor naklada, které
maji  investice  pfinést (napf.  Kkritérium  diskontovanych  nakladd),
(Marek, 2009, s. 359).

e Ziskova kritéria — hodnoti ocekévany vysledek hospodafeni dosaZeného pomoci

investice (napf. primérna vynosnost projektu), (Marek, 2009, s. 359).

1.8 Hodnoceni investic

Dtivodem hodnoceni investic je porovnani vynalozeného kapitdlu s vynosy, které
investice pfinese. Jde o rozpocteni jednorazovych investi¢nich nékladl a ro¢nich vynost
za obdobi Zivostnosti investi¢niho majetku. Vynos z investice je piirastek ¢istého zisku a
odpisi, kter¢ se do firmy vraceji vcené  prodanych  vyrobki

(Sedlagek, 2001, s. 139).
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Hodnoceni investic se obvykle sklada ze Ctyt etap:

e 0dhad jednorazovych naklada na investici,
e 0dhad budoucich vynost, popft. rizika,
e Vvypocet nakladii na kapital vlastni firmy,

e vypocet soucasné hodnoty ocekavanych vynosi (Sedlacek, 2001, s. 140).

1.8.1 Odhad jednorazovych nakladi na investici

Odhad jednorazovych nakladti obsahuje potizovaci cenu dlouhodobého majetku, ktera
u strojnich investic obvykle stdva nakupni cenou, dale pak ndklady na dopravu (cla),
montdzni a instalatni néklady. U ostatnich nékladii, zejména u stavebnich nékladd,
vyzkumnych a vyvojovych ndkladl, ekologickych ndkladl, ndkladl na rekvalifikaci
pracovniku atd., nebyva jiz odhad tak presny (Sedlacek, 2001, s. 140).

1.8.2 Odhad budoucich vynost

Zisk a odpisy, plynouci z dlouhodobého majetku, jsou hlavnimi polozkami vynost. Jejich
vypocet zavisi na odhadu budoucich trzeb (predpokladaného objemu prodeje zbozi a jeho
cen) a nakladu (materidlovych, mzdovych, rezijnich), které jsou Elenény na fixni,

variabilni v€etné oportunitnich (Sedlacek, 2001, s. 140).

1.8.3 Vypocet nakladu na kapital

Pti hodnoceni investice musime pocitat s naklady, které nas kapitél stoji. Pokud firma
financuje celou investici vlastnim kapitdlem, ndkladem je pozadovany vynos z kapitalu.
Pokud je investice pln€ financovana uvérem, je pak ndkladem urok z avéru. V ptipade,
ze firma nedosdhne zhodnoceni investice alespoii v této vySi, pracuje se ztratou

(Sedlagek, 2001, s. 141-142),

1.8.4 Vypocet soucasné hodnoty ocekavanych vynosu

Mezi jednorazoveé vynaloZzenymi néklady a ocekdvanymi vynosy, které plynou nékolik
let, existuje zna¢ny Casovy posun. Faktor ¢asu zplsobuje, Ze dne$ni hodnota penéz je

cennéj$i nez jejich hodnota v budoucnu. Vynosy tedy musime piepocitat ke stejné Casové
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bazi, kterou byva vétsSinou rok potizeni investice. Budouci hodnotu tedy piepocitdvame
na soucasnou hodnotu. Jedna se o penézni sumu, kterd musi byt investovana, pokud ma

byt ve stanovené dobé ziskana zpét vétsi o ocekavané vynosy. Vypocteme ji:

BH

H=———
5 (1+i)n

Kde: SH = sou¢asna hodnota budoucich piijmd,
BH = budouci hodnota (o¢ekdvana hodnota CF v daném obdobi),
I = Grokova mira,

n = doba pouzivani investice v letech (Sedlacek, 2001, s. 142).

1.9 Metody hodnoceni efektivnosti investic

Pro posuzovani efektivnosti investi¢nich projekta a jejich vybér existuje v teorii a praxi
nckolik metod. Lisi se od sebe velice zdsadné, Casto jde o rizné technické postupy, které

nakonec dospivaji ke stejnym zavériim. Podle toho, zda metody hodnoceni efektivnosti

rrrrr

a) Statické metody — nerespektuji faktor Casu,

b) Dynamické metody — respektuji faktor ¢asu (Valach, 2010, s. 81).

Statické metody mutizeme piirozené€ pouzit jen v piipadé, ze faktor ¢asu nema podstatny
vliv na rozhodovani o investicich. Tyto metody lze vyuzit, pokud jde napiiklad o
investovani pomoci jednordzové koupé fixniho majetku (stroje, budovy). Vynechani
¢asového faktoru i v téchto piipadech neni zcela spravné, ale vétSinou nema podstatny
vliv na ohodnoceni a vybé&r pfisluSné varianty. DilleZitou tilohu ma i1 vySe diskontni sazby

v v

(Valach, 2010, s. 81).

Ptipady projektii s velmi kratkou dobou Zivostnosti a velmi nizkou diskontni sazbou se
V praxi objevuji jen zfidka, a proto moznost pouzivani statickych metod vyhodnocovani

je dosti omezena (Valach, 2010, s. 81).
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Dynamické metody pro vyhodnocovani investi¢nich projektii by mély byt pouzivany
vSude, kde se pocita s delsi dobou potizeni dlouhodobého majetku a delsi dobou jeho

ekonomické zivotnosti. To je u vétSiny projekta (Valach, 2010, s. 81).

Respektovani Casu v propoctech efektivnosti investice podstatné ovliviiuje Gvahy
o ptijeti ¢i nepfiijeti projektu, o vybéru vhodné varianty projektu. Faktor ¢asu je promitan
jak do vymezeni penéznich piijmi z projektu, tak i do vymezeni kapitalovych vydajt.
Pokud nejsou Casové dimenze uvazovany, dochazi vétSinou k zasadnimu zkreslovani
pohledu na efektivnost jednotlivych projekti, a tim i k nespravnému rozhodnuti (Valach,

2010, s. 81).

U metod opirajici se o nakladova kritéria hodnotime efektivnost investi¢nich projektt
jako usporu ndkladl a to investi¢nich nakladd, tak nakladd spojenych s fungovanim
projektu, tj. ndkladii provoznich. Rozhodovéni podle jen jednoho druhu nékladd by bylo
chybné. Proto se vyuziva metoda ro¢nich praimérnych nakladu (Valach, 2010, s. 82).

Hodnoceni efektivnosti pomoci ziskovych Kkritérii projekta je chapano jako zisk snizeny
o danl ze zisku. Takové pojeti je efektivngjsi nez Gspora ndkladi. Z hlediska finan¢niho
vsak ucetni zisk nepiedstavuje veskery tok penéznich piijmu z projektu (Valach, 2010, s.
82).

Proto se jednozna¢né dava prednost Kritériim opirajicich se o penéZni prijem
z projektu. Hovotime tedy o zisku po zdanéni vyvolany investici plus odpisy, event. dalsi

mozné piijmy (Valach, 2010, s. 82).

V praxi jsou nejcastéji vyuzivany tyto metody vyhodnocovani efektivnosti investi¢nich

variant:
1. primérné rocni naklady,
2. diskontované naklady,
3. (ista soucasna hodnota,
4. vnitini vynosové procento,
5. doba navratnosti. (Valach, 2010, s. 82-83).
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1.9.1 Priamérné rocni naklady

Tato metoda hodnoceni investicnich projekti porovnava primérné rocni naklady
prislusnych srovnatelnych investi¢nich variant projektii. Srovnatelnosti se ma na mysli
stejny rozsah produkce, ktery investi¢ni varianty zajistuji, a stejné ceny. Za nejvhodné;jsi
variantu se povazuje ta, kterd ma nejnizSi primérné rocni ndklady

(Valach, 2010, s. 83).
Vymezeni ro¢nich praimérnych nakladi:
R=0+i*x]+V
Kde: R = ro¢ni primérné naklady varianty investi¢niho projektu,
O =ro¢ni odpisy,
I = pozadovana vynosnost (arok, v %/100),
J = investi¢ni naklad,
V = ostatni ro¢ni provozni naklady (Valach, 2010, s. 83).

Takovy vzorec vSak neni dostate¢né presny. Urok, vyjadiujici vzacnost kapitalu, je stale
uvazovan z potizovaci ceny kazdé varianty. Spravné musi byt odvozen od postupné
klesajici zlstatkové ceny majetku, protoze s klesajici ziistatkovou cenou klesé i vzacnost

kapitalu (Valach, 2010, s. 84).

Kvili pfesn¢jSimu vycisleni rocnich ndkladl je tfeba zohlednit klesajici vazanost
kapitalu, které se muize uskute¢nit pomoci slozeného urokovani, konkrétné¢ pomoci
umorovatele. VySe ro¢nich odpisii a poZadovany vynos z klesajici zlstatkové ceny se
muze povazovat za anuitni splatku, kterou je tfeba uhradit. V takovém ptipadé vyraz (O
+ i*J) ptedstavuje ro¢ni pravidelnou splatku, kde odpisy jsou jakoby tmor ptjcky
a vynos z klesajici zlstatkové ceny predstavuje jakoby urok z klesajici ¢astky uvéru.

Investi¢ni naklad ptedstavuje pajcku (Valach, 2010, s. 84).

Vymezeni ro¢nich primérnych nakladi prostfednictvim sloZeného tirokovani:
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il + 0"

_(1+i)"—1+V

Kde: i=urokovy koeficient,

n = pocet let (Valach, 2010, s. 85).

1.9.2 Diskontované naklady

Je metoda zaloZend na stejném principu jako metoda ro¢nich primérnych nakladi. Misto
pramérnych roc¢nich nakladi vSak porovnava souhrn investi¢nich

a diskutovanych provoznich nakladii jednotlivych variant projektu za celou dobu jeho

Cv v

2010, s. 90).
Metoda diskontovanych nékladt jde vyjadrit nasledovné:
N
D=J+ z v,
n=1
Kde: D = diskontované naklady investi¢niho projektu,
J = investi¢ni naklad,
Vi = diskontované ostatni rocni provozni naklady,
n = jednotliva 1éta Zivotnosti,
N = doba Zivotnosti (Valach, 2010, s. 90).

Problém nastava v ptipad¢, ze porovnavame dvé varianty investi¢niho projektu s riznou
dobou Zivotnosti. V takovém piipadé musime postupovat odlisné. Metoda
diskontovanych ndkladii nedokaze eliminovat rGznou dobu Zivotnosti. Jde totiz
0 celkové naklady nikoliv primérné ro¢ni naklady. Proto logicky varianty s delsi
zivotnosti maji vySs$i ostatni provozni ndklady z titulu vétsSiho poctu let fungovani

investice (Valach, 2010, s. 91).
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Pokud chceme srovnavat touto metodou investice s riiznou zivotnosti, musime ob¢é
investice pievést na spole¢nou délku Zivotnosti. Tou je nejmensi spole¢ny nasobek
zivotnosti jednotlivych variant. Pfitom si musime uvédomit, ze do varianty s kratsi dobou
zivotnosti musime zahrnout i soucasnou hodnotu obnovovaného dlouhodobého majetku

(Valach, 2010, s. 91).

1.9.3 Cista soucasna hodnota

Jedna se o dynamickou metodu, vyuzivanou pro vyhodnocovani efektivnosti investi¢nich
projektii. Za efekt investice povazuje penézni piijem, jehoz zaklad tvoii ocekavany zisk
po zdanéni, odpisy, eventudlné€ ostatni piijmy u investice. Definujeme ji jako rozdil mezi
diskontovanymi penéznimi pfijmy z investicniho projektu a kapitdlovym vydajem

(Valach, 2010, s. 99).

JestliZe je kapitalovy vydaj uskutecniovan delsi dobu, pak je ¢ista soucasnd hodnota rozdil
mezi diskontovanymi penéznimi ptijmy z projektu a diskontovanymi kapitadlovymi vydaji

Vv jednotlivych letech (Valach, 2010, s. 99-100).
Matematicky vyjadiena ¢ista soucasna hodnota:
N
C Z Pr— K
= n—m ——
@A+
n=1

Kde: C = &ista soucasna hodnota,

Pn = penézni piijem z investice v jednotlivych letech,

1= pozadovana vynosnost,

N = doba zivotnosti,

K = kapitalovy vydaj,

n = jednotliva l1éta zivotnosti (Valach, 2010, s. 100).
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1.9.4 Vnitini vynosové procento

Je definovano jako diskontni tirokova mira, pfi které je souasna hodnota ocekavanych

budoucich penéznich toki z investice rovna soucasné hodnot¢ investi¢nich vydaji:

SH = lo, SH — lo (SH = soucasna hodnota budoucich pfijma, lo = poc¢ate¢ni naklady na

investici), (Sedlagek, 2001, s. 144).

Urokovou miru miizeme uréit metodou pokusti a omylii a postupné snizovat rozdil levé a
pravé strany rovnice, az je nulovy, nebo provést vypocet pomoci tabulkového procesu.
Vnitini vynosové procento udava predpoklddanou vynosnost investice, kterou lze
porovnat s pozadovanou vynosnosti. Rozdil ndm pak ukazuje miru jistoty a rizika. Ptili§
velky rozdil znaci nizkou jistotu a vysoké riziko. Obecn& by mélo byt vnitini vynosové

procento vyssi, nez je urokova mira. Vzorec pro vypocet:

SHy,

VVP =iy + ——
" SHen + SHey |

(iv - in)
Kde: SHg, = Cista soucasna hodnota pfi nizsi urokové mite,
SHgy = Cistd soucasna hodnota pii vyssi irokové mite,
Ie = niZ8i trokova mira

Iv = vys8i trokova mira (Sedlacek, 2001, s. 144).

1.9.5 Doba navratnosti

Dobou navratnosti se rozumi obdobi, za které tok vynost neboli cash flow piinese
hodnotu rovnajici se pivodnim ndkladiim na investici. Pokud jsou vynosy v kazdém roce

stejné, pak dobu navratnosti vypocteme podle vzorce:

naklady na investic .
D, = ol CF (roky)(Sedlacek, 2001, s. 145).

V ptipadé€, ze jsou vynosy kazdy rok jiné, zjistime dobu uthrady postupnym nacitanim
ro¢nich ¢astek CF tak dlouho, az se kumulované ¢astky CF rovnaji investi¢nim nakladim.

Cim je doba navratnosti kratsi, tim je investice vyhodn&jsi. To plati u variant, které jsou
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stejné. Nevyhodu této metody je, Zze neuvazuje Casové rozlozeni vynosii v dob¢ splaceni.
Tento problém mulzeme vyiesit diskontovanim (diskontovana doba navratnosti). Pak
ziskame predstavu o tom, jak dlouho jsou zdroje v investici vazany

a o riziku investice (Sedlacek, 2001, s. 145).

1.10 Vliv inflace na investié¢ni rozhodovani

S vlivem inflace musime pocitat, pokud se ekonomické vypocty tykaji delSiho obdobi.
Inflace casem zvySuje naklady na vyrobni Cinitele a snizuje hodnotu budoucich ptijmu

(Sedlagek, 2001, s. 152).

V arokové mife i, kterou vyuzivame pro vypoéteni soucasné hodnoty, je mira inflace
zapocitana. Cim vyssi je mira inflace, tim je soucasnad hodnota niz$i. S mirou inflace

rostou i vynosy. Vzorec pro soucasnou ¢istou hodnotu ma pak tvar:

Kde: if = mira inflace (Sedlacek, 2001, s. 152).

Je tfeba nutné s inflaci pfi hodnoceni investic pocitat, nebot’ zredlituje vypocty a tvahy,

které jsou na nich zalozené (Sedlacek, 2001, s. 152).
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2 ANALYZA SOUCASNEHO STAVU

Tato kapitola obsahuje predstaveni spolec¢nosti LANIK s. r. 0. a vyhotoveni finan¢ni
analyzy, pro zjisténi silnych a slabych stranek firmy, jeji vykonosti a schopnosti realizace

investi¢niho projektu v podob¢ vystavby nove vyrobni haly.

2.1 Predstaveni spolecnosti

LANIK s. r. 0. v Boskovicich plisobi na trhu od roku 1991 a je ¢eskou soukromou firmou.
Dominantni aktivitou je vyroba a prodej pénovych keramickych filtri, které jsou
vyuzivany ve slévarenstvi, Vv prvovyrobé hliniku, v petrochemickém
a potravinaiském pramyslu. Jako doplnék K filtraim vyrabi Zaruvzdornou keramiku.
Ptiblizn¢ 85 % produkce firmy je exportovano. Dominantnim trhem je pro spole¢nost
Evropa, zejména Némecko, CR, §V}'Icarsko, Polsko, Francie, Rusko a Slovensko.
Nejvyznamnéj$im mimoevropskym trhem je Indie. Od roku 2015 patii do spole¢nosti
firma Teplotechna primyslové pece s. r. 0. Olomouc. Teplotechna je dcefinou spole¢nosti
a byla ziskana akvizici. Spole¢nost patii Svou velikosti mezi sttedni podniky. Zaméstnava

210 zaméstnanct a jeji obrat ¢ini 15 mil. EUR (Profil spole¢nosti, © 2012-2018).
Verejné udaje o spolecnosti
Obchodni spole¢nosti: LANIK, s.r. 0.

Datum zépisu do OR: 14. fijna 2008

Sidlo: Chrudichromska 2376/17, 680 01 Boskovice
Identifikacni ¢islo: 284 70 991

Pravni forma: Spole¢nost s ru¢enim omezenym

Jednatel: Ing. Igor Lanik st., Ing. Igor Lanik ml., Ing. Boris Lanik
Zakladni kapital: 256 073 000K ¢

Spolec¢nik: Ing. Igor Lanik st.
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Predmét podnikani: Vyroba nebezpecnych latek a nebezpecnych chemickych
ptipravki a prodej chemickych latek a chemickych ptipravki
klasifikovanych jako vysoce toxickeé a toxické, vyroba, obchod
a sluzby neuvedené v ptilohach 1 az 3 zivnostenského zakona

(Vypis z obchodniho rejstiiku, © 2012-2015).
Historie

Spole¢nost Igor Léanik — Techservis Boskovice zalozena vroce 1991 Ing. lgorem
Lanikem star$Sim jiz od svého vzniku se zabyvala vyrobou pomocnych materiadla pro
slévarensky a metalurgicky (hutnicky) primysl. Navazala tak na ¢innost vyzkumného
ustavu keramiky VUK Horni Bfiza, ktery zanikl v roce 1991. Z pocatku se spole¢nost
orientovala na vyrobu mazacich a separacnich prosttedkl pro slévarny a kovarny a také
vyrobu pénokeramickych filtrd. Pfi zaloZeni firma méla cCtyfi zaméstnance

(Historie spolecnosti, © 2012-2018).

Ve vyrobnim sortimentu zacaly postupné nad mazadly a natéry prevazovat
pénokeramické filtry. V roce 1996 spolecnost LANIK zaméstndvala 30 zaméstnanct
a ro¢ni obrat se pohyboval kolem 20 mil. K¢&. Stéale rozristajici se spolecnost byla nucena
vroce 1999 - 2000 pristavét skladovaci prostory, rozsifit vyrobni plochu
a posléze 1 zvétsit administrativni zazemi. Spolecnost se v roce 2001 zacala tidit normou
kvality 1ISO 9001:2001. V roce 2005 ve spolecnosti pracovalo 96 zaméstnanci a obrat
¢inil 200 mil. K¢ (Historie spole¢nosti, © 2012-2018).

Z hlediska vyrobni technologie jsou povazovany za pirelomové udélosti V pofizeni prvni
prumyslové komorové pece s vldknitou vyzdivkou (1997), postaveni prvni prototypove
namaceci linky (1999) a pofizeni pribézné valeckové pece (2007). Od té doby byla
technologie mnohokrat ménéna, pofizovali se moderngjsi a sofistikovanéjsi stroje

a zafizeni (Historie spole¢nosti, © 2012-2018).

Roku 2007 se velka ¢ast pénokeramickych filtrii pfesunula do nové vybudovaného
zavodu. V tomto roce bylo zaméstnano nejvice osob a to piesné 250. Obrat ¢inil 14 mil.
EUR. Vroce 2009 se vyrobni sortiment rozsifil o vyrobu keramickych jader pro

technologii pfesného liti (Historie spole¢nosti, © 2012-2018).
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Graf 1: Hierarchické rozdéleni spoleénosti, (Vlastni zpracovani dle LANIK, 2019)

2.2 Finan¢ni analyza podniku

Pro zdatilé provedeni investi¢niho projektu spolec¢nosti LANIK, je nutné zvolit spravné
financovani a znat dobfe jeji finan¢ni situaci. Toto zhodnoceni provedu pomoci financni

analyzy, kde pouziji informace z rozvahy a vykazu zisku a ztraty v letech 2014 az 2017.

Na zacatku finan¢ni analyzy provedu horizontalni a vertikalni analyzy. Déale zhodnotim
rozdilové ukazatele, ukazatele likvidity, zadluZenosti, aktivity a rentability. Vysledky

kazdé ¢asti analyzy budou okomentovany a zhodnoceny.

w
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2.2.1 Horizontalni analyza

Pomoci horizontalni analyzy miizeme kvantifikovat zmény polozek rozvahy a vykazu
zisku a ztraty v Case. Zmeény v horizontalni analyze zjistujeme absolutni a relativni, viz

tabulka 3 a 4.

Tab. 3: Horizontalni analyza aktiv a pasiv v lezech 2014 az 2017,
(Vlastni zpracovani dle Sbirka listin, © 2012-2015)

Absolutni zména Relativni zména

udaje jsou v tis. K¢ nebo %| 14/15 15/16 16/17 14/15 15/16 16/17

Aktiva celkem 96 117 -9008] 38439 21,22 -1,64 712
Dlouhodoby majetek 86 058 -8457| -28 109 36,53 -2,63 -8,97
DNM 23 826 -4 556 -4 851 3971 x -19,12 -25,17
DHM 1584 -3887| -10855 0,67 -1,64 -4,65
DFM 60 648 -14| -12 403 0,00 -0,02 -20,46
Obé&Zna aktiva 10 448 -7 455 67 227 4,38 -3,29 30,67
Zasoby 5138| -13686 -6 510 10,82 -26,00 -16,71
Dlouhodobé pohledavky -1515 0 0f -100,00 0,00 0,00
Kratkodobé pohledavky -13 348 -7 899 9434 -11,73 -7,87 10,20
Kratkodoby financni majetek 20173 14 130 64 303 37,75 19,20 73,29
Ostatni aktiva -389 6 904 -679 -32,94 872 x -8,82
Pasiva celkem 96 117| -9008| 38439 21,22 -1,64 712
Vlastni kapital 74129 22247 37054 18,89 477 7,58
Zakladni kapital 0 0 0 0,00 0,00 0,00
Kapitalové fondy 33 386 -14 -12 403 0,00 -0,04 -37,17
Rezervni fondy 0 0 0 0,00 0,00 0,00
VH minulych let 79341 39052 23952 147 x 29,27 13,89
VH bé€zného tcetniho obdobi -38598( -16791| 25505 -46,88 -38,39 94,63
Cizi zdroje 21988| -31255 -1 603 36,34 -37,89 -3,13
Rezervy 0 0 0 0,00 0,00 0,00
Dlouhodobé zavazky 712 2 467 -937 0,00 347 x -29,48
Kratkodobé zavazky 7389 -28743 3 450 13,53 -46,37 10,38
Bankovni Givéry a vypomoci 13 887 -4 979 -4116 235 X -25,16 -27,79
Ostatni pasiva 0 0 2 988 0,00 0,00 0,00

Nyni je zapotiebi popsat poloZky horizontalni analyzy a zjistit pfi¢iny zmény. Pti pohledu
na mezirocni zmény celkovych aktiv a pasiv je dilezité konstatovat, Ze maji rostouci
trend. Jen mezi roky 2015 a 2016 klesla vyse aktiv o 1,64 %. Dlivodem bylo velké snizeni

zasob a  neinvesticni ¢innosti zejména dlouhodobého nehmotného
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vrwe

odepisovanim majetku.

Spolecnosti se tfadi mezi kapitadlové silné spolecnosti, jelikoz nad ob&znymi aktivy
prevazuji stala aktiva, jen v roce 2017 se tyto hodnoty témét rovnaji. Je to samoziejmé,
protoze LANIK je pfedevsim vyrobni spole¢nost a ma ve vlastnictvi dlouhodoby majetek.
Nyni je planované vybudovani nové vyrobni haly, ¢imz se hodnota dlouhodobého

majetku opét zvysi.

Spole¢nost eviduje meziro¢ni nartst obéznych aktiv, jen v roce 2016 se obézna aktiva
snizila o 3,29 %, avSak V roce 2017 byl nartist vice nez 30%. Propad obéznych aktiv byl
Klesaly, ale v poslednim sledovaném roce je evidovan nardst. Nartst ob&éznych aktiv
v roce 2017 je skryt v kratkodobém finanénim majetku, ktery mél meziro¢ni nartist az
070 %.

Vyvoj celkovych pasiv je stejny jako u celkovych aktiv. Snizeni pasiv v roce 2016
najdeme prevazné Vv cizich zdrojich. Snizeni bylo téméf o 38 % a hlavni pfi¢inou bylo
sniZzeni kratkodobych zavazki, bankovnich uvérti a vypomoci. Zakladni kapital zlstava
neménny. Firma nevyuziva zadné rezervy. Vlastni kapital se meziro¢né zvySuje, nevice
vsak vzrostl v roce 2015 diky vydafenému roku 2014, kdy trzby za prodej vlastnich

vyrobki byly vétsi témét o 100 milioni K¢, nez v roce 2015.
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Tab. 4: Horizontélni analyza vykazu zisku a ztraty v letech 2014 az 2017,
(Vlastni zpracovani dle Sbirka listin, © 2012-2015)

Absolutni zména Relativni zména

udaje jsou v tis. K¢ nebo %| 14/15 15/16 16/17 14/15 15/16 | 16/17

TrZby za prodej zboZi 1369 -16333 -1117 3,25 -3755| -411
Obchodni marze 1502 2 508 -1 061 55,60 164,02 -26,28
Trzby za prodej vl. vyrobki -89427( -12942| 68 645 -18,45 -327| 17,95
Vykonova spotieba -21408| -47057( 30129 -8,94 -1809( 14,14
Ptidana hodnota -58494| 36623 37455 -23,74 26,75 2159
Osobni naklady -8 893 -122| 10437 -7,31 -0,11 9,27
Provozni VH -55 469 -8913| 37900 -54,99 -19,63| 103,85
Finan¢ni VH 11215 -12739 -8 889 -104,34| -16,77
VH za béZnou ¢innost -38 605 -16784| 25505 -46,88 -38,38| 94,63
VH po zdanéni -44.248| -16 791 25505 -43,44 -38,39| 94,63
VH pied zdanénim -44 248 -21652| 29011 -43,44 -3758| 80,67

Nejvétsi hodnotu nalezneme u trzeb za prodej vlastnich vyrobka a sluzeb. Jelikoz
spoleCnost vyrabi predev§im vlastni produkty, lze ptredpokladat, ze tato castka bude
nejvyssi. Trzby za prodej zboZi jsou nepatrné a jejich hodnoty meziro¢né klesaji. Trzby
za vlastni vyrobky a sluzby v letech 2015 a 2016 mély meziro¢ni propad, avsak v roce
2017 vzrostly o témer 18 % a dostaly se ptes hranici 451 milionti korun. Na celkovych
nakladech se nejvyraznéji podili vykonova spotieba, coz charakterizuje vyrobni podnik.
| vykonova spotieba méla meziro¢ni propad v letech 2015 a 2016, coz souvisi s poklesem
trzeb za vlastni vyrobky a sluzby. V roce 2017 vSak 1 vykonova spotifeba zaznamenala

rust.

Ptidana hodnota a osobni ndklady m4ji stejny vyvoj jako pfidana hodnota a trzby za
prodej vlastnich vyrobku a sluzeb. Je jasné, Ze tyto faktory spolu tizce souvisi. Z vykazu
zisku a ztraty zjistime, ze LANIK vroce 2016 inkasoval nejvétsi trzby z prodeje
dlouhodobého majetku ve vybranych letech. Vysledek hospodafeni po zdanéni je
Vv prvnich dvou zkoumanych letech klesajici. Diivodem je velice vydateny rok 2014, kdy
hospodatsky vysledek po zdanéni ¢inil 82 mil. K¢. Rok 2017 piines velké zlepSeni oproti
roku 2016 a to 0 94 %.
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2.2.2 Vertikalni analyza

Pti vertikdlni analyze posuzujeme formou procentnich podila strukturu aktiv a pasiv

V rozvaze a strukturu trzeb ve vykazu zisku a ztraty. Vertikalni analyza v této praci je

provedena v letech 2014 az 2017, viz tabulka 5 a 6.

Tab. 5: Vertikalni analyza aktiv a pasiv v letech 2014 az 2017,
(Vlastni zpracovani dle Sbirka listin, © 2012-2015)

2014 [%] | 2015 [%] | 2016 [9%] | 2017 [%]
Aktiva celkem 100,00 100,00 100,00 100,00
Dlouhodoby majetek 52,01 58,58 57,99 49,28
DNM 0,00 4,34 3,57 2,49
DHM 52,01 43,19 43,19 38,45
DFM 0,00 11,05 11,23 8,34
Obézna aktiva 47,73 41,28 40,59 49,51
Zasoby 10,49 9,59 7,21 5,61
Dlouhodobé pohledavky 0,33 0,00 0,00 0,00
Kratkodobé pohledavky 25,11 18,29 17,13 17,62
Kratkodoby financni majetek 11,80 13,40 16,25 26,28
Ostatni aktiva 0,26 0,14 1,42 1,21
Pasiva celkem 100,00 100,00 100,00 100,00
Vlastni kapital 84,64 84,98 90,51 90,90
Zakladni kapital 56,52 46,63 47,41 44,26
Kapitalové fondy 0,00 6,08 6,18 3,62
Rezervni fondy 0,00 0,00 0,00 0,00
VH minulych let 11,94 24,30 31,93 33,95
VH bézného tcetniho obdobi 18,18 797 4,99 9,07
Cizi zdroje 18,18 15,02 9,49 8,58
Rezervy 0,00 0,00 0,00 0,00
Dlouhodobé zavazky 0,00 0,13 0,59 0,39
Kratkodobé zavazky 12,05 11,29 6,16 6,34
Bankovni uvéry a vypomoci 1,30 3,60 2,74 1,85
Ostatni pasiva 0 0 0 0,52

Z vertikalni analyzy je patrné, Ze z celkovych aktiv vice nez 50 % tvoii stala aktiva. Jen
v roce 2017 se dlouhodoby majetek a obézna aktiva téméf rovnaji. Dlouhodoby majetek
je tvoten nejvice dlouhodobym hmotnym majetkem. Obézna aktiva maji vice nez 40%
podil na celkovych aktivech. Obé&zna aktiva maji zastoupeni nejvice v podobé

kratkodobych pohleddvek. Zmeéna pfichazi vroce 2016, kdy nejvétsi zastoupeni
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obéznych aktiv tvoii kratkodoby finanéni majetek. Ostatni aktiva tvoifi nepatrnou Cast

z celkovych aktiv.

Celkova pasiva maji nejvetsi zastoupeni v podobé¢ vlastniho kapitalu, to ve vysi pres
86 %. Vlastni kapital tvoii nejvice zakladni kapital. Vysledek hospodateni z minulych let
ma ve zkoumanych letech rostouci trend, a tim zvySuje sviij podil na celkovych aktivech.
Nejvyznamnéj$i polozkou v cizich zdrojich jsou kratkodobé zavazky, které vsak
v prub¢hu let maji klesajici tendenci. Spolecnost nevytvari zadné rezervy, dlouhodobé
zévazky a bankovni uvéry a vypomoci maji nepatrné hodnoty. Ostatni pasiva tvoii

zanedbatelnou cast z celkovych pasiv.

Tab. 6 Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty v letech 2014 az 2017,
(Vlastni zpracovani dle Sbirka listin, © 2012-2015)

Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty v %

2014 [9%] | 2015 [9%] | 2016 [%] | 2017 [%6]
Trzby za prodej zbozi 7,00 9,91 6,63 5,46
Obchodni marze 0,01 0,37 0,99 0,62
Trzby za prodej vl. vyrobki 92,00 90,09 93,37 94 54
Vykonova spotieba 45,45 59,26 52,00 50,96
Piidana hodnota 46,76 31,18 42,35 4421
Osobni naklady 23,08 25,78 27,48 25,78
Provozni VH 19,14 10,35 8,91 15,59
Finan¢ni VH 0,19 2,78 -0,13 -1,97
VH za béznou ¢innost 15,63 9,97 6,58 10,99
VH po zdanéni 15,63 9,97 6,58 10,99
VH pied zdanénim 19,33 13,13 8,78 13,62

Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty zkouma podil jednotlivych poloZek na celkovych
trzbach. Pfi pohledu na strukturu trzeb je jasné, ze se jedna pirevazné
o vyrobni firmu. Nejvétsi zastoupeni na celkovych trzbach tvofii trzby za prodej vlastnich
vyrobkll a sluzeb. Rok 2014 ze zkoumanych let je pro spolecnost nejlepsi, kdy jeji
vysledek hospodateni tvofil 15,63 % z celkovych trzeb. Nejvyssi vykonova spotieba byla
zaznamenana v roce 2015. Osobni ndklady se drzi kolem 25 %. Pfidand hodnota tvofi na

trzbach 40 % jen v roce 2015 je jeji podil na celkovych trzbach 31%.
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2.2.3 Rozdilové ukazatele

Jedna se o rozdily mezi souhrnem polozek kratkodobych aktiv a souhrnem urcitych
polozek kratkodobych pasiv, které se vyuzivaji v managementu obéznych aktiv, viz

tabulka 7.

Tab. 7: Rozdilové ukazatele v letech 2014 az 2017, (Vlastni zpracovani dle Sbirka listin, © 2012-2015)

udaje jsou v tis. K¢. 2014 2015 2016 2017

CPK - manaZersky piistup 161 613 164 672| 185960| 249 737
CPK - investorsky pristup 162 794 160484 189 541| 249 822
Cisté pohotové prostiedky -1 165 11619 54492 115345
Cisty penézni majetek 114 112| 112 033| 147 007| 217 294

Cisty pracovni kapital je nejpouzivangjsi rozdilovy ukazatel. Pomoci manaZerského
pristupu vypocitame volné penézni prostfedky, odectenim ciziho kratkodobého kapitalu
od ob&znych aktiv, které zfistanou spole¢nosti po thradé kratkodobych zavazkt (Cisty
pracovni kapital (Net Working Capital), © 2011-2016). Vysledky podniku se nepohybuji
v zapornych ¢islech. Spole¢nost ma tedy dostatek penéznich prostiedkli po uhradé

kratkodobych zavazkd.

Vysledky investorského pristupu nam ukazuji, jakou ¢ast dlouhodobého kapitalu miize
spolecnost pouzit k tuhradé¢ obéznych aktiv. Hodnoty spole¢nosti LANIK jsou opét
kladné, coZ je spravné. Je ovSem na zvazeni, zda volné penéZni prostfedky neni vhodné;si

investovat, proto preferujeme kladné, ale nizs$i hodnoty.

V ptipad¢, ze Cisté penéZni prostiedky jsou Vv zapornych Cislech, znamena to, ze
nemame dostatek penéz v hotovosti nebo na bankovnich uctech, abychom byli schopni
zaplatit kratkodobé zavazky. NaSe spolecnost se do zapornych ¢isel dostava jen v roce
2014. V dalsich letech ma dostatek pohotovych finan¢nich prostiedkii na uhradu
kratkodobych zavazk.

Vypoctem Cistého penéZniho majetku zjistime volné penézni prostiedky, které by méli
spolecnosti zlistat po odecteni zavazki hrazenych ze zdroji bez zasob. Nami analyzovana
spolecnost se nedostava do zapornych cisel. Diky tomu mizeme konstatovat, ze zbytecné

nedrzi své penézni prostfedky v zasobach.

37



2.2.4 Ukazatele likvidity

Likvidita je schopnost podniku pfeménit svij majetek na prostfedky, kterymi mize
zaplatit své zavazky. Ukazatele likvidity ndm ukazuji, zda je spolecnost schopna uhradit
své zdvazky a také nam ukazuji mnozstvi volnych penéz, které firma miize pouzit ke

splaceni svych zdvazkd, viz tabulka 8.

Tab. 8: Ukazatele likvidity v letech 2014 az 2017, (Vlastni zpracovani dle Sbirka listin, © 2012-2015)

2014 2015 2016 2017
Okamita lividita 0,97 1,19 2,64 414
Pohotova likvidita 3,09 2,81 542 6,92
Bézna likvidita 3,96 3,66 6,59 7,81

Okamzita likvidita zna¢i schopnost dostat svych zavazkii ztoho co ma okamzité
k dispozici. Idealni hodnoty se pohybuji mezi 02 az 05 (Konecny, 2004, s. 52). Likvidita
spolec¢nosti LANIK je tedy nad doporuc¢enymi hodnotami ve vSech zkoumanych letech.

Mtuzeme tedy konstatovat, ze okamzita likvidita spole¢nosti je velmi dobra.

Pohotova likvidita ukazuje, zda je schopna spolecnost hradit své zavazky bez prodeje
zasob. Doporucené hodnoty se pohybuji mezi 1 — 1,5, coz nase spolecnost spliiuje

(Konecny, 2004, s. 53). V roce 2017 byla schopna své zavazky uhradit témét 7 krat.

Idealni hodnoty pro béZnou likviditu jsou 2 — 3 (Kone¢ny, 2004, s. 53). V pfipadé
vysledku mensiho jedné neni spole¢nost schopna kratkodobé zavazky pokryt z obéZznych
aktiv. V této situaci je spole¢nost nucena hradit z dlouhodobych zdroji nebo z prodeje
dlouhodobého majetku. Bézna likvidita naSi spolecnosti je na velmi dobré trovni.
V letech 2016 a 2017 ma LANIK pfili§ vysokou likviditu, tim sniZuje vynosnost
spolecnosti a své finan¢ni prostiedky neefektivné vaze v obé€znych aktivech. Jelikoz ma
firma tolik volnych penéZnich prosttedki, doporucil bych jejich zainvestovani tieba jiz

do zminéné nové vyrobni haly.

2.2.5 Ukazatele zadluzenosti

Tento typ ukazatele, udava vztah mezi cizimi zdroji a vlastnim kapitadlem, nebo jejich

slozkami jak je patrné z tabulky 9. Je nutné si uvédomit, ze zadluZenost neni pouze
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negativni charakteristikou. Jeji rist mtze pfispét k ristu rentability. ZvySuje vSak riziko

finan¢ni nestability.

Tab. 9: Ukazatele zadluZenosti v letech 2014 az 2017, (Vlastni zpracovani dle Sbirka listin, © 2012-2015)

2014 2015 2016 2017
Celkova zadluzenost (%) 13,36 15,02 9,48 8,58
Koeficient samofinancovani (%) 86,64 84,98 90,52 91,42
Doba splaceni dluhu (roky) 0,77 0,97 1,18 0,67
Urokové kryti (krat) 482,63 472,93 209,74 572,27

Celkova zadluZenost spolecnosti je velmi nizkd. Nejvétsi byla v roce 2015 a to ve vysi
15 %. Neexistuje presnd idedlni hodnota celkové zadluZenosti. Vlastnici se snazi vytvorit
co nejvetsi finanéni péku, aby znasobili své zisky. Veéritelé zase preferuji nizkou
zadluzenost. I ptesto, ze neni doporuc¢end zadna maximalni vyse zadluzeni, spole¢nosti
by nemély piekrocit hodnotu 50 %. Pokud je hodnota vyssi, véfitelé Casto vahaji

S poskytnutim uvéru a zadaji vétsi urok.

| pro Kkoeficient samofinancovani neni urCena 74dna doporucena hranice.
Samofinancovani podniku udava piehled, do jaké miry jsou aktiva financovana vlastnim
kapitalem. Jak je z tabulky patrné, nami analyzovana spole¢nost své potieby zvladne

ufinancovat az z 90 %.

Doba splaceni dluhii udava, po kolika letech by byla spole¢nost schopna pfi stavajici
vykonnosti splatit své dluhy. Doporucend doba se 1i8i pro oborovou ¢innost, z praxe se
vsak udava hodnota deseti let. V nasem piipad¢ by si spolecnost s dluhy poradila nejvyse

do patnécti mésict.

Urokové kryti definuje kolikrat zisk pievysuje placené troky. V piipads Ze by vysledné
hodnoty byly rovny jedné, spolecnost by potiebovala na zaplaceni urokl cely zisk.
Bankovni standard je hodnota ve vysi 3, a u dobte fungujicich podnikd se idealni hodnoty
pohybuji mezi 6 az 8 (Konecny, 2004, s. 57). Zisky nasi spolecnosti ptevysuji placené
uroky az 500 krét.
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2.2.6 Ukazatele aktivity

Meéii efektivnost spolec¢nosti v oblasti hospodareni s aktivy. Pokud mé spolecnost pfili§
mnoho aktiv, vznikaji vysoké ndklady a nizky zisk. V opacném piipadé spolecnost

ptichazi o mozné prilezitosti. Ukazatele aktivity jsou zpracované v tabulce 10.

Tab. 10 Ukazatele aktivity v letech 2014 az 2017, (Vlastni zpracovani dle Sbirka listin, © 2012-2015)

2014 2015 2016 2017
Obrat celkovych aktiv (krat) 1,16 0,8 0,76 0,83
Obrat stalych aktiv (krat) 2,24 1,37 131 1,67
Obrat zasob (krat) 11,09 8,34 10,52 14,71
Doba obratu zasob (dny) 32,45 4318 34,23 24,48
Doba obratu pohledavek (dny) 77,22 81,25 73,54 71,44
Doba obratu zavazkl (dny) 20,37 17,7 16,85 14,71

Obrat celkovych aktiv udava pocet obratek celkovych aktiv v trzbach za dany casovy
interval, v nasem ptipad¢ jedno ucetni obdobi. Doporu¢ena hodnota je mezi 1,6 az 3
(Konecny, 2004, s. 62). V nasem piipad¢ je spole¢nost pod spodni hranici, a v takovém

ptipadé by bylo dobré zvazit snizeni mnozstvi celkovych aktiv.

Obrat stalych aktiv by mél byt vétsi jak obrat celkovych aktiv. To nase spolecnost
spliiuje. Nicméné by mohlo vedeni zapracovat na efektivnéjSim vyuziti vyrobni kapacity,

a tim zvysit proménu dlouhodobého majetku v trzby.

Obrat zasob vyjadiuje, kolikrat je v prib&éhu roku kazdd polozka zasob prodana
a znovu uskladnéna. Nizky obrat zadsob svédci o jejich nizke likvidité. Spolecnost LANIK
ma velice likvidni zasoby a nevytvaii velké mnozstvi zasob. Diky dobré zasobovaci

¢innosti méla v roce 2017 hodnotu obratu zasob 14,71 krat.

Doba obratu zasob udava primérny pocet dnti, kdy jsou zasoby vazany v podniky do
jejich spotteby nebo prodeje. Idedlni hodnota je ta nejnizsi. Nejdéle nasi spoleCnosti tento
proces trval v roce 2015 a to 44 dni. Nejrychlejsi obrat zasob byl zaznamenan v roce
2017. jednotlivych  zasobovacich cyklech

Doba obratu zavisi na velikosti

a nésledné spotiebé.

40



Doba obratu pohledavek je vyjadiena dobou, ktera uplyne od prodeje do obdrzeni
platby od zdkaznikii. Nase analyzovana spole¢nost ve vsech uvedenych letech inkasovala

pohledavky béhem tietiho mésice od jejich vystaveni.

Doba obratu zavazku vyjadiuje dobu od vzniku zavazku az po jeho uhradu. Pocitame
s kratkodobymi zavazky v Citateli a v jednateli dosazujeme primérné denni trzby
(Ukazatelé aktivity, 2011). Tato doba by méla byt krat$i nez doba obratu pohledavek.
Mezirocné spolecnost zkracuje dobu uhrady svych zavazkl. V roce 2017 své zavazky

hradila do 15 dnd. Spole¢nost je tedy velmi solventni viéi svym vétitelim.

2.2.7 Ukazatele rentability

Tyto ukazatele poméiuji zisk, ktery spoleCnost ziskala svoji Cinnosti s vysi zdroji

podniku, ktery byl uzit k jeho dosazeni, vit tabulka 11.

Tab. 11 Ukazatele rentability v letech 2014 az 2017,
(Vlastni zpracovani dle Sbirka listin, © 2012-2015 a Analytické materialy, 2019)

udaje jsou v % 2014 2015 2016 2017

ROI 22,27 8,26 6,76 12,86
Odvétvovy priumer CZ-NACE 991 9,88 10,64 9,51
ROA 18,18 797 4,99 9,07
Odvetvovy primer CZ-NACE 7,52 8,18 8,69 7,88
ROE 20,98 9,37 551 9,97
Odvétvovy priumer CZ-NACE 7,52 15,3 16,38 14,99
ROS 15,63 9,97 6,58 10,99
Odvétvovy priumer CZ-NACE 5,53 5,9 6,35 5,76

Rentabilita vloZeného kapitilu (ROI) umoziuje zhodnotit vynosnost celkového
vloZeného kapitalu, nezavisle na zdroji financovani. Idealni hodnoty se pohybuji mezi 12
a 15 procenty (Konecny, 2004, s. 66). Pokud jsou hodnoty vyssi, spolecnost efektivné
investuje. V nasem piipad¢ si firma dobte vedla v roce 2014. V dalsich letech spole¢nost
nebyla tolik ziskova a ROI se dostalo pod doporuc¢ené hodnoty. Od roku 2017 vsak
hodnoty zase zacCaly riist coz je velmi pozitivni. Ve srovnani s odvétvovym pramérem si

nas podnik vedl dobie v letech 2014 a 2017.

Rentabilita celkovych aktiv (ROA) poméfuje zisk s celkovymi aktivy investovanymi do

podnikani bez ohledu, z jakych zdroju jsou financovana. Podnik v prvnim zkoumaném
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roce vyuzival svlij majetek velice efektivné. Vice jak dvojndsobné tato hodnota prevysila
odvétvovy primér. V nasledujicim roce byl evidovan propad a to az pod oborovy primeér.

cvwr

hodnot a to az nad odvétvovy prumér.

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) vyjadiuje vynosnost kapitalu vlozeného vlastniky
podniku. Hodnoty v tabulce udavaji, kolik podnikatel ziska procent zisku z kazdé vlozené
koruny do podnikani. Tyto hodnoty maji velky vyznam pro majitele spolecnosti, aby
mohl zhodnotit ziskovost vlastniho kapitalu. Rok 2014 byl pro majitele spole¢nosti
LANIK velmi pozitivni. Ukazatel ROE byl vysoce nad oborovym primeérem.
V nasledujicich letech byl opét propad. Nejvyssi v roce 2016, kdy se hodnoty propadly
na 5,51 %.

Rentabilita trzeb (ROS) vyjadiuje ziskovou marzi, ktera je dulezitd pro hodnoceni
uspésnosti podnikdni. Ukazatel méfi vztah mezi ziskem a trzbami. Nejlepsich hodnot
podnik dosahoval v roce 2014. Z vyse uvedené tabulky je patrné, Ze ve vSech sledovanych
letech firma dosahuje vysSich hodnot nez je oborovy pramér. I pfesto, Ze po roce 2014

nastal propad, hodnoty v roce 2017 jsou opét rostouci.

2.3 Shrnuti vysledki — silné a slabé stranky finan¢niho hospodareni

Nyni zhodnotim vysledky finan¢ni analyzy spole¢nosti LANIK, s. r. 0. a zdiiraznim slabé

a silné stranky finan¢niho hospodateni této spolecnosti.

Podnik si vedl velmi dobie v celé¢ fad€ oblasti financniho hospodareni, jak dokladaji
vysledky finan¢ni analyzy. Vysledky u rozdilovych ukazateli byly kladné, jen v roce
2014 podnik spole¢nost nedosahovala dostatek pohotovych prostiedkli na twhradu
kratkodobych zavazkt. Ukazatele likvidity a zadluZenosti obstily velice dobie
vV porovnani s doporu¢enymi hodnotami. Kladné¢ miizeme hodnotit také ukazatele
aktivity, jediné hodnota obratu celkovych aktiv je pod doporucenou hodnotou. V roce
2014 ukazatele rentability dosahovaly nadprimérnych vysledkt. Nasledujici roky byly

mén¢ UspeéSné v porovndni napt. s oborovym primérem. Narlst piiSel az v roce 2017.

wrwe
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Majetkova struktura spolecnosti ma kromé roku 2016 rostouci trend. NejvySsi nartst
dlouhodobého hmotného majetku nastal vroce 2015, kdy podnik investoval do
modernizace a nakupu novych technologii. Takovy narust Ize hodnotit pozitivné.
Spolecnost ma rostouci kratkodoby financni majetek, kdy nejvetsi narist byl v roce 2017.
Kratkodoby finan¢ni majetek v podobé penéznich prostfedki mé ulozené predevsim na
bankovnich ucétech a tim si podnik zajistuje vysokou likviditu. Tyto zdroje by vSak

spolecnost mohla vyuzit dalSimu rozvoji podniku.

Kapitalova struktura podniku je ovlivnéna predevSim vlastnim kapitdlem, ktery je
z poloviny tvofen zdkladnim kapitdlem a cizimi zdroji. Rist vlastniho kapitalu je
| v tomto pfipadé musime zminit nadprimérny rok 2014, kdy odbératel naskladnoval
sezonni nadkup a délal si ro¢ni zésoby z divodu stehovani podniku. Dalsi sezonni nakup
byl v roce 2017. Cizi zdroje jsou zna¢né nizsi nez vlastni kapital a 1ze tedy konstatovat,

Ze podnik je z vEtsi ¢asti financovan vlastnimi zdroji.

Z horizontalni a vertikalni analyzy vykazu zisku a ztraty je nutné zdiraznit propad
trzeb vlastnich vyrobki v roce 2015 témét o 90 mil. K¢ a nasledny nartst v roce 2017
témef o 70 mil. K¢. V roce 2014 LANIK vyrabél sezonni vyrobky pro odbératele, ktery
navic stéhoval svoji vyrobu a sklady a proto rozhodl, tvofit ro¢ni zasobu. V roce 2017

nastala dalsi sezénni dodavka vyrobk.

Po celkovém zhodnoceni finan¢ni analyzy spole¢nosti LANIK, s. r. 0. 1ze konstatovat, Ze
se jednad o finan¢né stabilni a rozvijejici se podnik, kterému v soucasné dob¢ nehrozi

existen¢ni problémy.
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3 VLASTNI NAVRHY A RESENI

Posledni ¢ast bakalaiské prace obsahuje seznameni s investicnim projektem, jeho
budoucich vynost (Cash Flow) a stanovil podnikovou diskontni miru. Pro zjisténi
zhodnoceni efektivnosti investicniho projektu jsem zvolil vypocet Cisté soucasné
hodnoty. Jako dalsi ukazatele efektivnosti investice jsem provedl vypocet doby

navratnosti a vnitini vynosové procento.

3.1 Charakteristika a popis investi¢niho zaméru

Projekt v podob¢ vystavby nové vyrobni haly spoleénosti LANIK, s.r.0. vznik diky
rozhodnuti jednateld spolecnosti a to Ing. Igorem Lanikem mlads$im a jeho bratrem Ing.
Borisem Lanikem. Dtivod realizace tohoto podnikatelského zaméru je rozsiteni stavajici
vyroby a vytvofeni novych prostor pro nové vyrobni technologie. V soucasné¢ dobé

probihd vyroba ve dvou halé4ch, které jsou kapacitné témet vytizené.

Pro realizaci ptedstaveného projektu je nutné zakoupit pozemek, provedeni terénnich
uprav pozemku vystavba samotné haly a vybaveni haly vcetn¢ pracovniho kapitalu

a pracovniku.

Zakoupeny pozemek se nachazi v primyslové zon¢ v Boskovicich na ulici Priimyslova,
kde uz spolecnost vlastni dv€ vyrobni haly. Na zakoupeném pozemku spolecnost planuje
vystavét celkem Ctyfi vyrobni haly. Nyni vSak jednatelé planuji vystavbu jedné haly. Pied
zaCatkem vystavby je nutné provést terénni Upravy, aby bylo mozné na pozemek do

budoucna umistit ¢tyfi haly véetné pozadované infrastruktury.

Veskeré nutné podklady, jako je projekt a stavebni povoleni pro vystavbu haly ma firma
vytizené a piipravené. Termin dokonceni stavby prvni haly je konec roku 2019, v¢etné

vybaveni haly novymi technologiemi a st€hovanim starych technologii.

3.2 Realizace projektu

Na realizaci projektu spolecnost nechala vypracovat projektovou dokumentaci, ktera

slouzi nejen k samotné vystavbeé, ale také pro ziskani stavebniho povoleni. Pro vytvoreni
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projektové dokumentace byl pozemek zamétfen a V elektronické podobé vytvoieno
grafické zndzornéni projektu. V soucasné dobé¢ stavebni urad Boskovice vydal povoleni
k realizaci vySe uvedeného projektu. Stavebni povoleni je sté€Zejni dokument pro zacatek

vystavby haly (LANIK, 2019).

Z hlediska ekologického neni v soucasné dobé znamo, ze by se vystavba planovala
vV misté¢ ochranného a bezpecnostniho pasma. Do budoucna lze predpokladat, ze tomu
nebude jinak, nebot’ misto vystavby je v primyslové zon¢ Boskovic, ktera slozi prave

k témto G¢elim (LANIK, 2019).

Z pohledu bezpecnosti uz samotny projekt je vytvoreny tak, aby spliioval veskeré
bezpec¢nostni normy. Vystavbu bude provadét certifikovana firma, kterd zajisti presné
dodrZeni pfedem stanovené¢ho projektu v€etné vSech ochrannych nélezitosti. Vyrobni
vybaveni také spliuje veSkeré bezpecnosti i ekologické pfedpisy. Samotnd vystavba

nema negativni vliv na Zivotni prostiedi (LANIK, 2019).

3.3 Financovani projektu

V této fazi se podnikatelsky subjekt musi rozhodnout, zda bude financovat projekt
z vlastni (internich) zdroji nebo pomoci cizich (externich) zdroji. Vysvétleni tohoto

rozdéleni financovani se nachazi v teoretické ¢asti.

Z finan¢ni analyzy, kterd se nachazi v analytické ¢asti této bakalarské prace, mizeme
vycist, ze celkova zadluZenost této spoleCnosti je velmi nizka. Lze bezpochyby
konstatovat, ze podnik neceli problémim tykajici se nedosazeni Givéru na financovani
projektu. Financovani z vlastnich zdroji vsak také neni pro podnik nerealné, nebot

disponuje dostatecnymi penéznimi prostiedky.

Pti osobnim setkani s jednatelem spolecnosti Ing. Igorem Lanikem jsem se dozvédél, ze
se podnik chysta financovat vystavbu haly pomoci vlastnich zdroju. I pfesto, ze jsou si
védomi aktualni vyhodnosti tirokovych sazeb, preferuji samofinancovani. V takovém
pfipadé¢ se musi stanovit naklady na vlastni kapitdl a vyjadiit v diskontni mite

(LANIK, 2019).
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3.4 Diskontni mira

V piipadé samofinancovani projektu je nutné zvolit pozadované zhodnoceni investice,
které by mélo byt vyssi, nez jsou urokové sazby. Diskontni miru spolecnost stanovi

zjisténim ndkladi na vlastni kapital pomoci stavebnicové metody.

3.4.1 Stavebnicova metoda

Stavebnicova metoda stanovuje néklady na vlastni kapitdl jako soucet vynosnosti
bezrizikovych cennych papira (tj. dlouhodobych statnich dluhopisiti) a ptirazky za riziko.
Prvni krok této metody je vymezeni obchodnich a finanénich rizik, kterd jsem uvedl
v kapitole 3.5. V druhém kroku stanovime stupnici pro hodnoceni rizika
(Marik, 2018, s. 274-276).

Tab. 12 Hodnoceni stupné rizika (Vlastni zpracovani dle Matik, 2018, s. 276)

Situace Stupen rizika X
obor nezavisly na urcitém pramyslu 1- nizké riziko
obor zavisly do 50 % na urcitém pramyslu 2 - primérené riziko

obor z velké ¢asti zavisly na urcéitém prdmyslu |3 - zvysené riziko

obor zavisly z celé ¢asti na uréitém primyslu |4 - vysoké riziko

Tteti posledni krok je zaméfen na pievod zjisténych rizik na velikost rizikové prirazky.
V naSem piipadé rozliSujeme Ctyii stupné rizik. Stupen rizika oznacime jako veli¢inu X,

ktera miZe nabyvat téchto hodnot:

e 0 - pro nulové riziko,

e 1 - pro nizké riziko,

e 2 —pro piiméfené riziko,
e 3 —pro zvysené riziko,

e 4 —pro vysoké riziko (Maiik, 2018, s. 276-277).

Pti béZném podnikadni mlzZe byt riziko minimaln€ na urovni 1. Stupen 0 odpovida

investici do statnich dluhopisi (Mafik, 2018, s. 277).
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Kalkulaci rizikové piirazky i1 ndklada vlastniho kapitalu se vyjadiuje jako néasobek

bezrizikové Grokové miry (ry):

e Ndklad vlastniho kapitdlu: nyx = 77 + RP,

e Rizikové pfirdZka: RP =15 * (a* — 1),

Z=(a¥-1),

Kde: Z = koeficient rizikové pfirazky,
nvk = Naklady vlastniho kapitalu
RP = rizikova pfirazka,
a = konstanta,
X = stupeni rizika (Maiik, 2018, s. 277).

e Vzorec pro vypocet konstanty a je nasledujici:
x (MyK max
a =
} Ty

Nvk max = maximalni naklady vlastniho kapitélu,

Kde: x = stupen rizika

It = bezrizikova urokova mira (Matik, 2018, s. 278).
Vypocet nakladi na vlastni kapital spole¢nosti LANIK, s. r. o.

Dolni hranici nakladl vlastniho kapitalu bude bezrizikova vynosnost miry rf, ve vysi
dlouhodobych statnich dluhopisit 1,82 % (Vynosy statnich dluhopisti, 2019). Horni
hranici zvolili jednatelé spolenosti maximalni naklady vlastniho kapitalu ve vysi 30 %

(LANIK, 2019).
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RP = 1,82 % (2,015% — 1)

4+ 30
1,82

= 2,015

Z = (2,015% — 1)

Tab. 13: Rizikova ptirazka jednotlivych stupiid rizika v % (Vlastni zpracovani dle Matik, 2018, s. 279)

X VA RP Nk
stupen rizika a¥-1 Z*r; re + RP
0 0 0 1,82
1 1,015 1,847 3,667
2 3,06 5,569 7,389
3 7,181 13,07 14,89
4 15,485 28,183 30

Z nize uvedenych rizik, se rozhodla spole¢nost ohodnotit projekt stupném rizika 3.
Diskontni miru pro vlastni kapital tedy stanovila ve vysi 15 % po zaokrouhleni sazby

nakladovosti vlastniho kapitalu 14,89 %.

3.5 Analyza rizik

Vystavba nové vyrobni haly sebou nese urcita rizika. Do této kapitoly jsem zahrnul hlavni
rizika, které by mohla ohrozit efektivni zhodnoceni projektu, a tim padem chod celé

spole¢nosti.

Obchodni rizika ve smyslu konkurence nejsou pro spole¢nosti LANIK, s. r. o. nijak
vysoce nebezpecné. Podnik vyuziva jedny z nejnovéjsich a nejmodernéjsi technologii pti
vyrobé a svoji vyrobu za posledni desetileti vysoce zautomatizoval. Co se tyce
dodavatelskych a odbératelskych vztahli podnik nemd zadné vazné problémy. Jelikoz
vyrobky mnou analyzované spoleCnosti maji vyuziti predevSim v slévarenském

pramyslu, je z velké ¢asti zavisla na ekonomickém vyvoji tohoto oboru.

Ekonomicka rizika, mezi ktera mtizeme zahrnout neposkytnuti uvéru, nebo vysokou
urokovou miru Ize vyloucit diky samofinancovani projektu. Problém tykajici se kolisani
ménovych kurzi miZze ovlivnit ziskovost, ale doposud tim spole¢nosti nijak

poznamenana nebyla.
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Finan¢ni rizika jsou dalsi faktory, ktera by mohla ohrozit chod spole¢nosti. Mezi tyto
faktory lze zaradit nabidku a poptavku. V soucasné dobé pievySuje poptavka po
vyrobcich spole¢nosti LANIK, s. r. 0. nad nabidkou. Diky této trzni situaci se také firma
rozhodla navysit svoje vyrobni kapacity, které jsou nyni plné vyuzity. Problém by nastal,

kdyby se situace na trhu obratila a nabidka spolecnosti by byla vyssi nez poptavka.

3.6 Zivotnost investice

Kvalifikovany odhad zivotnosti investice provadény jednateli spolecnosti byl stanoven
na dobu tficeti let. Tato doba se shoduje 1 s dobou odepisovani. Délku vyuzitelnosti stroju
a zarizeni se rozhodli zvolit podle odpisové skupiny 2 a to v délce 5 let. Diivodem je

rychla modernizace vyrobnich linek a zaiizeni (LANIK, 2019).

3.7 Analyza budoucich nakladi a vynosi

Analyza budoucich nakladi a vynost piedstavuje co nejpiesnéjsi odhad pocatecnich
nakladt na investici, odhad budoucich vynost véetné stanoveni cash flow V jednotlivych
letech Zivotnosti investice. Tyto odhady jsem zaznamenal do tabulky
¢. 14. Celé znéni tabulky je uvedené Vv piiloze €. 6. V nasledujicich podkapitolach

podrobnéji popisi odhadnuté udaje.

3.7.1 Budovy, stavby

Jedna se o néklady, které¢ zahrnuji jednak vystavbu haly bez vybaveni, ale 1 pozemek,
terénni Upravy vletné zasitovani a infrastruktury. Spole¢nost na pozemku planuje
vystavét celkem Ctyfi vyrobni haly. Za vyrobni halu podnik zaplati odhadem 60 mil. K¢.
Zbylé nalady v cené 25 mil. K¢, jako je zakoupeni pozemku terénni upravy atd. je nutné
rozdélit mezi Ctyfi planované vystavby. Z tohoto diivodu jsem pomérem rozdélil ndklady
mimo naklady na samotnou vystavbu ¢tyfmi a polozka budovy, stavby nese celkovou

hodnotu 66 250 tis. K& (LANIK, 2019).
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3.7.2 Stoje a zarizeni

Vybaveni haly je odhadovéno na 20 mil. K¢. V této cené je zahrnuté st€éhovani starych

technologii a zavedeni novych, véetné celkového vyrobniho vybaveni (LANIK, 2019).

3.7.3 Priristek pracovniho kapitalu

Vypocet pracovniho kapitalu je nasledujici. K penéznim prostredkiim se pficitaji zasoby,
pohledavky, ¢asové rozliSeni aktiv a odecitaji se neurocené zavazky a ¢asové rozliSeni
pasiv. Vedeni spole¢nosti s dosavadnimi zkuSenosti odhaduje ptirastek pracovniho

kapitalu ve vysi 12 mil. K¢ (Mafiik, 2018, s. 157).

3.7.4 Trzby a naklady

Trzby plynouci z investicni vystavby podnik ocekava v prvnim roce ve vysi 30 mil. K¢.
V dal$im roce ocekavaji navyseni trzeb o dalSich 18 mil. K¢. NavySeni je zplisobeno

zapojenim novych technologii do provozu az v druhém roce vyroby (LANIK, 2019).

Naklady prvniho roku vyroby jsou odvozeny od nynéjsi nakladovosti starych
technologii. V dalSich letech jsou néklady navySeny o vydaje souvisejici s provozem
novych technologii (LANIK, 2019).

3.7.5 Odpisy

Odpisy budov, jak jsem jiz zmifioval, budou odepisovany pod dobu 30 let v takové délce
je stanovena i zivost haly. Zptsob odepisovani je rovnomérné (linearni). V prvnim roce

odpis ¢ini 840 tis. K¢, v dalSich letech 2 040 tis. K¢.

Odpisy stroji a zafFizeni se rozhodli jednatelé odepisovat ve stejné délce, jak je urCena
pro danové odpisy z diivodu rychlé modernizace vyrobnich linek a jinych vyrobnich
zatizeni. Doba odepisovani je tedy stanovena na pét let. Zpusob odepisovani je

rovnomérny. V prvnim roce je odpis ve vysi 2 200 tis. K¢, v dalSich letech 4 450 tis. K¢.
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3.7.6 Zisk a cash flow

Zisk pred zdanénim je stanoven rozdilem nakladii a odpistt od trzeb. Podle zakona
¢. 586/1992 Sh. o dani z pfijmu je sazba pro dan z pfijmu pravnickych osob 19 %.
Zisk po zdanéni ziskdme odectenim dané¢ od zisku pfed zdanénim

(Zékon ¢. 586/1992 Sb., ©2010-2019).

Jelikoz cash flow je skute¢ny tok penéz, po zdanéni je nutné piicist odpisy, které nejsou

skutecny ubytek penéznich prostredk.

Tab. 14 Analyza budouci cash flow (Vlastni zpracovani dle Sedlacek, 2001, s. 141)

PoloZzka rozpoctu, Naklady Vynosy

udaje jsou v tis. K¢ 2020 2021 2022 2023 2024
Budovy, stavby 66 250
Stroje a zafizeni 20000
PrirGistek prac. kapitalu | 12 000
Trzby 30000 48 000 48000| 48000 48000
Naklady 19 552 29 658 29658 | 29658 29658
Odpisy budov 840 2 040 2 040 2040 2040
Odpisy stroju a zarizeni 2200 4 450 4 450 4450 4450
Zisk pred zdanénim 7 408 11 852 11 852 11852 11852
Dan z prijmu (19 %) 1408 2252 2252 2252 2252
Zisk po zdanéni 6 000 9 600 9 600 9600 9600
Odpisy celkem 3040 6 490 6 490 6490 6490
Cisty cash flow -98 250 9 040 16 090 16090| 16090 16090
Soucasna hodnota CF
(i=0,15) 7 860,87 | 12 166,35 | 10579,44 |9 199,51 | 7 999,57

3.8 Cista soucasna hodnota investice

Vyhodnost investicniho zaméru spolecnosti jsem vyhodnotil pomoci ¢isté soucasné
hodnoty. Vyhodou této metody je zohlednéni faktoru ¢asu. Soucet diskontovanych
penéznich tokl je 100 569,32 tis. K¢&. Kapitalové vydaje ¢ini 98 250 tis. K¢. Pro vypocet

pouziji vzorec z teoretické ¢asti.
CSH = 100 569,32 — 98 250 = 2319,32 tis. K¢

Kladny vysledek je pro podnik pozitivni. V takovém piipad€ nejen, Ze investice uhradi
kapitalové vydaje, ale piinese podniku vynos, v hodnoté 2 319 320 K¢. Projekt je pro

podnik ekonomicky efektivni.
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3.9 Doba navratnosti investice

Popis metody se nachazi v teoretické Casti prace. Kazdoro¢ni piijmy z investice nejsou
stejné. Dobu navratnosti zjistime nacitdnim ro¢nich cash flow tak dlouho, nez se rovnaji
nakladim na investici. Splaceni kapitalovych vydaju dojde po 7 letech vyuzivani

investice.

Tab. 15: Doba navratnosti investice (Vlastni zpracovani dle Sedlacek, 2001, s. 145)

Rok CF Kumulovné CF
0| -98250 -98 250
1 9040 -89 210
2 16 090 -73120
3 16 090 -57 030
4 16 090 -40940
5 16 090 -24 850
6 15 245 -9 605
7 15 245 5640

3.10 Vnitini vynosové procento investice

Metoda vnitiniho vynosového procenta zjistuje hodnotu trokové miry, pii které je Cista
soucasna hodnota nulova. Pii 15% tirokové mife vychazi CSH +2 319,32 tis. K&. P¥i 16%
tirokové mite vychazi CSH — 7 389,03 tis. K& Tyto hodnoty jsem dosadil do vzorce
uvedeného v teoretické Casti.

2319,32

VVP =15+ * (16 — 15) = 15,239 %
2319,32 +7 389,03

Vnitini vynosové procento je vyssi nez pozadovand vynosnost ve vysi 15 %. Hodnota
VVP je pro podnik kladnym impulzem pro realizaci projektu, nebot’ Ize hovofit

o vyhodnosti investice.
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ZAVER

Realizace investi¢niho projektu v podobé vystavby nové vyrobni haly neni pro podnik
kazdodenni Cinnosti. Jedna se o velmi zadvazné a zodpovédné rozhodnuti, kterd v sobé
skyta potencial expanze a zaroven i nemalou davku rizika. Strategické plany museji
spolecnosti zarucit udrzeni konkurenceschopnosti. Dobré urceni vyhodnosti investice
zavisi na vyhodnoceni vSech ziskanych informaci tykajici se investi¢niho zdméru a co

nejpresnéjSich odhadi budoucich nakladi a vynost véetné stanoveni moznych rizik.

Hlavnim cilem bakalatské prace bylo ekonomické zhodnoceni efektivnosti investicniho
projektu spolecnosti LANIK, s. r. 0. zabyvajici se vyrobou pfevazné pénokeramickych
filtrd pro slévarensky prumysl. Projekt se tykd vystavby nové vyrobni haly. Spolu

s vystavbou souvisi i pfesun starych a nakup novych technologii.

V prvni ¢asti bakalaiské prace jsou uvedena teoreticka vychodiska, vysvétlujici zakladni
pojmy Vv oblasti investi¢niho rozhodovani a postupy pii hodnoceni investic. Analytickou
¢ast je vénovana finan¢ni analyze spole¢nosti, hodnotici stav podniku. Podnikatelsky
subjekt vykazal velmi dobré vysledky v celé fad¢ oblasti finan¢niho hospodaistvi, na
zaklad¢ kterych je mozné rozhodnout o vhodnosti realizace investice. Navrhova cast
pfistupuje k samotnému hodnoceni investice. Nejprve bylo nutné stanovit diskontni miru
nékladi na vlastni kapital. Pro vypocet byla zvolena stavebnicova metoda. Zivotnost
investice byla stanovena vedenim spolec¢nosti na 30 let. Uzitim metod ¢isté soucasné
hodnoty (CSH = 2319,32 tis. K& a vnitinfho vynosového procenta
(VVP = 15,239 %) bylo zjisténo, ze projekt je ekonomicky efektivni.

Po celkovém zhodnoceni Ize oznadit projekt za efektivni a 1ze jej spole¢nosti doporudit.
Ovsem museji byt predpokladané vysledky splnény a vedeni musi pracovat s urcitou
opatrnosti. Investice spole¢nosti pfinese nejen ekonomicky uzitek, ale i uzitek po strance

modernizace, roz§ifeni vyroby a vytvoreni dalSich pracovnich mist.
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SEZNAM POUZITYCH ZKRATEK A SYMBOLU

CF Cash Flow

VH Vysledek hospodateni

CPK Cisty pracovni kapital

ROI Rentabilita vlozeného kapitalu

ROA Rentabilita celkovych aktiv
ROE Rentabilita vlastniho kapitalu

ROS Rentabilita trzeb
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Priloha 1: Aktiva spolecnosti 2014 — 2017 (Sbirka listin, © 2012-2015)

AKTIVA 2014 2015 2016 2017

Aktiva celkem 453000 549117 540109 578 548
B. Dlouhodoby majetek 235605 321663| 313206| 285 097
B.I. Dlouhodoby nehmotny majetek 6 23 832 19276 14 425
B.l.2 Ocenitelna prava 434 314 325 302
B.1.2.1. [Software 95 85 206 293
B.l.2.2. |Ostatniocenitelna prava 339 229 219 9
B.1.3. Goodwill -524 23 265 18809 14123
B.1.4. Ostatni dlouhodoby nehnotny majtek 67 142 142 0

Poskytnuté zalohy na dlouhodoby

nehmotny majetek a nedokonceny 29 111 0 0
B.1.5. dlouhodoby nehmotny majetek
B.1.5.2. |Nedokonceny dlouhodoby neh. majetek 29 111 0 0
B.II. Dlouhodoby hmotny majetek 235599| 237183| 233296| 222 441
B.Il.1. Pozemky a stavby 156 215| 150494| 168343| 172 551
B.I1.1.1. [Pozemky 11 348 11 348 35863| 35863
B.11.1.2. [Stavby 144867| 139146| 132480| 136 688
B.11.2. Hmotné movité véci a jejich soubory 50 149 60 943 57 496 46 149

Poskytnuté zilohy na dlouhodoby

hmotny majetek a nedokoncéeny 24 207 25 746 7 457 3741
B.11.5. dlouhodoby hmotny majetek

Nedokonceny dlouhodoby hmotny
B.11.5.2. [majetek g Y g 24 207 25 207 7457 3741
B.III. Dlouhodoby finanéni majetek 0 60 648 60634| 48 231
B.lIll.1. [Podily - ovladan4a nebo obladajici osoba 0 60 648 60634| 48 231
C. obéZna aktiva 216 214| 226662| 219207| 286 434
C.l. Zas oby 47 501 52 639 38953 32443
C.I1.1. Material 20 196 16 889 18325/ 16 351
C.1.2. Nedokoné&ena vyroba a polotovary 2554 2924 2007 2284
C.1.3. Vyrobky a zbozi 24 751 32 826 18621 13808
C.1.3.1. | Vyrobky 20 059 28 365 14052 10721
C.1.3.2. |Zboz 4692 4 461 4 569 3087
C.Il. Pohledavky 113762 100414 92515 101 949
C.11.2. Kratkodobé pohledaky 113762 100414 92515 101 949
C.11.2.1. |Pohledavky zobchodnich vztaht 113 029 99 061 83678| 94 685
C.11.2.4. |Pohledavky - ostatni 733 1353 8 837 7 264
C.11.2.4.3.|Stat - danové pohledavky 0 0 7 340 2 335
C.112.4.4. |Kratkodobé poskytnuté zalohy 626 1260 1141 3 466
C.112.4.5. |Dohadné &ty aktivni 107 86 341 347
C.112.4.6. |Jiné pohledavky 0 7 15 1116
C.IV. PenéZni prostiredky 53 436 73609 87739 | 152 042
C.IV.1. |Pené&zniprostiedky v pokladné 100 299 58 41
C.IV.2. |Pené&zipostfedky na actech 53 336 73 310 87 681| 152 001
D. Casové rozli§eni aktiv 1181 792 7 696 7 017
D.1. Naklady priStich obdobi 1181 792 7 696 6 330
D.3. Pfijmy pfistich obdobi 0 0 0 687




Ptiloha 2: Pasiva spole¢nosti 2014 — 2017 (Sbirka listin, © 2012-2015)

PASIVA 2014 2015 2016 2017
Pasiva celkem 453000 549117 540109| 578548
A. Vlatni kapital 392497| 466626 488873 525927
A.l Zakladni kapital 256 073| 256 073| 256 073| 256 073
A.ll Zakladni kapital 256 073| 256 073| 256 073| 256073
ALl AZio a kapitalové fondy 0] 33386 33372 20969
A.ll.2.  |Kapitalové fondy 0 33386 333721 20969
A.ll.2.1. |Ostanikapitalové fondy 0] 33386 33372 33386
Ocenovanirozdily z pfecenéni majetku a
Al1.2.2. |zavazki (+/-) 0 0 4] 12417
A.lV. Vysledek hospodateni minulych let (+/-) 54 083| 133424 172476 196428
A.IV.1. |Nerozdéleny zisk minulych let 52392 131733| 172476| 196428
A.IV.2. |Neuhrazena ztrata minulych let (+/-) 1691 1691 0 0
Vysledek hospodareni bézného ucetniho
AV Sl e 82341 43743 26952| 52457
B.+C. |Cizi zdroje 60503| 82491 51236 49633
C.lL Zavazky 60503 82491 51236| 49633
C.l. Dlouhodobé zavazky 5902| 15521 13874 8992
C.l.2. Zavazky k avérovym institucim 5902 14809 10695 6 750
C.1.8. Odlozeny danovy zavazek 0 712 3179 2242
C.I. Kratkodobé zavazky 54601 66970 37362 40641
C.Il.2. [Zavazky k dvérovym institucim 0 4980 4115 3944
C.Il.3. [Kratkodobé pfijaté zalohy 499 572 554 540
C.Il.4. |Zavazky zobchodnich vztaha 29817| 21579 19172 19491
C.I1.8. [Zavazky ostatni 24285| 39839 13521 16666
C.11.8.3. [Zavazky k zam&stnancim 7842 6 867 6 979 7759
Zavazky ze socialniho zabezpecenia
C.11.84. |zdravotniho pojisteni 3493 3289|3674 4055
C.11.8.5. [Stat - danové zavazky a dotace 11117 1666 6 4810
C.11.8.6. [Dohadné ¢ty pasivni 1239 1057 2437 0
C.11.8.7. [Jiné zavazky 594| 26960 425 42
D. Casové rozliseni pasiv 0 0 0 2988
D.1. Vydaje pristich obdobi 0 0 0 2988




Priloha 3: Vykaz zisku a ztraty spolec¢nosti 2014 — 2017 (Sbirka listin, © 2012-2015)
Vykaz zisku a ztraty 2014 2015 2016 2017
. Trzby z prodeje vyrobka a sluzeb 484 837| 395410 382468| 451113
1. Trzby za prodej zbozin (1) 42 134 43 503 27170 26 053
A. Vykonova spotiecba 239512 218104| 213021 243150
Al Néaklady vynaloZené na prodané zboZi (2) 42 107 41974 23133 23077
A2 Spotieba materialu a energie 205925 187173| 154826| 181380
A3 Sluzby 33587 30931 35062 38 693
B. Zména stavu zasob vlastni ¢innosti (+/-) 1057 9080 16 534 3194
D. Osobni naklady 121598 112705| 112583 123020
D.1. Mzdové naklady 90 184 83103 83672 91 656
Néklady na soc. zabezpeceni, zdrav. pojiSténi a
D2, sotatni néklady 29 602 31414 28911 31364
D.2.1. Naklady na soc. zabezpeceni a zdrav. pojisténi 28 070 29 659 27 553 29 844
D.2.2. Ostatni naklady 1532 1755 1358 1520
E. Upravy hodnot v provozni oblasti 21 649 28 959 30113 33 362
UpraV},/ hodn9t dlouhodobého nehmotného a 19817 24 439 30 847 31106
E.1. hmotného majetku
Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a
E11  |hmotného majerku - trvalé 19817 24439 30847 31106
E.2. Upravy hodnot zisob 495 1204 -1 802 -117
E.3. Upravy hodnot pohledavek 1337 3316 1068 2373
IlI. Ostatni provozni vynosy 1041 1388 3270 2043
1.1 Trzby zprodaného dlouhodobého majetku 151 488 1926 366
11.3. Jiné provozni vynosy 890 900 1344 1677
F. Ostatni provozni naklady 3484 2231 4162 2088
Zustatkova cena prodaného dlouhobého
F.1. majetku 156 385 915 144
F.3. Dané¢ a poplatky 337 766 301 313
F.5. Jiné provozna naklady 2991 1080 2946 1631
* Provozni vysledek hospodafteni (+/-) 100 870 45 408 36 495 74 395
V. Vynosy zdlouhodobého fin. majetku - podily 0 15 094 0 0
VI. Vynosové uroky a podobné vynosy 8 11 0 0
J. Nékladové uroky a podbné naklady 209 96 174 130
J.2. Ostatni nadkladové uroky a podobné naklady 209 96 174 130
VII. Ostatni finan¢ni vynosy 6 684 3084 1906 4271
K. Ostatni finan¢ni naklady 5489 5884 2262 13 560
* Finan¢ni vysledek hospodareni (+/-) 994 12 209 -530 -9419
**x Vysledek hospodateni pfed zdanénim (+/-) 101 864 57 617 35 965 64 976
L. Dan z piijmi 19 523 13874 9013 12519
L.1. Dai z pfijmi splatna 19 346 11 647 8238 13 455
L.2. Dan z piijmi odlozena 177 2227 775 -936
** Vysledek hospodareni po zdanéni (+/-) 82 341 43743 26 952 52 457
TS Vysledek hospodafeni za aéetni obdobi (+/-) 82 341 43 743 26 952 52 457
* Cisty obrat za u&etni obdobi - 458 490| 414 814| 483480
Vysledek hopodareni za béznou ¢innost (+/-) 82 341 43 736 26 952 52 457
Pfidana hodota 246409 136861| 173484| 210939
Obchodni marze (1-2) 27 1529 4037 2976




Ptiloha 4: Vykaz Cash flow spole¢nosti 2014 — 2017 (Sbirka listin, © 2012-2015)

Vykaz Cash flow 2014 2015 2016] 2017
P. Stav penéZnich prosti‘edkii a ekvivalentii na po¢atku ¢. obdobi 10383| 53436 73609 87739
Penézni toky zhlavni vydélecné ¢innosti (provozni éinnosti)
Z. Utetni zisk nebo ztrita zb&mné &innosti pied zdanénim 101864| 57616/ 35965 64976
Al Upravy o nepenézni operace 21863 8125 27571 20867
A.1l1.  |Odpisy stalych aktiv - zni€eni, fyzicky likvidace, poskozeni, dary 19817| 24439 30847 31106
A.12. |Zména stavu opravnych polozek a rezerv 1832 0 -734 2 256
A.13. |Zisk (ztrata) z prodeje stalych aktiv 5 -103|  -1011 222
A.l4.  |Vynosy zdividend a podili na zisku / s vyjimkou invest. spolec.) -15 094 0 0
A.15. | Vyuctované nakladové a vynosové uroky (mimo kapitalizovanych) 209 85 174 130
A.16. [Piipadné Gpravy o ostatni nepenézni operace 21202 1705 -12403
Cisty penéZni tok z provozni ¢innnosti pied zdanénim, zménami prac.
A kap?t,éll)fl a mimon'*zid:ymi polozkami ’ " ’ 123727} 65741 63536) 85843

A2 Zmény stavu nepenéznich slozek pracovniho kapitalu -25670] 26535 -4377 -1576

Zména stavu pohledavek z prov. ¢innosti, akt. uctu ¢as. rozliSenia doh.

A21 0éth aktivnich -10753( 24284 6411 -10192

Zména stavu kratk. zdvazkil z prov. ¢innosti, pas. U¢tl Cas. rozliSenia

A22 doh. Giéth pas -8 480 7389 -26276 1989

A23. |Zména stavu zisob -6 437 -5138| 15488 6 627

Zména stavu kratk. finan¢niho majetku nespadajiciho do pen. prostiedki
A.24. |ackvivalentl

AF* Cisty penéZni tok provozni &innosti pred zdanénam a mimo¥. pol. 98057 92276 59159 84267
A3 Vyplacené troky s vyjimkou kapitalizovanych Groka -209 -96 -174 -130
Al Pfijaté Groky 8 11 0 0
A5, Zaplacena dan z piijmi za béznou ¢innost a za domérky dan€ min. obd. -19346( -22193| -15497( -9943
Ab. Prijmy a vydaje tvofici mimof. HV, v¢. dan€ z pfijmu z mim. ¢innosti 0 0
Al Prijaté dividendy a podaly na zisku 15 094 0 0
A*x** |Cisty penézni tok z provozni ¢innosti 78510| 85092| 43488 7419%
Penézni toky zinvestiéni ¢innosti
B.1. Vydaje spojené s nabytimstalych aktiv -35613| -109680| -23305| -3141
B.2. Piijmy z prodeje stalych aktiv 156 488 1926 366
B.3. Pujcky a Givery spfiznénym osobam 0 0 0
B***  |Cisty pen&ni tok vztahujici se k investiéni ¢innosti -35457| -109192| -21379( -2775
Penézni toky z finanénich ¢innosti
C.lL Dopady zmén dlouhodobych zidvazki spadajicich do fin. ¢innosti 0] 13887 -4979| -4116
C.2 Dopady zmén vlastniho kapitalu na penézni prostiedky 0 30386 -3000] -3000
Zvyseni penéznich prostedki ztitulu zvysSeni zakladniho kapitalu nebo
C21. [rez.fondu 0] 33386 0 0
C.2.2.  |Vyplacenipodilu na vlastnim kapitalu spole¢nikiim 0 0 0
C23. Dal3i vklady penéznich prostfedku spole¢niki a akcionatt 0 0 0
C.24. Uhrada ztraty spole¢niky 0 0 0
C.25.  |Prijaté platby na vrub fondi 0 0 0

Vyplacené dividendy nebo podily na zisku v¢. srazkové dané a

C26 vyporadanise spolecniky VOS a komplementafi u komanditni spol. -30001  -3000]  -3000

c***  |Cisty penéZni tok vztahujici se k finanéi &innosti O 44273 -7979| -7116
F. Cisté zvySeni, resp. SniZeni penéznich prostiedki 43053| 20173| 14130 64303
R. Stav penéZnich prostit‘edki a penéZnich ekvivalenti na konci obdobi 53436 73609| 87739| 152042




Ptiloha 5: Seznam vzorct pro finan¢ni analyzu

nazev vzorce

vzorec

zdroj

Cisty prac. kapital -
manazersky ofistup

obézna aktiva - cizi kratkodoby kapital

(Cisty pracovni kapital
(Net Working Capital), ©
2011-2016)

Cisty prac. kapital -
investorsky piistup

dlouhodoba pasiva - stala aktiva

(Konec¢ny, 2004, s. 28)

Cisté pohotové prostiedky

pohotové fin. Prostfedky - kratkodobé

(Konec¢ny, 2004, s. 29)

zavazky

Cisty penézni majetek (0b&znd aktiva - zisoby) - kritkodobé (Koneény, 2004, s. 30)
zavazky

Okamvit4 likvidita kritkodoby fin. Majetek / krtkodobé (Koneény, 2004, s. 52)
zavazky

Pohotova likvidita (0b&znd aktiva - zisoby) / kritkodobé (Konegny, 2004, . 52)
zavazky

Bézna likvidita obézna aktiva / kratkodobé zavazky (Konec¢ny, 2004, s. 53)

Celkova zadluzenost

(cizi zdroje / aktiva celkem) * 100

(Konec¢ny, 2004, s. 54)

Koeficient zamofinancovani

(vlastni kapital / aktiva celkem) * 100

(Koneény, 2004, s. 54)

Doba splaceni dluha

(Cizi zdroje - rezervy) / provozni CF

(Konec¢ny, 2004, s. 57)

Urokové kryti

EBIT / nakladové uroky

(Konecny, 2004, s. 57)

Obrat celkovych aktiv

trzby / celkova aktiva

(Konec¢ny, 2004, s. 61)

Obrat stalych aktiv

trzby / stala aktiva

(Konec¢ny, 2004, s. 61)

Obrat zasob

trzby / zasoby

(Konec¢ny, 2004, s. 61)

Doba obratu zasob

zasoby / (trzby / 360)

(Koneény, 2004, s. 61)

Doba obratu kratkodobych
pohledavek

kratkodobé obchodni pohledavky /
(trzby / 360)

(Konec¢ny, 2004, s. 61)

Doba obratu kratkodobych
zavazkl

kratkodobé obchodni zavazky / (trzby /
360)

(Ukazatelé aktivity, 2011)

ROI EBIT / celkova pasiva (Koneény, 2004, s. 63)
ROA EAT / celkova aktiva (Konec¢ny, 2004, s. 63)
ROE EAT / vlastni kapital (Konec¢ny, 2004, s. 63)
ROS EAT / trzby (Konec¢ny, 2004, s. 64)




Ptiloha 6: Analyza budouci cash flow uplna verze, prvni ¢ast (Vlastni zpracovani dle Sedlacek, 2001, s. 141)

Prirtistek Odpisy Dan z Soucasna
Polozka rozpoctu, |Budovy, | Stroje a | prac. Odpisy |strojd a |Zisk pred | pFijma | Zisk po | Odpisy | Cisty hodnota
Udaje jsou v tis. K¢ |stavby |zafizeni | kapitalu | Trzby | Naklady |budov |zafizeni | zdanénim | (19 %) |zdanéni | celkem |cash flow | CF (i=0,15)
Naklady 66 250 | 20000 12000 -98 250
2020 30000| 19552 840| 2200 7408| 1408| 6000| 3040 9040( 7860,87
2021 48000| 29658| 2040| 4450 11852 2252| 9600| 6490 16090| 12 166,35
2022 48000| 29658| 2040| 4450 11852 2252| 9600| 6490 16 090| 10579,44
2023 48000| 29658| 2040| 4450 11852 2252| 9600| 6490 16 090 9199,51
2024 48000| 29658| 2040| 4450 11852 2252| 9600| 6490 16090| 7999,57
2025 48000| 29658| 2040 0 16302| 3097| 13205| 2040 15245 6590,83
2026 48000| 29658| 2040 0 16302| 3097| 13205| 2040 15245 5731,16
Vynosy 2027 48000| 29658| 2040 0 16302| 3097| 13205| 2040 15245 4983,61
2028 48000| 29658| 2040 0 16302| 3097| 13205| 2040 15245]| 4 333,58
2029 48000| 29658| 2040 0 16302| 3097| 13205| 2040 15245 3768,58
2030 48000| 29658| 2040 0 16302| 3097| 13205| 2040 15245| 3276,81
2031 48000| 29658| 2040 0 16302| 3097| 13205| 2040 15245| 2 849,40
2032 48000| 29658| 2040 0 16302| 3097| 13205| 2040 15245 2477,74
2033 48000| 29658| 2040 0 16302| 3097| 13205| 2040 15245| 2 154,56
2034 48000| 29658| 2040 0 16302| 3097| 13205| 2040 15245 1873,53
2035 48000| 29658| 2040 0 16302| 3097| 13205| 2040 15245( 1629,15

Vi




Ptiloha 7: Analyza budouci cash flow uplné verze, druha ¢ast (Vlastni zpracovani dle Sedlacek, 2001, s. 141)

Prirtistek Odpisy Dan z Cisty Soucasna
PoloZzka rozpoctu, idaje | Budovy, | Stroje a | prac. Odpisy |strojl a |Zisk pred |prijmG |Zisk po | Odpisy |[cash hodnota
jsou v tis. K¢ stavby |zafizeni | kapitalu |Trzby |Naklady |budov |zafizeni | zdanénim | (19 %) |zdanéni | celkem |flow CF

2036 48 000| 29658| 2040 0 16302| 3097| 13205| 2040| 15245| 1416,66

2037 48000| 29658| 2040 0 16302| 3097| 13205| 2040| 15245| 1231,87

2038 48000| 29658| 2040 0 16302| 3097| 13205| 2040| 15245| 1071,20

2039 48 000| 29658| 2040 0 16302| 3097| 13205| 2040| 15245| 931,47

2040 48000| 29658| 2040 0 16302| 3097| 13205| 2040| 15245| 809,98

2041 48000| 29658| 2040 0 16302| 3097| 13205| 2040| 15245| 704,32

Vynosy 2042 48000| 29658| 2040 0 16302| 3097| 13205| 2040| 15245| 612,46
2043 48000| 29658| 2040 0 16302| 3097| 13205| 2040| 15245| 532,57

2044 48 000| 29658| 2040 0 16302| 3097| 13205| 2040| 15245| 463,11

2045 48000| 29658| 2040 0 16302| 3097| 13205| 2040| 15245| 402,70

2046 48 000| 29658| 2040 0 16302| 3097| 13205| 2040| 15245| 350,18

2047 48 000| 29658| 2040 0 16302| 3097| 13205| 2040| 15245| 304,50

2048 48 000| 29658| 2040 0 16302| 3097| 13205| 2040| 15245| 264,78

2049 48 000| 29658| 2040 0 16302| 3097| 13205| 2040| 15245| 230,25
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